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N. 2742 di rep. N. 1366 di racc.
VERBALE DI ASSEMBLEA DI SOCIETA'QUOTATA

REPUBBLICA ITALIANA
L'anno 2007 (duemilasette) ‘
il giorno 8 {otto)
del mese di maggio.
In Milano, nella casa in via Bagutta n. 20.
Avanti a me Carlo Marchetti, notaio in Rho, iscritto presso
il Collegio Notarile di Milano, & comparso il signoxr:
- gunino ILuigi, nato a Nizza Monferrato il 24 aprile 1955,
domiciliato per la carica in Milano, via Bagutta n. 20, della
cui identitd personale io notaio sono certo, il quale, di-
chiarando di agire quale Presidente del Consiglio di Ammini-
strazione e nell'interesse della societd per azioni quotata:

"Riganamento 8.p.A."
con sede in Milano, via Bagutta mn. 20, capitale sociale euro
282.566.897,82 interamente versato, codice fiscale e numero
di iscrizione del Registro delle Imprese di Milano:
015916341207, . .o )
mi chiede di far constare dell'assemblea straordinaria della
societd stessa_riunitasi in Milano, wia Bonfadini n. 148, in
data :

2 maggio 2007

giusta lfavviso :di cui infra, - per discutere e deliberare
sull‘ordine del giorno-puré.infra riprodotto.
Aderendo alla richiesta, do atto che il resoconto dello svol-
gimento della predetta assemblea € quello di seguitd'riporta—
to.
I1 Cavalier Luigi Zunino assume la presidenza ai sensi di
statuto e, anzitutto (ore 17,05), incarica me notaio della
redazione del verbale e ricorda che: T
- 1'Assemblea & stata convocata mediante avvisce pubblicato
nei termini di legge e di statuto sul quotidiance *il Sole 24
Ore” del giorno 21 marzo 2007;
- 1'Assemblea si tiene in prima convocazione; .
- del Consiglic di Amministrazione scno presenti, oltre ad
esso Presidente, i Signori Avv. Umberto Tracanella, Dott.
Giuseppe Gatto, Dott. Matteo Tamburini, Rag. Franco Taddei,
Rag. Oliviero Bonato e Dott. Carlo Orlandini, assente giusti-
ficato il consigliere Ing. Carlo Peretti;
- del Collegio sindacale sono presenti i signori Dott. Mauri-
zio Storelli, Dott. Antonio Massimo Musetti e Dott. Francesco
Marciandi;
-~ 80no presenti, in propric o per delega, n. 11 azionisti per
un totale di n. 182.356.100 azioni, pari al 66,47% del capi-
tale sociale;
- & stata effettuata la verifica della rispondenza delle de-
leghe al disposto di legge;
- le azioni sono state depositate nei termini di legge;
- ai sensi del decreto legislative n. 196/2003 (codice in ma-







teria di protezione dei dati perscnali} 1 dati dei parteci-
panti all’assemblea vengono raccolti e trattati dalla societa
egclugivamente ai fini dell’esecuzione degli adempimenti as-
gsembleari e societari obbligatori, come specificato nell’in-
formativa ex art. 13 del citato decreto legislativo messa a
digposizione degli intervenuti all’ingressco dei locali in cui
8i svolge la riunione;
- come da raccomandazione CONSOB, & stato permesso ad esper-
ti, analisti finanziari e giornalisti gqualificati di assiste-
re alla riunione e sono presenti in sala alcuni collaboratori
per motivi di servizio;
- & in funzione un impianto di registrazione fonica dell’As-
semblea al solo fine di agevolare la verbalizzazione; la re-
gistrazione sard quindi cancellata, come precisato nell’in-
formativa ex art. 13 del decreto legislativo n. 196/2003 mes-
sa a disposizione degli intervenuti.
I1 pPresidente dichiara, pertanto, 1‘Asgsemblea validamente co-
stituita per deliberare =sul seguente ordine del giocrno:
1. Emigsione di un prestito obbligazionario convertibile ai
sensi dell’art. 2420-bis, comma 1 c.c., riservato a investi-
tori istituziopali, di un valore nominale complessivo pari a
Buro 220.000.000,00, fatta salva 1‘opzione di over allotment
per un ammontare pari ad ulteriori Euro 30.000.000,00. Conse-
guente aumento del capitale sociale ai sensi dell art.:
2420-bis, comma 2 c.c., in via scindibile, con esclusione del
diritto di opzione, ai sensi dell‘art. 2441, commli 5 e 6
c.c., a servizio della conversione del prestitoc obbligaziona-
rio convertibile per massimi Euro 20.314.175,00 mediante e-
missione di massime n. 19.722.500 azioni ordinarie. Delibe-
razioni inerenti e consegquenti. Conferimento dei poteri in
merito all’operazione.
Ancora, il Presidente corpunica che:
- l'elenco nominativo dei socl che partecipano all'assemblea
in propric o per delega con 1l rispettivo numero delle azioni
gara allegato al presente verbale dell'assemblea ed & comun-
gque a dispogizione degli intervenuti;
- 1l'attuale Capitale Sociale sottescritto e versato della Ri-
sanamento ammonta ad Eurc 282.566.897,82 ed é& diviso in nume-
Yo 274.336.794 azioni ordinarie da nominali Buro 1,03 cadauna;
- la societd non possiede azioni proprie;
- dalle scritture a libro soci alla data del 30 aprile 2007
risultane n. 4.570 azionisti;
- gli azionisti ordinari possessori di azioni con diritto di
voto in misura superiore al 2% del capitale sociale sotto-
scritto e versato secondo le risultanze del libro soci inte-
grate dalle comunicazioni ricevute ai sensi dell’axt. 120 del
T.U. e da altre informazioni a disposizione sono:
Azionista N. azioni % su capitale % azioni
ocrdinarie ordinario in pegno
con voto al
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creditore pignor.
Sviluppo Nuove

Iniziative gpa * 102.060.726 37,203 -
Tradim s.p.a.* 51.863.730 18,905 -
Zunino Investimenti

Italia S.p.A. * 46.1B2.223 16,834 -
Morgan Stanley Investment Management

Limited *x* 5.604.701 2,043 -
FORTIS L. FUND REAL ESTATE

EURCPE 5.634.878 2,054 -

* S5i precisa che le societd Sviluppo Nuove Iniziative spa,
Tradim spa e 2Zunino Investimenti Italia S.p.a. sono ricondu-
cibili alla persona di Luigi Zunino

** gi precisa che le n. 5.604.701 azioni ordinarie
sono detenute da Morgan Stanley Investment Management Limi-
ted a titolo di gestione del risparmio;

- il Consiglio di Amministrazione non & a conoscenza dell’e-
sistenza di patti parasociali previsti dall’art. 122 del T.U.
n. 58/1598.

Il Presidente, riservandosi di comunicare durante lo gvolgi-

menta dell'assemblea e comunque prima delle votazioni dati

_aggiornati sulle presenze:

= ecomunica che la relazione contenente le proposte degli am-

';ministrat:ori sulle materie poste all'ordine del giorno, re-
gdatta ai sensi dell’articolo 2441, commi 5 e 6 c.c., in uno

con la bozza (testo inglese} del Regolamento del Pregtito Cb-
bligazionario (Terms & Conditions) ed unitamente al parere
sulla congruita del prezzo di emissicne delle azioni predi-
sposto dalla societd di revigione ai sensi del combinato di-
sposto dell’art. 2441, comma 6, del Codice Civile e dell‘’art.
158 del decreto legislativo del 24 febbraio 1998, n. 58, &
rimasta depositata presso la sede sociale e presso la Borsa
Italiana S.p.A. nei tempi e modi di legge. I predetti docu-
menti sonc a disposizione degli intervenuti, e vengono alle-
gati in un unico fascicolo al presente sotto "A", in un con
la traduzione in italiano della parte scritta in lingua in-
glese, fatta e firmata da me notaio che, come il comparente,
conosco la lingua inglese;
- chiede agli azionisti presenti se a lore carico sussistano
eventuali situazioni che comportino l'esclusicone dal diritto
di voto ai sensi delle vigenti norme;
- ricorda che chi si assentasse, anche temporaneamente, & in-
vitato a farlo constatare all'uscita della sala per la rego-
larita dello svolgimento dell'assemblea e delle operazioni di
voto;
- sul congenso unanime degli intervenuti, invita il Direttore
Generale Dott. Gatto a proliettare e commentare alcune slides
ad illustrazione, nel suo complesso, dell’operazione di emis-
sione del prestito obbligazionaric convertibile ai gensi
dell’art. 2420-bis, primo comma c.c., riservato a investitori
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istituzionali, con conseguente aumento del capitale sociale
ai sensi dell’'art. 2420-bis, comma 2 c.c.. Il dottor Gatto a

¢id procede, illustrando le slides che al presente si allega-
no sotto "B".

* ® *
Si passa guindi alla trattazione del primo e unico punto
all’ordine del giorno di parte straordinaria, recante:
1. Emisgione di un prestito obbligazionario convertibile ai
sengi dell‘art. 2420-bls, comma 1 c.c., riservato a investi-
tori istituzionali, di un valore nominale complessive pari a
Euro 220.000.000,00, fatta salva l’opzione di over allotment
per un ammontare pari ad ulteriori Euro 30.000.000,00. Conse-
guente aumento del capitale =sociale ai sgensi dell’art.
2420-bis, comma 2 ec.c., in via scindibile, con esclusione del
diritto di opzione, ai sensi dell’art. 2441, commi 5 e 6
c.c., a Bervizio della conversione del prestito cobbligaziona-
rio convertibile per masgsimi Euro 20.314.175,00 mediante e-
missione di massime n. 19.722.500 azioni ordinarie. Delibe-
razioni inerenti e conseguenti. Conferimento dei poteri in
merito all‘operazione.
I1 Presidente ricorda nuovamente che la relazione contenente
le proposte degli. amministratori sulle materie poste all'oxr-
dine del giorno, redatta ai sensi dell‘articeolo 2441, commi 5
e 6 ¢.¢., in. uno. con la bozza (testo inglese) del Regolamento
del Prestito . (Terms & Conditicns) ed unitamente al parere
sulla congruitad del prezzo di emissione delle azioni predi-
sposto dalla societd di revisione ai sensi del combinato di-
sposto dell’art. 2441, comma &6, del Codice Civile e dell’art.
158 del decreto legislativo del 24 febbraio 1998, n. 58 - il
Testo Unico della Finanza - (il tutto come sopra al presente
allegato sctto "A") & rimasta depositata pressc la sede so-
ciale e pressc la Borsa Italiana S.p.A. nei tempi e modi di
legge.
Il Presidente passa quindi ad illustrare contenuti, termini e
struttura essenziali dell’cperazicne:
1) in data 21 febbraio il Consiglio di Amministrazione della
Societad ha deliberato:
. di procedere, previa approvazione da parte dell’assem-
blea, all’emissione di obbligazioni convertibili per un va-
lore complessivo in linea capitale di EURO 200 milioni, salvo
la facolta, di incrementare il valore complessivo in linea
capitale di ulteriori EURO 50 milioni, i cul proventi saranno
utilizzati per potenziare ulteriormente il nostro portafoglio
immobiliare di pregio;
. di effettuare la raccolta di ordini di sottoscrizione
delle emittende obbligazioni convertibili nella giornata del
22 febbraio 2007;
. data la natura del collocamento riservato a investitori
istituzionali, di escludere il diritto di opzione degli Azio-
nisti sulle obbligazioni convertibili, prendendo contestual-
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mente atto dell'impegno di essc Presidente, guale azionista
di maggioranza: (i) a votare nella presente assemblea degli
azionisti in favore della proposta di emissione delle obbli-
gazioni convertibili con esclusione del diritto di opzione
degli azionisti e di aumento di capitale sociale a servizio
della conversione delle obbligazioni, (ii) a non effettuare
operazioni di vendita sul titolo Risanamento per un periodo
di 90 giorni a decorrere dal 22 febbraic 2007;

. di concedere a JPMorgan, in qualitd di unico Bookrunner
dell’offerta obbligazionaria, (1} un’'opzione di acquisto di
ulteriori obbligazioni convertibili per un valore complessivo
in linea capitale fino a EURO 30 milioni, al fine di coprire
eventuali sovra-allocazioni e (2) un‘opzione di acguisto di
ulteriori obbligazioni convertibili per un valore complessivo
in linea capitale fino a EUROC 20 milioni, al fine di incre-
mentare il volume dell’offerta fino ad un wvalore totale di
EUROC 250 milicni

2) in data 22 febbraio 2007 il Consiglic di Amministrazione,
all’esito della procedura di raccolta degli ordini di sotto-
scrizione per un ammontare di € 220 milioni, incluso 1’eser-
cizio dell’opzione di incremento dell’offerta per € 20 milio-
ni, e fatto comunque salvo il diritto di JP Morgan di eser-
"citare: l'opzione di over allotment sull’ulteriore ammontare
:di € 30 milioni, entro la data del 23 aprile 2007, ha stabi-
:",lito i seguenti termini definitivi dell’obbligazicne conver-
“tibile:

» - cedola per cassa pari all’l,0% del valore dell’obbliga-
zione convertibile;

. rendimento a scadenza pari al 4,0 % del valore dell’ob-
bligazione convertibile;

. premio di conversione pari al 50% calcolato sul prezzo
di riferimento, fissato alla data del 22 febbraio 2007,
dell’azione Risanamento, pari ad € 8,45, che ha determinato
un prezzo di conversione pari ad € 12,675878 e un rapporto di
conversione in ragione di n. 7.889 azioni ordinarie per ognu-
na delle obbligazioni del valore nominale di € 100.000,00.

3) in data 11 aprile 2007 la societd di Revisione Reconta
Ernst & Young S.p.a. ha rilasciato, ai sensi del combinato
disposto dell’art. 2441, comma 6, del Codice Civile e
dell’art. 158 del decreto legislativo del 24 febbraio 1998,
n. 58 la propria Relazione sulla congruit3d del prezzo di e-
misgione delle azioni;

4} JP Morgan non ha esercitato 1l‘opzione di over allotment
sull’ulteriore ammontare di € 30 milicni entrc il termine
ultimo del 23 aprile 2007.

Su invito del Presidente, il Presidente del Collegio sindaca-

le attesta a nome dell'intero collegio 1'integrale versamento
del capitale sottoscritto.

Dato atto di quanto sopra, il Presidente da quindi lettura
della proposta di delibera di seguiteo trascritta:



n1) di approvare 1l’operazione di emissione di un prestito ob-
bligazionario convertibile in azioni ordinarie di nuova emis-
sione della Societd ai sensi dellrart. 2420-bis, comma 1,
c.c., con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’art. 2441, commi 5 e 6, c.c., riservato ad investitori
istituzionali individuati mediante raccolta di ordini di sot-
toscrizione, e di importco nominale complessivo pari a Euro
220.000.000,00 (duecentoventimilioni virgola zero =zero}, rap-
presentato da complesgive n. 2.200 (duemiladuecento} obbliga-
zioni convertibili del wvalore nominale di Eurc 100.000,00
(centomila virgola zero zero) cadauna (le “Obbligazioni Con-
vertibili”), ed aventi le seguenti principali caratteristiche:
a} guctazione delle Obbligazioni Convertibili sul mercato de-
nominato Euro MTF organizzato e gestito dalla Borsa del Lus-
semburgo;

b) rfacoltd di conversione, ad iniziativa dell’obbligazioni-
sta, in ogni momento a partire dal 20 (venti) giugno 2007
{duemilasette}) e fino a sette giorni prima la data di scaden-
za del prestito, in azioni ordinarie di nuova emissione della
Societd, aventi le medesime caratteristiche e gli stessi di-
ritti delle azioni. ordinarie in circolazione alla data di e-
missione di dette nuove azioni, con un rapporto di conversio-
ne pari a n. 7.889 (settemilaottocentottantanove) azioni or-
dinarie della Societd, del valore nominale di Euro 1,03 (uno
virgola zero tre) .cadauna, per ogni Obbligazione Convertibile
di valore nominale pari a Euro 100.000,00 (centomila wvirgola
zero zero) presentata alla conversione;

c) durata del prestito stabilita in 7 (sette) anni e, preci-
samente, fino al 10 (dieci) maggio 2014 (duemilaquattordici);

d) diritto al pagamento di un tasso di interesse fisso pari
al 4,0% (gquattro virgola zero per cento) annuo del valore no-
minale delle Obbligazioni Convertibili da corrispondersi par-
te annualmente in via posticipata, ossia mediante pagamento
di una cedcla annuale in cassa pari al 1,00% (uno virgola ze-
ro zero per cento) del wvalore nominale delle Cbbligazioni
Convertibili, e parte in via posticipata alla scadenza del
prestito, ossia mediante pagamento della differenza tra il
tasso di interesse sopra menzionato e la cedola annuale;

e) rimborso delle Obbligazioni Convertibili alla pari ed in
unica soluzione, oltre agli interessi da corrispondersi a
scadenza da determinarsi secondo le modalita indicate al pre-
cedente punto d), in caso di mancata conversione entro i ter-
mini fissati al precedente punto ¢) ed in casc di mancatec e-
sercizio da parte della Societd dell’opzione di rimborso an-
ticipato esercitabile dalla Societd a partire dal terzo anno
di emissione al verificarsi di determinate circostanze, se-
condo quanteo pidl in dettaglio previste dal Regolamento del
Prestito (Terms & Conditions), la cui bozza si trova allegata
alla Relazione redatta ai sensi dell’articolo 2441, commi 5 e

&5 c.c.;



2) di aumentare 1l capitale sociale, 1in via scindibile, a
servizio della conversione del prestito obbligazionarioc, ai
gensi dell’art. 2420-bis, comma 2, c.c., fino all’importo no-
minale massimo di Euro 17.876.474,00 (diciassettemilioniotto-
centosettantaseimilaquattrocentosettantagquattro virgola zero
zero}) da liberarsi, anche in piid riprese, mediante emissione
di massime n. 17.355.800 (diciassettemilionitrecentocinquan—
tacinguemilacttocento) azioni ordinarie da nominali Euro 1,03
(uno virgola zero tre) cadauna, e cioé& in ragione di n. 7.889
(settemilaottocentottantanove) nuove azioni ordinarie da no-
minali Buro 1,03 {uno virgola zero tre) cadauna per ogni Ob-
bligazione Convertibile da nominali Euro 100.000,00 (centomi-
la virgola =zerc zero}, e quindi con un sovrapprezzo di Euro
891.874,33 {novantunomilacttocentosettantagquattro virgola
trentatré) per ogni pacchetto azionario sottoscritto (e dun-
que pari a circa Euro 11,65 (undici virgola sessantacingue)
per ogni azione sottoscritta). Le azioni di nuova emissione
sono riservate Iirrevocabilmente ed incondizionatamente a ser-
vizio della conversione del prestito obbligazionario;

3} di stabilire che (a) tale aumento di capitale sara irrevo-
cabile fino alla scadenza del termine ultimo per la conver-
sione delle Obbligazioni Convertibili, come previsto dal Re-
_golamento del prestito; e (b} detto aumento di capitale si
:“in tenderd limitate all’importo delle azioni risultanti
idall’esercizio della conversione delle Obbligazioni Converti-
?,bili alla predetta data di scadenza secondo il rapporto di n.
7.889 (settemilaottocentottantanove) azioni ordinarie della
Societa per ogni Obbligazione Convertibile presentata alla
conversione. Al sensi del Regolamento del prestito, il Consi-
glio di Amministrazione provvederd all’emissione delle azioni
ordinarie della Societa ai portatori delle Obbligazioni Con-
vertibili entro (i) 1l’ultimo giorno di negoziazione sul Mer-
cato Telematico Azionario del mese in cui la richiesta di
conversione & stata presentata, qualora la richiesta di con-
versione sia consegnata 11, o prima del, gquindicesimo giorno
del mege, ovvero (ii) il decimo giorno di negoziazione del
mese immediatamente guccessivoe al mese in cui Ia richiesta di
conversione & stata consegnata, gqualora la richiesta di con-
versione venga consegnata dal sedicesimo giorno all‘ultimo
giorno (incluso) di gualsiasi mese;

4) di conseguentemente di modificare l’'art. 5 (cingue) dello
Statuteo Sociale riformulando 1l ultimo comma come gegue:

“In data 2 maggio 2007, l’assemblea astraordinaria ha delibe-
rato l-emissione di un prestito obbligazionario convertibile
in azioni ordinarie della Societd di nuova emissione di im-
porto nominale complessivo pari a Euroc 220.000.000,00 costi-
tuito da n. 2.200 obbligazioni del wvalore unitario di Euro
100.000,00, con esclusione del diritto di opzione, ai sensi
dell’art. 2441, comml 5 e 6 c.c., e, conseguentemente, di au-

mentare il capitale gociale in via scindibile a gervizio del-
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la conversione di dettoc prestito fino ad un masgimo di nomi-
nali Buro 17.876.474,00 da liberarsgi in una o piil volte me-
diante emissione di massime n.17.355.800 ordinarie da nomina-
1i Euro 1,03 aventi il medesimo godimento delle azioni in
circolazione alla data di emissione, riservate esclusivamente
e irrevocabilmente al servizio della conversione del prestito
obbligazionario di cui sopra, restando tale aumento del capi-
tale irrevocabile fino alla scadenza del termine ultimo per
la conversione delle obbligazioni e limitato all’importo del-
le azioni rigultanti dall’esercizio, e comungue entro il 10
maggio 2014, della conversione medesima.”

5} di approvare il nuove testo di statuto socliale aggior-
nato contenente la modifica dell’articolce 5 (cingue) come so-
pra deliberata;

6) di dare mandato al Consiglio di Amministrazione (a) per
approvare 1l testo definitive del Regolamente del Prestito
{Terms & Conditions), (b) per dare esecuzicne alla emissione
delle obbligazioni convertibili di cui sopra al punto 1}, co-
mungue entro il 10 (dieci) maggio 2007 (duemilasette} nonché
{c) per dare esecuzione al relativo aumento di capitale di
cui sopra al punto 2), comungue entro il termine ultimo del
10 (dieci) maggio 2014 (duemilaquattordici} procedendo ai re-
lativi depositi di legge ed ai conseguenti aggiornamenti del-
le espressioni numeriche contenute nell’art. 5 (cingue) dello
statuto sociale;

7) di conferire al Presidente ed ai consiglieri Dr. Giuseppe
Gatto e Sig. Oliviero Bonate, anche disgiuntamente tra loro,
tutti i pifi ampi poteri per dare esecuzione a gquanto sopra
deliberato, ivi compresa la facoltd di introdurre nella deli-
berazione stessa tutte le modifiche, aggiunte o soppressioni,
non di carattere sostanziale, che fosserc ritenute necessarie
¢ anche solo opportune o che fossero eventualmente richieste
dalle autoritia competenti Iin sede di autorizzazione ed iscri-
zione. .

Il Presidente dichiara aperta la discussione sul primo e uni-
co punto all'ordine del giornec.

Chignoli, si complimenta per le condizioni particolarmente
favoreveoli del prestito obbligazionario proposto. L’andamento
della raccolta degli ordini di sottoscrizione, d’altra parte,
conferma la notevole fiducia degli investitori istituzionali
nel Gruppo. Segnala, infine, un refuso contenutc nella deli-
bera trascritta nel fascicolo distribuito agli intervenuti.

Le Pera, rileva come il prestito obbligazionario convertibile
sia composto, appunto, da una componente obhligazionaria, ed
una azionaria, consistente nell’aumento di capitale con e-
gclusione del diritto di opzione.

Avendo dungue apprezzato, anche dalla relazione dell’Ammini-
stratore Delegatc, la portata dell’interesse sociale sotteso
alla operazione, domanda quale possa essere lo specifico in-

teresse dei soci nell’approvare l’emissione.



Il dott. Gatto, in replica, rammenta che, tipicamente, 1’in-
teresse dei singoli soci da tutelare nelle operazioni di au-
mento di capitale con esclusione dell’opzione consiste nel
contenere la diluizione delle partecipazioni dei soci medesi-
mi. Sotto questo profilo, sottolinea, il premio di conversio-
ne pari al 50% conduce ad un prezzo di sottoscrizione ben
maggiore del wvalore di quotazione del titolo, e ben maggiore
rispetto al patrimonio netto. Pertanto, 1'operazione offre u-
na significativa protezione anche degli interessi di coloro
che sono gid azionisti della Societa.

Nessun altro chiedendo la parola, il Presidente:

- dichiara chiusa la discussione;

- comunica che sono presenti, in proprio ¢ per delega, n. 69
azionisti per un totale di n. 193.147.166 azioni, pari al
70,41% del capitale sociale;

- pone in votazione, per alzata di mano (ore 17,35) la propo-
sta sopra trascritta.

L'assemblea approva all'unanimitd. Nessun contrario. Nessun
astenuto.

Il Presidente proclama il risultato.

Null'altro essendovi da deliberare, il Presidente dichiara
chiusa la assemblea alle ore 17,40 (diciassette e quaranta).
11 Compérente mi chiede l'allegazione al presente verbale:

l— dello statuto sociale che recepisce la modifica approvata
“dall'assemblea, che al presente si allega gotto "C";

- dell’elenco nominativo degli intervenuti in assemblea, che
al presente si allega sotto "D".

Del
presente ho dato lettura al comparente che lo approva e con
me lo sottoscrive alle ore 9,30 omessa per sua espressa di-
spengsa la lettura degli allegati.

Consta
di cinque fogli scritti con mezzi meccanici da persona di mia
fiducia e di mico pugno completati per pagine dicictto e della
diciannovesima =sino a qui.
F.to Luigi Zunino
F.to Carlo Marchetti






AL A" alNe 2742 fizce direp.

Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Risanamento S.p.A. (la “Societa™)
per I’Assemblea Stiraordinaria convocata per il 2 maggio 2007 e 4 maggioc 2007,
rispettivamente in prima e seconda convocazione per deliberare sulla proposta di
emissione di obbligazioni convertibili in azioni ordinarie della Societa, ai sensi
dell’art. 2420-bis, comma 1, c.c., con esclusione del diritto di opzione, ai sensli
dell’art. 2441, comma 5 e 6 c.c., nonché contestuale delibera di aumento di capitale
sociale ai sensi dell’art. 2420-bis, comma 2, per un ammontare corrispondente alla
azioni da attribuire in conversione

Signori Azionisti,

con delibera di questo Consiglio di Amministrazione in data 22 febbraio 2007, siete stati convocati in
Assemblea Straordinaria per deliberare in merito alla proposta di: {1) emissione, con
esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell'art. 2441, comma 5 e 6 c.c., di obbligazioni
convertibili in azioni ordinarie della Societa, ai sensi dell’art. 2420-bis, comma 1, c.c., aventi
valore nominale complessivo pari a massimi euro 250.000.000,00, da emettersi da parte della
Societd (le “Obbligazioni Convertibili”); nonché (2) contestuale aumento del capitale sociale
della Societa, ai sensi dell’art. 2420-bis, comma 2, ¢.c., per un ammontare corrispondente alle
azioni da attribuire in conversione alle Obbligazioni Convertibili {I"Aumento di Capitale™,

tatta avvertenza { I’ "Avvertenza”) che:

qualora JP Morgan Securities Limited, in qualitd di Sole Book Runner del collocamento
avvenuto in via riservata con investitori professionali mediante raccolta di ordini di
soltoscrizions, non eserciti Fover-allotment option entro e non oltre il prossimo 23 aprile 2007
{1} i prestito obbligazionario convertiblle verra emesso per il minor importo nominale
complessivo di  Ewro 220.000.000,00, rappresentato da complessive n. 2.200
cbbligazioni convertibilt del valore nominale di Euro 100.000,00 cadauna, ed :
{2) il contestuale aumento del capitale sociale della Societa, ai sensi delf’art. 2420-bis,
comma 2, c.c..si intendera ridotio al minor importo nominale massimo di Euro :
17.876.474,00 corrispondente a massime n. 17.355.800 azioni ordinarie da nominali
Euro 1,03 cadauna, da attribuire in conversione alle Obbligazioni Convertibili.

Ai sensi delf'art. 2441, comma 6 c.c. e dell'art. 72 del regolamento CONSOB n. 11971 del 14
maggio 1999 come modificato, il Consiglio di Amministrazione della Societd ha redatto la presente
relazione al fine di ilustrare la proposta di emissione delie Obbligazioni Converlibili e dell Aumento
di Capitale.

1)

MOTIVAZIONI DELL'OPERAZIONE E DESTINAZIONE DEI FONDI RACCOLT], IN FIAPPOR . )
ANCHE ALL'ANDAMENTO GESTIONALE DELLA SOCIETA iy

sviluppo nazionale ed internazionale delle attivitd immobiliari del Gruppo Risand
altresi, di finanziare i progetti di swtuppo immobiliare attualmente in corso &
acquisizioni di assets immobiliari, e pi0 in generale di aumentare il potenziale di cregsik fa-
Gruppo Risanamento nei paesi in cui questo opera, con evidente benettcao per la Societa
per i suon azionisti.

In particolare, gli obiettivi strategici che si intendono perseguire con tale emissione sono | seguenti:

s reperire risorse finanziarie a medio termine per effettuare acquisizioni di immobili a reddito
senza distrarre ed anzi rafforzare le risorse dedicate al core business dello sviluppo;

» garantire a medio termine (7 anni) un rilevante ammontare di risorse finanziarie ad un costo
nominale (yield) contenuto e ad un costo effettivo (coupon) molto ridotto, ent mbi fissi per tuita
la durata del titolo;




+ stabilire relazioni con una nuova classe di investitori (istituzionali internazionali e non)
diversificando le fonti finanziarie aziendali assicurandone una maggiore flessibilita anche in
ottica di medio-lungo termine;

* tenuto conto dell'attualte quotazione del titolo Risanamento S.p.A., vicina al suo massimo storico
e comungue a sconto sul NAV, emettere equity ad un premio elevato (almeno del 50% senza
considerare l'effetto “capitalizzazione™ diviene lo strumenio pib efficiente ed efficace per
raccogliere capitale di rischio e rafforzando la struttura del capitale complessiva;

+ ridurre in maniera consistente ai soci l'effetto diluizione che si avrebbe in un'operazione di
offerta diretta al mercato di aumento di capitale ordinario;

e inviare al mercato in generale un messaggio di rilevante effelto segnaletico contenuto nel
premio implicito effettivo (rapporto di conversione delle azioni a compendio);

« coniugare i vantaggi di un semplice titolo obbligazionario e di un'emissione azionaria
accedendo a pil categorie di investitori consentendo nel contempe una minimizzazione della
remunerazione all'obbligazionista ed una emissione con un rfevante premio alemissione
anche rispetto ai corsi azionari odierni. ‘

H raggiungimento degli obiettivi strategici di cui sopra & supportato dalle seguenti favorevoli

condizioni di mercato:

» fase ciclica crescente delle quotazioni azionarie in generale ed in particolare del setlore
immobiliare e di Risanamento S.p.A.;

* -elevata liquidita degli investitori specializzati in queste genere di prodotti;
« minimo storico (5 anni) degli spread corporate (investment e non investment grade);
* scarsa offerta sul mercato di prodotii di questo genere;

+ livello contenuto dei tassi di interesse con mantenimento delie prospettive di rialzo a breve
termine.

In - considerazione di quanto appena indicato, questo Consiglioc di Amministrazione, previa
valutazione delle alternative potenzialmente perseguibili, ha approvato Temissione delle
Obbligazioni Convertibili, in dettaglio meglio descritta al. successivo paragrafo 2. R

I Consiglio di Amministrazione ritiene che I'operazione in esame risponda pienamente
alfinteresse della Societa. Infatti, tramite emissione delle Obbligazioni Convertibili, il Gruppo
Risanamento beneficera di una raccolta sul mercato di mezzi finanziari a medio termine a
condizioni particolarmente favorevoli.

At sensi del regolamento delle Obbligazioni Convertibili (c.d. Terms & Conditions), la Societa
beneficiera dell'opzione concessa agli obbligazionisti di convertire le Obbligazioni Convertibili in
azioni di nuova emissione defla Societa e, quindi, di trasformare, in tutto o in parte, it debito della
Societa per il rimborso delle Obbligazioni Convertibili in capitale di rischio.

L'eventuale conversione delle Obbligazioni Convertibili da parte degli obbiigazionisti
consentirebbe di limitare Pesborso di cassa alla scadenza.

Nello stesso tempo, Foperazione consente potenzialmente di pervenire ad un aumento del
fiottante e, quindi, ad una pill ampia diffusione delf'azionariato.

Con delibera del 21 febbraio 2007, questo Consiglio di Amministrazione ha approvato I'offerta
delle Obbligazioni Convertibili, mediante collocamento delle stesse sulla base di una proposta di
emissione esaminata dallo stesso Consiglio di Amministrazione in pari data e da esso
successivamente definita ad esito dell’aliocazione delle Obbligazioni Converlibili in data 22
febbraio 2007, realizzata mediante la raccolta di ordini di sottoscrizione.



La proposta di emissione delle Obbligazioni Convertibili con esclusione del diritto di opzione degli
azionisti defla Societd, ai sensi dellart. 2441, comma 5 e 6, c.c., si rende necessaria per
soddisfare le proposte di sottoscrizione, ai termini ed alle condizioni di seguito indicate, ricevute
da investitori istituzionali. L'Aumento di Capitale &, invece, riservato esclusivamente ed
irrevocabilmente a! servizio della conversione delte Obbligazioni Convertibili.

2) ANALISIDELLA COMPOSIZIONE DELL'INDEBITAMENTQ FINANZIARIO NETTO

Di seguito si riportano in forma tabellare i dati relativi all'esposizione finanziaria netta di
Risanamento S.p.A. e del Guppo Risanamento al 31/12/2008, 30/06/2006 e al 31/12/2005

GRUPPO RISANAMENTO
{valori in €/000}
31.12.2006 30.06.2006 31.12.2005
= Passivita finanziarie correnti {342.993) (390.417) (330.546)
=  Pagsivitd finanziarie non correnti (1.448.356) {1.272.263) (963.096)
== Disponibilith e cassa 48.186 69.940 50.399
- Crediti finanziar, titolt e altre attivita equivalenti 43.501 44.685 15.082
Posizione Finanziaria Netta ' {1.699.662) (1.548.055) (1.228.161)
RISANAMENTO SPA
{valori in €/000)
31.12.2006 30.06.2006 31.12.2005
= Passivita finanziarie correnti (298.296) (291.025) (393.658)
= Passivita finanziarie non correnti {220.792) (212.155)
= Disponibilith e cassa 16.020 28.383
== Crediti finanzian, {itoli e altre ativith equivalenti 468.200 434.404
Posizione Finanziaria Netta (34.868) (40.393)

3) BREVE DESCRIZIONE DELLA STRUTTURA DELL'CPERAZIONE

In base alla siruttura approvata da questo Consiglio di Amministrazione, le Obbligazioni
Convertibili hanno le seguenti principali caratteristiche:
- scadenza 10 maggio 2014
- una cedola per cassa pan al 1% del valore nominale dell'obbligazione
- unrendimento pari al 4% annuo nominate del valore dell'obbligazione,
- saranno collocate da J.P. Morgan Securities Ltd. ("JPMorgan”) - in qualita di Sofe Bookrunner,
Joint Lead Manager, Joint Global Coordinator, nonché da Banca Cabolo S.p.A. — in qualita di
Joint Lead Manager e Joint Global Coordinator esclusivamente presso investitori istituzionali
al sensi della “Regulation S deWlU.S. Securities Act del 1933, come modificato, con
Fesclusione degli Stati Uniti &’ America, Australia, Canada e Giappene, fatie salve le eventuali

applicabili esenzioni, )
Le Obbligazioni Convertibili saranno quotate sulla borsa valori del Lussemburgo nel mercato.
denominato Euvro MTF. -



I testo de! regolamento relativo alle Obhligazioni Convertibili, approvato dal Consiglio di
amministrazione det giomo 22 febbraio 207, é disponibile, in versione integrale, sul sito della Societa
alla pagina web www.risanamentospa.it, alla sezione “investor relations”, e viene allegato alla
presente Relazione.

Ora, in esito al successo della raccolta di ordini di sottoscrizione avvenuta in data 22 febbraio
2007, questo Consiglic di Amministrazione ha deliberato di proporre all'Assemblea
Straordinaria degli azionisti della Societa I'emissione delle Obbligazioni Convertibili e, al
contempo, Vi ha convocato per chiederVi di deliberare anche in merito al relativo Aumento di
Capitale.

Quindi viene chiesto di deliberare in merito allemissione di un prestito obbligazionario
convertibile di massimi euro 250.000.000,00, {o il minor valore di euro 220.000.000,00 per
'ipotesi di cui all’Avvertenza) rappresentato da massimo n. 2.500 (o il minor n. 2.200 per
lipotesi di cui alllAvvertenza) obbligazioni aventi valore nominale pari a euro 100.000,00
cadauna & con un premio del 50 % rispetto al prezzo ufficiale del giorno 22 febbraio 2007 delle
azioni ordinarie Risanamento S.p.A. pari ad euro 8,45.

Le obbligazioni presentano le seguenti caratteristiche:

a) facolta di conversione delle Obbligazioni Convertibili, ad iniziativa del'investitore in
ogni momento, in azioni ordinarie di nuova emissione della Societa, aventi le
medesime caratteristiche e gli stessi diritti delle azioni in circolazione alla data di
emissione di dette nuove azioni, in ragione di 7.B89 azioni ordinarie di
Risanamento del valore nominale di 1,03 Euro ciascuna, per ognuna delle
Obbligazione Convertibili del valore nominale di 100.000,00 Euro ciascuna , fatte
saivi eventuali aggiustamenti previsti dal Terms & Conditions;

b) =~ alla durata del prestito obbligazionaric stabilita in 7 (sette) anni con facolty di
conversione, in qualsiasi momento dal 20 giugno 2007, secondo quanto meglio
indicato dal Terms & Conditions;

c) diritto al pagamento di un tasso di interesse fisso del 4,0% annuo del valore
nominale delle Obbligazioni Convertibili, parte del quale da corrispondersi
annualmente in via posticipata, ossia mediante pagamento di una cedola annuale
in cassa pari al 1,00% del valore nominale dell'Obbligazione, e parte in via
posticipata e da corrispondersi alla scadenza del prestito pari alla differenza tra il
tasso di interesse sopra menzionato e lale cedola;

'd)  al rimborso in unica soluzione alla pari delle Obbligazioni Convenrtibili, in caso.di
mancata conversione entro i termini fissati alla lettera b) che precede, secondo
quanto meglio indicato dal Terms & Conditions;

e) rimborso delle Obbligazioni Convertibili alla pari ed in unica soluzione, oltre aghi
interessi, da determinarsi secondo le modalita indicata al precedente punto c), in
caso di mancata conversione entro i termini fissati al precedente punto b) ed in
caso di mancato esercizio da parie della Societa dell'opzione di rimbotso anticipato
esercitabile dalla Societa a partire dal terze anno di emissione al verificarsi di
determinate circostanze previste dal Terms & Conditions

Contestualmente Vi viene chiesto di deliberare un Aumento di Capitale, in via scindibile, a servizio
della conversione delle Obbligazioni Convertibili, per un numero di azioni ordinarie massimo di
19.722.500 (o per il minor numero di azioni ordinarie massimo di 17.355.800 per l'ipotesi di cui
all'Avvertenza) e un valore nominale complessivo massimo di euro  20.314.175,00 ( o i minor
valore nominale complessivo massimo di euro 17.876.474,00 per I'ipotesi di cui all'Avverienza)
con termine massimo per la conversione da fissarsi al 10 maggio 2014. Stante il rapporto di
conversione di cuf sopra alla lettera a), le azioni verranno emesse con un sovrapprezzo unitario di
eurc 11,645878 sempre fatle salve le rettifiche del rapporto di conversione consentite dal Terms &
Conditions. L'Aumento di Capitale sara itrevocabile fino alla scadenza del termine ultimo per la



conversione delle Obbligazioni Convertbili e limitato allimporto delte azioni risultanti dallesercizio
defla conversione medesima.

Per quanto concerne la disciplina dei diritti di conversione connessi alle Obbligazioni Convertibili,
& previsto che le stesse potranno essere convertite, ad iniziativa delfinvestitore, in azioni di nuova
emissione della Societa, sulla base del rapporto di conversione indicato al punto a) che
precede. Il rapporto di conversione potrd essere aggiustato, come gia indicato, sulla base di
clausole contrattuali in linea con la prassi negoziale invalsa per gli strumenti finanziari convertibili.

In particolare, i'aggiustamento segue, fra I'altro, i casi di: cambiamento del'azionista di controlio,
cambiamento del valore nominale delle azioni; aumento di capitale gratuito, mediante imputazione a
capitale di utili o di riserve; distribuzioni di dividendi; aumenti di capitale a pagamento, con
diritto di opzione, anche a servizio di strumenti convertibilt o di diritti di opzione; attribuzione agli
azionisti di diritti di acquisto o di conversione in relazione a strumenti finanziari diversi dalle azioni
della Societa; emissioni azionarie (o di strumenti convertibili in azioni), laddove il prezzo di
emissione sia inferiore al valore di mercato delle azioni; fusione; scissione; offerta pubblica di
acquisto.

Nei paragrafi che seguono si dara un'approfondita illustrazione delle ragioni per le quali si propone
che l'emissione delle Obbligazioni Convertibili debba essere effettuato con esclusione. del diritto di .
opzione.

4) ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE

Come gia accennato nel precedente paragrafo 1, si offre alla Societa I'ottima occasione di
accedere a nuove risorse finanziarie (dal punto di vista oggettivo e soggettivo) funzionali allo
sviluppo delle attivita immobiliari del Gruppo Risanamento. :

Da questo punto di vista, I'emissione delie Obbligazioni Convertibili darebbe alla Societa lo stesso
beneficio di un aumento di capitale ma a condizioni pill vantaggiose di un semplice aumento di
capitale ordinario. '

Sennonché, guesto Consiglio di Amministrazione ritiene che lemissione delle Obbligazioni
Convertibili rappresenti il modo pili efficiente ed efficace per procurarsi con tempestivitd i mezzi
finanziar per sostenere lo sviluppo di nuove iniziative, nel rispetto di un adeguato rapporto tra m’é #4]
propri e di terzi, e cid per le ragioni che possono riassumersi nei punti seguenti: f

< ; 3
a) usufruire di tassi di finanziamento particolarmente favorevoli rispetto al costo di _i_{i;sgiarr,}é:f ot
delle Obbligazioni Convertibili e, qualora queste venissero successivamente grivertite;
permetierebbe di realizzare un premio (pari al 50%) rispetto al prezzo di mercatq;j‘att_;.’gélg’_y
del titolo, laddove, in caso di aumento del capitale puro e semplice per un numero dj‘azioni -~
pari alle azioni di compendio delle Obbligazioni Convertibili, le azioni sarebbero coh&g’tta---
probabilita emesse con uno sconto secondo la consueta prassi di mercato; pertarito,-.... =
Femissione delle Obbligazioni Convertibili & in grado di generare un vantaggio per la Societa
sensibilmenie maggiore di quello che si ofterrebbe attraverso un aumento di capitale puro ¢
semplice per un numero di azioni pari alle azioni di compendio;

b) gli interessi passivi riconosciuti agli investitori delle Obbligazioni Convertibili sono deducibili
fiscalmente e inferiori rispetto al costo medio del capitale aziendale (wacc);

c} Pemissione delle Obbligazioni Convertibili ha I'ulteriore vantaggio di diversificare le fonti di
provvista del Gruppo Risanamento.

Una volta identificato nell'emissione deile Obbligazioni Convertibili ia modalita pit efficiente per
incrementare i mezzi propri si pone il problema di riconoscere o meno il diritto di opzione ai soci.

Tale circostanza avrebbe infatti reso impossibile, anzitutto, l'ottimizzazione del pricing Welle
Obbligazioni Convertibili.



Si osserva, al proposito, che I'oltimizzazione del pricing delle Obbligazioni Convertibili & in
funzione della tempistica dell’'operazione, e postula un’'emissione con un accesso tempestivo sul
mercato tramite un'offerta dedicata ad investitori istituzionali, n tal modo, & divenuto possibile
limitare le pressioni speculative sul titolo della Societa.

Infatti, in caso di offerta in opzione agli azionisti delle Obbligazioni Convertibili e, quindi, in caso di
completamento deli'offerta in opzione prima del lancio dell'operazione sul mercato istituzionale, il
titolo della Societd sarebbe stato esposio a prolungati e pericolosi movimenti speculativi. Tali
movimenti speculativi sarebbero stati indotti dall'aspettativa d'imminente emissione di nuove azioni
al servizio di strumenti converlibili, aspettativa generata dal fatto che l'operazione sarebbe stata
nota al mercato sin dal momento della delibera del Consiglio di Amministrazione della Societa di
convocazione dellassemblea straordinaria per lapprovazione dell'offerta in opzione delle
Obbligazioni Convertibili. Cid avrebbe comportato uno svantaggio nel pricing delle Obbligazioni
Convertibili notevolmente penalizzante per la Societa.

Quindi, l'esclusione del diritto di opzione rappresenta una condizione imprescindibile per I'offerta
delle Obbligazioni Convertibili ad investitori istituzionali con un immediato accesso al mercato e,
quindi, per ottimizzare il pricing del titolo nell'interesse della Societa.

La scelta di esciudere il diritto di opzione si raccorda e si giustifica inoltre avuto riguardo alle
caratteristiche degli strumenti di cut si propone 'emissione. Infatti, le Obbligazioni Convertibili sono
uno strumento dalle caratteristiche finanziarie complesse, tipicamente destinato ad investitori
istituzionali ed inadeguato per un investimento da parte di investitori di altro genere e, in
particolare, di investitori retail. -

_Si Atrgt'ta, infatti, di strumenti:
a). emessi in base a documenti contrattuali di particolare complessita;
b). nei quali & intrinseca una forte componente di volatilita;
¢) ilcui trattamento fiscale @ di difficile comprensione per linvestitore retail;

d) traftati sul mercato secondario con quantitativi elevati, propri degl investitori istituzionali e
tali da rendere tale mercato strutturalmente inaccessibile ad investitori retail.

La sussistenza di tali caratteristiche, potrebbe rendere linvestimento nelle Obbligazioni
Convertibili inadeguato rispetto al profito dellinvestitore non istituzionale.

Iin base alle considerazioni contenute nel presente paragrafo, si pud affermare che esiste un
preciso interesse della Societd, che pud essere soddisfatto nel mode migliore attraverso
I'emissione delle Obbligazioni Convertibili a favore di investitori istituzionali e con un accesso
immediato al mercato, come avvenuto mediante la raccolta di ordini di sottoscrizione in data 22
febbraio 2007.

Infatti, soltanto con Femissione delle Obbligazioni Convertibili unicamente a favore degli investitori
professionali & possibile, da un lato, rendere efficiente Femissione in termini di ottimizzazione del
pricing; dall'altro, evitare che la Societd offra ai suoi azionisti strumenti inadeguati ad un
investimento da parte di investitori non istituzionali.

L'esclusione del diritto di opzione, in quanto necessaria perché l'offerta sia indirizzata ai soli
investitori istituzionali, appare, allora, pienamente givstificata, in quanto si pone come condizione
imprescindibile per realizzare nel modo ragionevolmente pit efficiente possibile per la Societa un
preciso interesse della Societd medesima.

5) RISULTATI DELL'ESERCIZIO CHIUSO IN DATA 31 DICEMBRE 2006 APPROVATI DAL CDA ED
INDICAZIONI GENERALI SULL'ANDAMENTQ DELLA GESTIONE NELL’ESERCIZIO IN CORSO



4.1 Situazione al 31 DICEMBRE 2006

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO
(migliaia di euro)

Attivitd non correntt:

Attivitd immateriali
- Avviemento ¢ altre attivith immateriali a vita indefinita
- Attivita rimateniali & vita definita

Attivith materiali
- lavestimenti mnbcilmn
- Abribeni

Altre attivitd non comrenti
- Titoli e partecipazioni vahutate secondo il metodo del patsimonio netto
- Titohi & partecipazioni disponibili per la vendita (available for sale)
- Crediti finanzinri-e altre attivitd Snarrisne non correnti
- Crediti vari ¢ altre attiviti non correnti

Atlivita per imposts anticipats

TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI(A)
Atlivita corrents:

Portafoglio immobiliare

Lavoriin corso'su ordinazione

Crediti commerciali; vail e altre attiviti correnti
Titoli e partecipazioni

Crediti finanzian & altre atlivitd finanzianie comrenti
Cassa ¢ alire disponibiliti iquide equivalenti
TOTALE ATTIVITA® CORRENTI (B)

Atlivitd destinete alla vendita:

di natura finanziata

di naturs non finanzistia

TOTALE ATTIVITA® DESTINATE ALLA VENDITA (C)

TOTALEATTIVITA' (A+B+0)

Patsimonio netta: ©

quota di pertinenta della Cepogruppo

quota di pertinénza dei Terd
TOTALEPATRIMONIO NETTO (D)
Passivita non comenti-

Passtvitd finenziarie non correnti

Beneficia dipendenti

Passivita perimpoite differite

Fondi per rischi & oner futor

Drebiti vari e alfre passivité-non comrenti
TOTALE PASSIVITA" NON CORRENTI (E)
Passivith correnti-

Passivita finanziarie correnti

Debiti tributari

Debiti comunerciali, van e alire passivit correnti
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI(F)
Passivila comelate ad stlivita destinate alle vendita:
di naturs finanziania

di natura non finanziana

TOTALE PASSIVITA' CORRELATE AD ATTIVITA"
DESTINATE ALLA YENDITA (G)

TOTALEPASSIVITA” (H=E+F+G)

TOTALE PATRIMONIO NETTO EPASSIVITA' (D+H)




CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

{migliaia di eura)

Ricavi
Veriazione defle rimanenze
Aln proventi

Valore della produzione

Acquisti di immobili
Costi per serviz
Costi del personale
Altri cosli operativi

RISULTATO OPERATIVO ANTE AMMORTAMENTI,
PLUS/MINUS VALENZE E RIPRISTINVS VAL UTAZIONI DI ATTIVITA"

NON CORRENTI

Ammortamenti
Plusvalenze/Minusvalenze/Svalutazioni/Ripristini di velore
_ di attivita non ricorrenti

RISULTATO OPERATIVO

Quota deirisultati delle partecipazioni in imptese collegate valutate
. secondo il metodo del patrimonio netto

Proventi finanzian

Oneri finanziari

RISULTATO PRIMA DELLE IMF OSTE DERIVANTE DALLE

ATTIVITA® IN FUNZIONAMENTO

Imposts sul reddito del periodo .

UTILE DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO

Utile (perdita) neito da attivith destinate alla vendita

UTILE DEL PERIODO

Attribuibile a:
- Utile del periodo atiribuibile alla Capogruppo
-_Utile del periodo di pertinenza di Azionisti terzi




Prospetto dei moviment] dl patrimonlo netto

{in migkaia d surs) _ Fatrimonio neito o pertnenza delis Capogrppo
VLI (s dite)
Riserva da Al il acoumulati, Padenonio Tolsle
Capitale {perdia) ricvad | Al amrval  Inckeso § Yolala notio o palrimonio
arioni direttaments & remultato del P deil  notio
prAtTONiG et pariodo Terz)

Saldo st 1° gennalo 2005 282557 .51 {1.78n) 61.875 £17.147) 385026 S04 28540
(Mevimant del patrimonia hefto 2003
Operaziont In derival z.368) (2.368) 2368y
Fair value altivit finanziarie 5.224 8.224 [
EMet IP| (s3.000)  (a38e9)
Alkre minori {207y {207) 207)
Totale util (perdite) dul patiodo Hivvats direttaments § pairimonic netto 68 1688 LT
L (parion) atic cid perlocdd: 10563 119663 25 115.688
Diviterd corrispost (7651} {7.681)| {7.807)
Destinazions risutato 2 Aisorva Lagake 62 {1624
Seldo af 31 dicembre 2005 82 557 59.518 1062 62,037 SLETI 500657 » 00597
Movimant del patrimonio ratto 2008
Cperazioni In derivall X137 8137 5137
Fair vaiue ativith inanziarie {2161} {21871) {2.18%°
Atre minori 167) I87)| (40) 107y
Tolale VHE (pardita) del patiade rievate ditettamenie s patrinonk: netio 5976 187) 5908 (40)] 3080
Ltibe (percitu) neths del perioda {8.702) (8. 302), .02
Dividendi comepoek 28257  (28.257)} |28.257)
Desinazione risylaie % Riserva Lopaie 5.750 {5.750)
Saldo al 31 dicambee 2006 283 567 59518 T8 £7.787 51097 D80T 40507

| prospetti consolidati di Stato Patrimoniale e di Conto Economico, nonché la movimentazione del
patrimonio netto di Gruppo, sono stati redatti in applicazione dei principt contabili internazionali ed
approvati unitamente al progetto di Bilancio del-quale fanno parte dal Consiglio di Amministrazione -
defla Risanamento S.p.A. del 30 marzo 2007, progetto messo a disposizione del mercato sin dal 31. -
marzo 2007 e che qui si richiama per ogni ulteriore informazione.. L'assemblea della societa per
I'approvazione del progetio di bilancio & convocata in prima convocazione il 30 aprile 2007 g2h’ ™ =
seconda convocazione il 2 maggio 2007.

4.2 Previsioni per ['esercizio 2007

si realizzeranno nel pross:mo esercizio, nonché dalle prospettlve e_dg_l__;_)_rogramml di s_\_(lluppio dgl”’“ S
‘Gruppo Risanamento, si fitiehe che i risulfali complessivi aftesi risulteranno interessanti. “\\_: SV
Tuttavia, 1a distribuzione temporale delle operazioni, soprattutto dismissive, non permettera di
linearizzare i benefici reddituali attesi durante tutti | trimestri che pertanto risentiranno, soprattutto per

la prima parte dell'anno, della prevalenza degli investimenti sulle alienazioni, con inevitabili effetti
reddituali.

La posizione finanziana neita, a seguito delle nuove acquisiziont, seppur mitigate dalla prevista
attivita di “trading” e dalle dismissioni di investimenti ritenuti non pil: strategici, risultera coerente con
linvestimento complessivo del patrimonio immaobiliare.

6) ESISTENZA DI CONSORZI DI GARANZIA E/O D! COLLOCAMENTO, RELATIVA
COMPOSIZIONE, NONCHE MODALITA E TERMIN! DEL LORO INTERVENTO

I Consiglio di Amministrazione ha approvato la stipula di un accordo di sottoscrizione
{subscription agreement) con JPMorgan ai fini del collocamento delle Obbligazioni Convertibili
presso investitori istituzionali, inclusi investitori istituzionali residenti in Malia, con [l'espressa

esclusione degh investitori non istituzionali.
2 h



JPMorgan bha garantito [a termini minimi prefissati] il collocamento delle Obbligazioni
Convertibili, agendo quale Sofe Bookrunner, Joint Lead Manager e Joint Global Coordinato ai fini
delloperazione.

Banca Caboto S.p.A. ha agito quale Joint Lead Manager e Joint Global Coordinator nell'ambito del
collocamento senza assumere alcun impegno di garanzia.

7) ALTRE FORME DI COLLOCAMENTO PREVISTE
Non sono previste altre forme di collocamento.
8) CRITERI IN BASE Al QUAL) E STATO DETERMINATO IL_PREZZO D! EMISSIONE DELLE

NUOVE AZIONI, RAPPORTO DI ASSEGNAZIONE PREVISTO E RAPPORTO DI
CONVERSIONE

It rapporto di conversione iniziale delle Obbligazioni Convertibili & fissalo in 7.889 a 1, vale a dire,
saranno consegnate n. 7.889 azioni ordinarie del valore nominale di 1,03 Euro cadauna per ogni
Obbligazione Convertibile del valore nominale di 100.000,00 Euro presentata per la conversione.

In ragione di cid, ed in ragione del valore unitario delle obbligazioni convertibili, il prezzo unitario di
emissione delle nuove azioni sara pari ad Euro 12,675878 , importo che sard imputato quanto ad
Euro 1,03 a capitale e quanto ad Euro 11,645878 a sovrapprezzo.

Il valore di conversione delle Obbligazioni & stato fissato prendendo a base del computo il prezze - i

delle azioni ordinarie della Societd, calcolato sulla media ponderata dei prezzi di borsa delle azioni
ordinarie” della Societa rilevati nel periodo di book-building svoltosi il 22 febbraio 2007, »

aumientato di un premio di conversione. RIS PR

I premio di.c
momento def lancio, ed & stato fissato al 50% del prezzo delle azioni ordinarie della Societa, come:

sopra calcolato. _

. Nella definizione del prezzo di emissione delle Obbligazioni Convertibili, il Consiglio di
- Amministrazione della Societa si & altresi avvalso di un parere rilasciato da un advisor
indipendente (Mediclanum S.r.l.) che ha individuato un range di prezzo di emissione delle
Obbligazioni (il “Parere”). N range di prezzo di emissione delle obbligazioni & stato
individuato nel Parere sulla base di criteri di valutazione utilizzati nel’'ambito di operazioni

“equivalenti. Il prezzo” di emissiona definito ‘dal Consiglio di Amministrazions & risultato
congruo rispetto al range di prezzo di emissione individuato nel Parere.

Ai fini deila fissazione del prezzo minimo di emissione delle Obbligazioni Convertibili e, quindi,
delle azioni di compendio, questo Consiglic di Amministrazione, nel rispetto di quanto previsto
dalfanicolo 2441, comma 6 c.c., ha considerato il valore del patrimonio netto per azione, come
risultante dalla situazione trimestrale al 30 settembre 2006, pari a euro 1,73 per azione.

Al riguardo, si rammenta che, nel caso di esclusione del diritto di opzione, la norma deilart. 2441,
comma 6 c.c. stabilisce che il prezzo di emissione delle azioni deve essere determinato "in base al valore
de!l patrimonio netio, tenendo conto, per le societa con azioni quotate in borsa, anche del'andamento
delle quotazioni nellultimo semestre®.

Questo Consighio di Amministrazione ritiene che i criteri di determinazione del prezzo di emissione delle
Obbligazioni Convertibili e, quindi, del prezzo di emissione delle azioni di compendio siano coerenti
con i criteri stabiliti dal'art. 2441, comma 6 c.c.. In effetti, in ragione della tendenziale stabilita del
prezzo delle azioni della Societa negli ultimi sei mesi, il prezzo delle azioni ordinarie della Societa,
come sopra calcolato il giorno del lancio, & da ritenersi rappresentativo delle quotazioni di borsa
nel semestre trascorso.

10

di-conversione. & stato definito in funzione delle condizioni di mercato prevalenti al ., -: -

L

S



Si tenga anche conto del fatto che laggiustamento in aumento del prezzo derivante
dall'applicazione del premio di conversione rappresenta, di fatto, un fattore correttivo degli effetti
distorsivi che potrebbero influenzare it corso del titolo alla chiusura del periodo di offerta.

9) AZIONISTI CHE HANNOQ MANIFESTATO LA DiSPONIBILITA A SOTTOSCRIVERE. IN
PROPORZIONE ALLA QUOTA POSSEDUTA, LE AZIONI E/O STRUMENT] CONVERTIBILI DI
NUOVA EMISSIONE, NONCHE GLI EVENTUALI DIRITT! DI OPZIONE NON ESERCITATI

Non applicabile, in quanto I'emissione avwiene con esclusione del diritto di opzione.

Con lettera del 21 febbraio 2007, l'azionista Sig. Luigi Zunino, che controlla di diritte la Societ
afttraverso le societa Tradim S.p.A., fa Sviluppo Nuove Iniziative S.p.A. e la Zunino Investimenti ltalia
S.p-A., ha assunto l'impegno nei confronti della Societh e di JPMorgan a votare in assemblea
straordinaria a favore della proposta di delibera di aumento di capitale con esciusione del diritto di
opzione fllustrata nella presente relazione.

10) PERIODO PREVISTO PER L'ESECUZIONE DELL'OPERAZIONE

L'offerta delle Obbligazioni Convertibili & stata effettuata il 22 febbraio 2007, giorno successivo
all'approvazione dell'operazione da parte det Consiglio di Amministrazione, mediante la raccolta
di ordini di sottoscrizione. L'effettiva soltoscrizione delle obbligazioni convertibili avverra
entro il 10 maggio 2007, successivamente alla iscrizione della delibera assembieare di emissione
delle obbligazioni conventibili

Quanto allaumento di capitale a servizio dell'emissione, lo stesso avra durata fino al 10 maggio
2014, s

11) GODIMENTO DEGLI STRUMENTI CONVERTIBILI .

Le Obbligazioni Convertibili hanno godimento dalla data di regolamento dell'operazione. -

12) EFFETTI ECONOMICO-PATRIMONIALI E FINANZIARI

(&
In considerazione della significativita delloperazione, si forniscono qui di seguito gli effetti- sulla
situazione economico-patrimoniale e finanziaria consolidata del Gruppo Risanamento. Aot » 45
KB ¥ !
. . TR U v
Poiché alla data di redazione della presente relazione non & certo né il numero di obbligazionj;ch /
saranno oggetto di conversione né tanto meno il momento temporale in cui tale conversiona awrs T

o '{'
L

luogo, si rende necessario,-al-fine di rappresentare le conseguenze-dell'operaziene- sulfandamehta - 2
economico e sulfa situazicne patrimoniale consolidata, effettuare le seguenti ipotesi ed assunzioni: )

* numero obbligazioni convertite: integrale conversione del Prestito Obbligazionaro
Convertibile {sia in ipotesi di mancato esercizio che in ipotesi di esercizio dell'over-aliotment).

» tempislica della conversione : a scadenza del prestite per I'importo complessivo

* dati pro-forma utilizzati: il patrimonio netto di riferimento & quello consolidato al 31 dicembre

Alftn

Da quanto sopra esposto si & quindi sviluppata la seguente ipotesi:

LAl
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mancalo esercizio con esercizio

over-allotment over-allotment
Prezzo di conversione A 12,675878 12,675878
N* azioni sottoscritte B 17.355.800,00 19.722.500,00
importo totale C=AxB 220.000.000 250.000.000
PN CONSOLIDATO ATTUALE b 469.607.000 469.607.000
PN CONSOLIDATO PROSPETTICO E=D+C 689.607.000 719.607.000
N° azioni attuali F 274.336.794 274.336.794
N* azioni prospettico G=F+B 291.692.594 294.059.294
PN per azione H=E/G 2,364157 2,447149

Da tali dati si ricava, pertanto, che I'operazione proposta implicherebbe nelfarco temporale 2007 —
2014

*  Un aumento di capitale sociale, al valore nominale, pari a:

mancato esercizio con esercizio
over-allotment aver-allotrment
INCREMENTO CAPITALE SOCIALE 17.876.474 20.314.175,00
CAPITALE SOCIALE 282.566.897,82 - 282.566.897,82
CAPITALE SOCIALE PROSPETTICO 300.443.371,82 302.881.072,82
Mancato  esercizio | Con esercizio over-
over-alloiment ‘| allotment
con il conseguente sovraprezzo . 202,123.529 . 229.685.829
con incremento delle disponibilitd finanziarie nette, al 220000000 | - 250.000.000
lordo dei futuri utilizzi e dei costi diretti legati ' :
all'emissione

Sulla base delle ipotesi sopra formulate, per effetic della integrale esecuzione del’aumento di
capitale proposto a seguito dell'esercizio dei dintti di conversione, al prezzo per azione di euro
12,675878 il Patrimonio Netto Contabile si incrementerebbe da euro 469.607.000 a

‘Mancato esercizio-over-aliotment ———--- -|-Con esercizio over-alfotment - - -

689.607.000 719.607.000

Considerando altrest che, sempre per Feffetto della integrale esecuzione dell'aumento di capitale, il
numero complessivo delle azioni della societd aumenterebbe da n°274.336.794 a

Mancato esercizio over-allotment Con esercizio over-allotment

291.692.594 294.059.294

ed il valore del patrimonio netto per azione lieviterebbe da 1,71 euro a

Mancato esercizio over-allotment Con esercizio over-allotment

Euro 2,36 Euro 2,44
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Copia della relazione del Consiglio di Amministrazione nel testo sopra riportato & consegnata alla
societa di revisione, ai sensi def'anl. 158 D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, e alla CONSOB, ai sensi dell'art.
92 del regolamento CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999 (come modificato).

A
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Signori Azionisti,

in merito a quanto esposto nella presente relazione, Vi invitiamo, ad approvare le seguenti

proposte:

“’Assemblea Straordinaria degli azionisti, udite le proposte formulate dal Consiglio di
Amministrazione e preso atto del parere sulla congruitad del prezzo di emissione rilasciato
dalla societa di Revisione Reconta Ernst & Young S.p.A.,

delibera

1) di approvare I’operazione di emissione di un prestito obbligazionario convertibile in
azioni ordinarie di nuova emissione della Societh a1 sensi dell’art. 2420-bis, comma
1, c.c., con esclusione del diritto di opzione at sensi dell’art. 2441, commi 5 e 6, c.c.,
riservato ad investitori istiuzionah individuati mediante raccolta di ordini di
sottoscrizione, e di importo nominale complessivo pari a Euro 220.000.090,001.
rappresentato da complessive n. 2.200" obbligazioni convertibili del valore nominale
di Euro 100.000,00 cadauna (le “Obbligazioni Convertibili”), ed aventi le seguenti
principali caratteristiche:

a)

b)

c)

d)

quotazione delle Obbligazioni Convertibili sul mercato denominato Euro MTF
organizzato e gestito dalla Borsa del Lussemburgo;

facolth di conversione, ad iniziativa dell’obbligazionista, in ogni momento a
partire dal 20 giugno 2007 e fino a sette giomni prima ia data di scadenza del
prestito, in azioni ordinarie di nuova emissione della Societd, aventi le medesime
caratteristiche ¢ gli stessi diritti delle azioni ordinarie in circolazione alla data di
emissione di dette nuove azioni, con un rapposto di conversione pari a n. 7.889
azioni ordinarie della Societa, del valore nominale di Euro 1,03 cadauna, per ogni

Obbligazione Convertibile di valore nominale pari a Euro 100.000,00 presentata

alla conversione;

durata del prestito stabilita in 7 (sette) anni e, precisamente, fino al 10 maggio
2014, i

diritto al pagamento di un tasso di interesse fisso pari al 4,0% annuo del valore
nominale delle Obbligazioni Convertibili da corrispondersi parte annualmente in
Vvia posticipata, ossia mediante pagamento di una cedola annuale in cassa pari al
1,00% del valore nominale delle Obbligazioni Convertibili, ¢ parte in via
posticipata alla scadenza del prestito, ossia mediante pagamento della differenza
tra il tasso di interesse sopra menzionato € la cedola annuale;

' L’ammontare del prestito obbligazzonario convertibile potra essere incrementato di ulteriori massimi Euro
30.000.000,00, e quindi potrd essere anmemtato fino ad un valore nominale complessivo massimo di Euro
250.000.000,00, gqualora JP Morgan Securities Limited, in qualita di Sole Book Runner del collocamento
avvenuto in via riservata con investitori professionali mediante raccolta di ordini di sottoscrizione, eserciti
Fover-allotment option entro e non oltre il prossimo 23 aprile 2007. Di conseguenza, la delibera potrd essere
modificata per tencre conto dell’eventale esercizio dell’ over-allotment option.

14
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¢) rimborso delle Obbligazioni Convertibilj alla pari ed in unica soluzione, oltre agli
interessi da corrispondersi a scadenza da determinarsi secondo le modalita
indicate al precedente punto d), in caso di mancata conversione entro i termini
fissati al precedente punto c) ed in caso di mancato esercizio da parte deila
Societa dell’opzione di rimborso anticipato esercitabile dalla Societa a partire dal
terzo anno di emissione al verificarsi di determinate circostanze, secondo quanto
pill in dettaglio previsto dal Regolamento del Prestito (Terms & Conditions), la
cui bozza si trova allegata alla Relazione redatta ai sensi dell’articolo 2441,
commi Seb6c.c.;;

2) di aumentare il capitale sociale, in via scindibile, a servizio della conversione del
prestito obbligazionario, ai sensi dell’art. 2420-bis, comma 2, c.c., fino al’importo
nominale massimo di Euro 17.876.474,00 da liberarsi, anche in pii riprese, mediante
emissione di massime n. 17.355.800 azioni ordinarie da nominali Euro 1,03 cadauna,
e ciog in ragione di n. 7.889 nuove azioni ordinarie da nominali Euro 1,03 cadauna
per ogni Obbligazione Convertibile da nominali Euro 100.000,00, e quindi con un
sovrapprezzo di Euro 91.874,33 per ogni pacchetto azionario sottoscritto (e durque
pari‘a circa Euro 11,65 per ogni azione sottoscritta). Le azioni di nuova emissione
sono riservate irrevocabilmente ed incondizionatamente a servizio della conversione
del prestito obbligazionario®;

3) di stabilire che (a) tale aumento di capitale sard irrevocabile fino alla scadenza del
termine ultimo per la conversione delle Obbligazioni Convertibili, come previsto dal
Regolamento del prestito; e (b) detto aumento di capitale si intenderd’ limitato
all’importo delle azioni risultanti dall’esercizio della conversione delle Obbligazioni .
Convertibili alla predetta data di scadenza secondo il rapporto di n. 7.889 azxem...,
ordinarie della Societh per ogni Obbligazione Convertibile presentata “alla
conversione. Ai sensi del Regolamento del prestito, il Consiglio di Amnumstranona
provvedera all’emissione delle azioni ordinarie della Societd ai portat}on'"delle-_
Obbligazioni Convertibili entro (i) 'ultimo giormo di negoziazione sul; , Mércato
Telematico Azionario del mese in cui la richiesta di conversione & stata prese :
‘qualora la richiesta di conversione sia consegnata il, o prima del, qumdlccs,ﬁf
giorno del mese, ovvero (ii) il decimo giormo di negoziazione del: mase X
immediatamente successivo al mese in cui la richiesta di conversione & stata ™
consegnata, qualora la richiesta di conversione venga consegnata dal sedicesimo
giorno all’ultimo giorno {incluso) di qualsiasi mese;

4} di conseguentemente di modificare I'art. 5 dello Statuto Sociale riformulando
I’'ultimo comma come segue:

Teslo vigente Testo proposto

An.5 Art. 5

ll capitale sociale & di Euro 282.566.897,82 suddiviso | H capitale sociale & di Euro 282.566.897,82 suddiviso in
in n, 274,336.794 azioni ordinarie di nominali Euro {n. 274.336.794 azioni ordinarie di nominali Euro 1,03
1,03 ciascuna. ciascuna.

Hl capitale potrd essere aumentato anche mediante | # capitale potrd essere aumeniato anche mediante
emissione di azioni aventi diriti diversi e con|emissione di azioni aventi diritti diversi e con
conferimenti diversi dal denaro nei limiti consentiti | conferimenti diversi dal denaro nei limiti consentiti dalla
dalla legge. legge.

t'assemblea pud deliberare di aumentare il capitale | L'assemblea pud deliberare i aumentare il capitale

- Gli importi potranno essere incrementati in conseguenza dell’eventuale escrcizio dell’ over-allotment option di

cui allanota 1. -~



sociale con esclusione del diritlo di opzione, oltre che
negli altri casi previsti dalla legge, comungue net limiti
del dieci per centp del capitale preesistente, a
condizione che il prezzo di emissione comisponda al
valore di mercato delle azioni e cid sia confermato in
apposita relazione dalla societd incaricata della
revisione contabile.

L'assemblea pud deliberare aumenti di capitale
mediante  emissione di azioni, anche di speciali
categorie, da assegnare gratuitamente in applicazione
dellart. 2349 cc. a dipendenti della societa o di
societa controllate.

In data 19 luglio 2002, I'assemblea straordinaria ha
deliberato di attribuire al Consiglio di Amministrazione
ai sensi dell'art. 2443 cod. civ. la facolta, esercitabile
per un periodo massimo di 3 anni dalla data della
presente delibera, di aumentare il capitale sociale a
pagamento in una o pid volte, per un ammontare
massimo di  nominali Euro 257.500.000, mediante
emissione di massime n. 250.000.000 azioni ordinarie
del valore nominale di Euro 1,03 ciascuna da offrire in
opzione ai socl, ad un prezzo effettivo di emissione
non inferiore al valore nominale, da determinarsi
facendo riferimente alla media aritmetica dei prezzi
ufficiali delle azioni ordinarie Risanamento Napoli
S.p.A., calkolata su un arco temporale ritenuto
significativo dal Consiglio di Amministrazione, avuto
riguardo anche alla prassi ed ai volumi trattati,
immediatamente precedenie la data di inizio del
petiodo di adesione, nonché alla possibilta di
collocare I'aumento. L'assemblea ha altresi deliberato
di conferire mandato al Consiglio di Amministrazione
- @ per esso sia al Presidente sia all Amministratore
Delegato, in via disgiuntiva fra loro - affinché
provveda a dare attuazione alle adotiate deliberaziond,
e in particolare adempiere ad ogni formalith
necessaria affinché siano iscritte nel Registro delle
Imprese, accettando ed introducendo nelle medesime
|le modificazioni, aggiume o soppressiont non
sostanziali, eventualmente richieste o suggerite dalle
Autorita competenti

sociale con esclusione del diritto di opzione, olire che
negli altri casi previsti dalla legge, comungue nei limiti
del dieci per cento del capitale preesistente, a
condizione che # prezzo di emissione corrisponda al
valore di mercato delle azioni e cid sia confermato in
apposita relazione dalla societd incaricata della
revisione contabile.

L'assemblea pud deliberare aumenti di capitale
mediante emissione di azioni, anche di speciali
categorie, da assegnare graiuitamente In applicazione
dell'art. 2349 c.c. a dipendenti della societa o di societa
controllate.

In data 2 magglo 2007, 'assemblea straordinaria ha
deliberato 'emissione di un prestito obbligazionario
convertibile in azioni ordinarie della Societad di
nuova emissione di importo nominale complessivo
parl a Euro [220.000.000,00] costituito da n. [2.200]
obbligazioni del valore unitario di Euro 100.00,00,
con esclusione del diritto di opzione, al sensi
delfart. 2441, commi 5 e 6 c¢.c, e,
conseguentemente, di aumentare il capitale sociale
in via scindibile a servizio della conversione di detto
prestito fino ad un massimo di nominali Euro
[17.314.175,00] da liberarsi In una o pid volle
mediante emissione di massime n. [17.355.800]
ordinarie da nominali Euro 1,03 aventl il medesimo
godimento delle azioni in circolazione alla data di
emissione, riservate esclusivamente e
irrevocablimente al servizio della conversione del
prestito cbbligazionario di cui sopra restando tale
aumento del capitale irrevocabile fino alla scadenza
del termine ultime per la conversione delle
obbligazioni e [imitato all'imporio delle azioni
risultanti dall'esercizio e comunque entro il 10
maggio 2014, della conversione medesima.

5) di approvare il nuovo testo di statuto
dell’articole 5 come sopra deliberata;

sociale aggiornato contenente la modifica

6) di dare mandato al Consiglio di Amministrazione (a) per approvare il testo definitivo
del Regolamento del Prestito (Terms & Conditions), (b) per dare esecuzione alla
emissione delle obbligazioni convertibili di cui sopra al punto 1), comunque entro il
10 maggio 2007 nonché (c) per dare esecuzione al relativo aumento di capitale di cui
sopra al punto 2), comunque entro il termine ultimo del 10 maggio 2014 procedendo
ai relativi depositi di legge ed ai conseguenti aggiornamenti delle espressioni
nomeriche contenute nell’art. 5 dello statuto sociale;

7) di conferire al Presidente ed ai consiglieri Dr. Giuseppe Gatto e Sig. Oliviero Bonato,
anche disgiuntamente tra loro, tutti i pitt ampi poteri per dare esecuzione a guanto
sopra deliberato, ivi compresa la facolta di introdurre nella deliberazione stessa tutte

le modifiche, aggiunte o soppressioni,
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non di carattere sostanziale, che fossero
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ritenute necessarie o anche solo opportune o che fossero eventualmente richieste
dalle autorita competenti in sede di autorizzazione ed iscrizione.

-
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TERMS AND CONDITIONS OF THE BONDS

The following, subject to completion and amendment, and save for the paragraphs in italics, is the text of the
Terms and Conditions of the Bonds which will be incorporated by reference into the Global Bond and endorsed
on the Bonds in definitive form (if issued). :

The issue of the EUR 220,000,000 1.0 per cent. Convertible Bonds due 2014 (the “Bonds”, which
expression shall, unless otherwise indicated, include any further bonds issued pursuant to Condition 18
and consolidated and forming a single series with the Bonds) was (save in respect of any such further
bonds) authorised by a resolution of the Board of Directors of Risanamento S.p.A. {the “Issuer”) passed
on 21 February 2007. The Bonds are constituted by a trust deed dated 10 May 2007 (the “Trust Deed”)
between the Issuer and BNY Corporate Trustee Services Limited (the “Trustee”, which expression shall
include all persons for the time being appointed as the trustee or trustees under the Trust Deed) as trustee
for the holders (as defined below) of the Bonds.

The statements set out in these Terms and Conditions (the “Conditions”) are summaries of, and are
subject to the detailed provisions of the Trust Deed, which includes the forms of the Bonds (in both global
and definitive form) and the interest coupons appertaining to the Bonds (the “Coupons”}. The
Bondholders and Couponholders (cach as defined below) are entitled to the benefit of, are bound by and
are deemed to have notice of, all the provisions of the Trust Deed and are deemed to have notice of those
provisions applicable to them of the Paying and Conversion Agency Agreement dated 10 May 2007
(the “Agency Agreement”) relating to the Bonds between the Issuer, the Trustee and. the Bank of
New York, London Branch (the “Principal Paying and Conversion Agent”, which expression shall inchude
any successor as principal paying and conversion agent under the Agency Agreement) and the paying and
conversion agents for the time being (such persons, together with the Principal Paying and Conversion
Agent, being referred to as the “Paying and Conversion Agents”, which expression shall include their
successors as paying and conversion agents under the Agency Agreement). Copies of each of the Trust
Deed and the Agency Agreement are available for inspection at the registered office for the time being of
the Trustee (being at the date of issue of the Bonds at One Canada Square, London E14 5AL) and at the
specified offices for the time being of the Paying and Conversion Agents.

Capitalised terms used but not defined in these Conditions shall have the meanings attributed to ¢
the Trust Deed unless the context otherwise requires or unless otherwise stated.

1. Form, Denomination and Title

(a) Form =
The Bonds are in bearer form, serially numbered, in the denomination of EUR 100,00&;1?_?
Coupons attached. \5»3;\ b

- 'V\-._.w
Each Bond will, subject as set out in these Conditions, entitle the holder to convert such B?ffd-iW
ordinary shares of par value EUR 1.03 each in the ordinary share capital of the Issuer (“Ordinary
Shares”), which are listed on the Mercato Telematico Azionario, a market organised and managed by
Borsa Italiana 5.p.A_ (“MTA"), in accordance with and as described in Condition 6.

(b) Title

Title to the Bonds and the Coupons will pass by delivery. Except as ordered by a court of competent
jurisdiction or as required by law, the Issuer, the Trustee and the Paying and Conversion Agents shall
be entitled to deem and treat the bearer of any Bond or Coupon as the absolute owner thercof
(whether or not such Bond or Coupon shall be overdue and notwithstanding any notice to the
contrary or any notation of ownership or writing thercon or notice of any previous loss or theft
thereof) for the purpose of making payment thereon and for all other purposes and no person shall be
liable for so treating the holder.

The Bonds will initially be represented by a single Temporary Global Bond, without Coupons or
Conversion Rights (as defined in Condition 6(a)), which is expected to be deposited on or about
10 May 2007 with, or on behalf of, ¢ common depositary for Euroclear Bank S.A./N.V. (“Euroclear”) and
Clearstream Banking, société anonyme (“Clearstream, Luxembourg”). Interests in the Temporary Global
Bond will be exchangeable for interests in the Permanent Global Bond on or after a date which is expected
10 be 20 June 2007, upon certification that the beneficial owners are not U.S. persons or persons who have
acquired interests in such Bonds for resale to any U.S. person. Unless upon due presentation &f the
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Temporary Global Bond for exchange, delivery of interests in the Permanent Global Bond is improperly
refused, a beneficial owner must exchange ils interest in the Temporary Global Bond before payments of
principal and interest on the Bonds can be collected and before the Conversion Right can be exercised.
Beneficial interests in the Global Bonds will be shown on, and transfers thereof will be effected only
through, records maintained in a book-entry form by Euroclear and Clearstream, Luxembourg in

accordance with the applicable procedures of Euroclear and Clearstrearn, Luxembourg. Ownership of -

beneficial interests in the Global Bonds will be limited to persons who maintain accounts with Euroclear
and Clearstream, Luxembourg or persons who hold interests through such persons.

Interests in the Permanent Global Bond will be exchangeable in whole but not in part (free of charge to the
holder) for individual definitive Bonds (which will be in bearer form), with Coupons attached, in certain
limited circumstances only as described in the Permanent Global Bond and under “Summary of Provisions
Relating to the Bonds while in Global Form™.

Bonds and Coupons will bear the following legend: “Any United States person who holds this
obligation will be subject to limitations under the United States income tax laws, including the
limitations provided in Sections 165(j) and 1287(a) of the United States Internal Revenue Code.”

2. Status of the Bonds

The Bonds and Coupons constitute direct, unconditional, unsubordinated and (subject to Condition 3)
unsecured obligations of the Issner and rank pari passu without any preference among themselves, and
(subject as aforesaid and save for certain obligations required to be preferred by law) with all other existing
and future unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer.

3. Nepative Pledge

So long as any of the Bonds or Coupons remain outstanding {as defined in the Trust Deed), the Issuer will
not, and will procure that none of its Subsidiaries will, create or permit to subsist any mortgage, charge,
lien (other than a lien arising by operation of law), pledge or other form of encumbrance or security
interest (cach, a “Security Interest”) upon, or with respect to, the whole or, any part of its present or future
.business, undertaking, assets or revenues (including any uncalled c¢apital) to secure any Relevant
indebtedness (other than any Security Interest (or any Security Interest created in substitution' for such
Security Interest (or any previous snch substitute) provided that the amount secured by such Security
Interest is not thereby increased) over assets of a company which becomes a Subsidiary after the Closing
Date, but only if (i) the Security Interest {1) was in existence prior to the date of the company concerned
becoming a Subsidiary and (2) was not created in contemplation of such company becoming a Subsidiary
and (ii) the amount secured by the Security Interest as at the date the company became a Subsidiary is not
subsequently increased) unless the Issuer shall, prior thereto or at the same time, take any and all action
necessary to ensure that:

(a) all amounts bayésle by the Issuer under the ﬁbﬂdﬁ, the Couponsand the Frust Deed are secured

equally and rateably with such Relevant Indebtedness to the satisfaction of the Trustee; or

(b) such other Security Interest or other arrangement (whether or not it includes the giving of a Security
Interest) is provided in favour of the Bondholders and Couponholders in respect of all amounts
payable by the Issuer under the Bonds, the Coupons and the Trust Deed either (i} as the Trustee shall,
in its absolute discretion, deem not materially less beneficial to the interests of the Bondholders or
(i) as shall be approved by an Extraordinary Resolution (as defined in the Trust Deed) of the
Bondholders.

4. Definitions

In these Conditions:

“Accreted Principal Amount” has the meaning provided in Condition 7.
“Additional Shares” has the meaning provided in Condition 6(c).

“Additional Shares Delivery Date” means, in relation to the Additional Shares to be delivered to a
Bondholder following 2 Retroactive Adjustment, the date from which such holder is entitled to all rights
and entitlements to such Additional Shares, as provided in Condition 6(i).
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“Aggregate Value” means, for the purpose of Condition 7(b), the total number of Ordinary Shares to which a
Bondholder would be entitled upon exercise of the Conversion Right attaching to any Bond on each
relcvant dealing day multiplied by the Volume Weighted Average Price on each such dealing day.

“associate of the offeror” means:
(a) a nominee of the offeror; or

(b) a holding company, subsidiary or fellow subsidiary of the offeror or a nominee of such a holding
company, subsidiary or fellow subsidiary; or

(¢} a body corporate in which the offeror is substantially interested; or

(d) any person who is, or is a nominee of, a party to an agreement with the offerer for the acquisition of,
or of an interest in, the shares which are the subject of the takeover offer.

“Bondholder” and “holder” mean the holder of any Bond.

“business day” means, in relation to any place, a day (other than a Saturday or Sunday) on which
commercial banks and foreign exchange markets are open for general business in that place.

“Closing Date” means 10 May 2007.

“Conversion Date” has the meaning provided in Condition 6(i).
“Conversion Notice” has the meaning provided in Condition 6(i).
“Conversion Period” has the meaning provided in Condition 6(a).
“Conversion Price” has the meaning provided in Condition 6(a).
“Conversion Right” has the meaning provided in Condition 6(a).
“Couponholder” means the holder of any Coupon.

“Current Market Price” has the mcafling provided in Condition 6{b).

“dealing day” has the meaning provided in Condition 6(b).

“Delivery Date” means, in relation to the Ordinary Shares to be delivered to a Bondholder fofl
exercise of Conversion Rights, the date from which such holder is entitled to all rights and entjle
such Ordinary Shares, as provided in Condition 6(i). o

“Dividend” has the meaning provided in Condition 6(b)(iii).

“employees’ share scheme” means a scheme for encouraging or facilitating the holding of sh i
debentures in a company by or for the benefit of:

(a) the bona fide employees, former employees, directors - or-former- directors -of -the company;- the:
company’s subsidiary or holding company or a subsidiary of the company’s holding company; or

(b) the spouses, civil partners, surviving spouses, surviving civil partners or children or step-children under
the age of 18 of such employees, former employees, directors or former directors.

“Excepted Person” means Mr Luigi Zunino and each of Sviluppo Nuove Iniziative S.p.A., Tradim Sp.A,
Nuova Parva §.p.A. and Zunino Investimenti Italia S.p.A_, as long as directly or indirectly wholly owned by
Mr Luigi Zunino.

“Excepted Transaction™ means (i) an offer made or a scheme proposed by any Excepted Person to acquire
any of the Shares held by any of the other Excepted Persons; provided, however, that (i) an offer made by
an Excepted Person to all (or as nearly as may be practicable all) Shareholders (or all (or as nearly as may
be practicabie all) such Shareholders other than the offeror and/or any associate of the offeror) to acquire
the issued ordinary share capital of the Issuer or a scheme proposed with regard to such acquisition by an
Excepted Person, which is mandated by applicable laws and rules as a consequence of a transaction
described in (i) above, shall not be an Excepted Transaction.

“Extraordinary Resolution” has the meaning given in the Trust Deed.
“Fair Market Value” has the meaning provided in Condition 6(b)(iii).
“Final Maturity Date” means 10 May 2014.



“Independent Financial Adviser” means an investment bank of international repute appointed by the Issuer
and approved in writing by the Trustee (such approvat not to be unreascnably withheld or delayed) or, if
the Issuer fails to make such appointment and such failure continues for a reasonable period
{(as determined by the Trustee) and the Trustee is indemnified and/or secured to its satisfaction against the
costs, fees and expenses of such adviser, appointed by the Trustee following notification to the Issuer.

“Interest Payment Date” has the meaning provided in Condition 5({a}.

“long-term incentive scheme” means any arrangement (other than a retirement benefit plan, a deferred
bonus or any other arrangement that is an element of an executive directors remuneration package) which
may involve the receipt of any asset (including cash or any security) by a director or employee of the group:

{a) which includes one or more conditions in respect of service and/or performance to be satisfied over
more than one financial year; and

(b) pursuant to which the group may incur (other than in relation to the establishment and administration
of the arrangement} either cost or liability, whether actual or contingent.

“Material Subsidiary” means, at any relevant time, a Subsidiary of the Issuer:

(a) whose total assets (or, where the Subsidiary in question prepares consolidated accounts, whose total
consolidated assets) at any relevant time represent no less than 5 per cent. of the total consolidated
assets of the Issuer and its Subsidiaries, as calculated by reference to the then latest consolidated
aundited accounts or consolidated six-month or quarterly reports of the Issuer and the latest accounts
or six-month or quarterly reports of each relevant Subsidiary as restated in accordance with
International Financial Reporting Standards; or

(b} to which is transferred all or substantially all of the assets and undertaking of a Subsidiary which,
immediately prior to such transfer, is a Material Subsidiary, provided that, as a result of such transfer,
the relevant Subsidiary assets shall represent at least 5 per cent. of the total consolidated assets of the
Issuer and its Subsidiaries, as calculated pursuant to point (a) above.

“MTA” has the meaning provided in Condition 1(a).

“Newce” has the meaning provided in Condition 6({b)(x}.

“Newco Scheme” has the meaning provided in Condition 6(b)(x).

“Optional Redemption Date” has the meaning provided in Condition 7(b).
“Optional Redemption Notice” has the meaning provided in Condition 7(b).
. “Ordinary Shares” has the meaning provided in Condition 1(a).

' “Regular Period”” means each period from (and includin g) the C]osmg Date or any Interest Paymcnt Date to
(but excluding) the next Interest-Payment-Date;—- - - - e -

“Relevant Date” means, in respect of any Bond or Coupon, whichever is the fater of (i) the date on which
payment in respect of it first becomes due and (i) if any amount of the money payable is improperly
withheld or refused, the date on which payment in foll of the amount outstanding is made or (if earlier) the
date on which notice is duly given to the Bondholders in accordance with Condition 17 that, upon further
presentation of the Bond or Coupon being made, such payment will be made, provided that such payment
is in fact made upon such presentation.

“Relevant Event” has the meaning provided in Condition 6(bXx).

“Relevant Event Notice” has the meaning provided in Condition 6(h).

“Relevant Event Period” has the meaning provided in Condition 6(b)(x).
“Relevant Event Put Date” has the meaning provided in Condition 7(d).
“Relevant Event Put Exercise Notice” has the meaning provided in Condition 7(d).

“Relevant Indebtedness” means (i) any present or future indebtedness (whether being principal, premium,
interest or other amounts) in the form of, or represented or evidenced by, notes, bonds, debentures,
debenture stock, loan stock or other securities (excluding securities evidencing indebtedness ansing under
banking facilities) whether issued for cash or in whole or in part for a consideration other than cash, and
which are capable of being quoted, listed or ordinarily traded on any stock exchange, quotation system or

14



recognised over-the-counter or other securities market and (ii) any guarantee or indemnity in respect of
any such indebtedness. For the avoidance of doubt, Relevant Indebtedness shall not include, whether
granted by the Issuer or any of its Subsidiaries, any mortgages, bank loans, guarantee or indemnification
obligations in connection with the securitisation of assets or financings undertaken by the Issuer or its
Subsidiaries in connection with the creation of pools of assets dedicated to specific transactions (patrimoni
destinati a uno specifico affare) within the meaning set out under Article 2447bis and subsequent of the
Italian Civil Code.

“Relevant Stock Exchange” means MTA or, if the Ordinary Shares are not at that time admitted to trading
on MTA, the principal stock exchange or securities market on which the Ordinary Shares are then
admitted to trading or listing or quoted or dealt in.

“Reserved Matter” means, in the context of any meeting of Bondholders, any proposal:

(a) to change any date fixed for payment of principal, premium or interest in respect of the Bonds, to
reduce the amount of principal, premium or interest payable on any date in respect of the Bonds or,
except where such alteration is in the opinion of the Trustee bound to result in an increase in the
amount of such payment, to alter the method of calculating the amount of any payment in respect of
the Bonds on redemption or maturity or the date for any such payment;

(b} to effect the exchange, conversion or substitution of the Bonds for, or the exchange of the Bonds into,
shares, notes or other obligations or securities of the Issuer or any other person or body corporate
formed or to be formed (other than as permitted under these Conditions or the Trust Deed);

(c) to change the currency in which amounts due in respect of the Bonds or Coupons are payabie;

(d) to change any aspect of the Conversion Right (excluding, for the avoidance of doubt, any change
arising as a result of the operation of these Conditions);

(e) to change the quorum required at any meeting of Bondholders or the majority required to pass an
Extraordinary Resolution; or

(f) to amend this definition of “Reserved Matter”.

“Secnrities” includes, without limitation, Ordinary Shares or options, warrants or other rights to s
for or purchase or acquire Ordinary Shares. ' '

“Security Interest” has the meaning provided in Condition 3.
“Shareholders™ has the meaning provided in Condition 6(b){ii}. >
“Specified Date” has the meaning provided in Condition 6(b)(vii).
“Spin-Off”" has the meaning provided in Condition 6(b)(iii).
“Spin-Off Securities” has the meaning provided in Condition 6(b)(iii). . \’ w
“Subsidiary” of any person means at any relevant time (i) a company more than 50 per cent. of t\hé:vﬁ;lgg-"'?:{f/
Rights of which is owned or controlied, directly or indirectly, by such person or by one or more other—"
Subsidiaries of such person or by such person and one or more Subsidiaries thereof or (ii) any other
company in which such person, or one or more other Subsidiaries of such person or such person and one

or more other Subsidiaries thereof, directly or indirectly, also by way of shareholders’ agreements, has at

least a majority ownership in the share capital with voting rights or in any event a dominant influence
pursuant to Article 2359, paragraph 1, of the Italian Civil Code.

“TARGET System” means the Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer
(TARGET) system.

“Velume Weighted Average Price” means, in respect of an Ordinary Share, Security or, as the case may be, a
Spin-Off Security, on any dealing day, the volume-weighted average price of an Ordinary Share, Security
or, as the case may be, a Spin-Off Security, appearing on or derived from Bloomberg page AQR (in the
case of an Ordinary Share) or (in the case of another Security or a Spin-Off Security) from the principal
stock exchange or securities market on which such Securities or Spin-Off Securities are then listed or
quoted or dealt in, if any, or, in any such case, such other source as shall be determined to be appropriate
by an Independent Financial Adviser on such dealing day, provided that, if on any such dealing day where
such price is not available or cannot otherwise be determined as provided above, the Volume Weighted
Average Price of an Ordinary Share, Security or a Spin-Off Security, as the case may be, in respect of such

Al



dealing day shall be the Volume Weighted Average Price, determined as provided above, on the
immediately preceding dealing day on which the same can be so determined.

“Yoting Rights” means the right of ordinary shareholders to vote at a general shareholders’ meeting of the
relevant entity.

References in these Conditions to the principal amount of any Bond shall be to the face value (being
EUR 100,000) of that Bond.

Reference to any provision of any statute shall be deemed also to refer to any statutory modification or
re-enactment thereof or any statutory instrument, order or regulation made thereunder or under
modification or re-enactment.

For the purposes of Conditions 6(a), (b), (c), (f), (i) and (j) and Condition 11 only, (a) references to the
“issue” of Ordinary Shares shall include the transfer and/or delivery of Ordinary Shares by the Issuer or
any of its Subsidiaries, whether newly issued and allotted or previously existing or held by or on behalf of
the Issuer or any of its Subsidiaries, and (b) Ordinary Shares held by or on behalf of the Issuer or any of its
Subsidiaries (and which, in the case of Conditions 6{b)(iv} and (vi), do not rank for the relevant right or
other entitlement} shall not be considered as or treated as “in issue”.

5. Interest
(a) Interest rate

The Bonds bear interest from and including the Closing Date at the rate of 1 per cent. per annum
calculated by reference to the principal amount thereof and payable annually in arrear on 10 May in
each year (each, an “Interest Payment Date”), commencing on 10 May 2008.

(b) Accrual of interest

Each Bond will cease to bear interest (i) where the Conversion Right attached to it shall have been

exercised by a Bondholder, from (and including) the Interest Payment Date immediately preceding

the relevant Conversion Date or, if none, the Closing Date (subject in.any such case as provided in

Condition 6(k)) or (ii) where such Bond is being redeemed or repaid pursuant to Condition 7 or

Condition 10, from (and including) the due date for redemption thereof unless, upon due

" presentation thereof, payment of principal is improperly withheld or refused, in which event interest
" on'such Bonds will continue to accrue as provided in these Conditions.

(¢) Accreted Principal Amount not paid

: ";__If the Issuer shall fail for any reason to redeem the full Accreted Principal Amount of Bonds when
due, such Bonds will continue to bear interest (both before and after judgment) until the Relevant
Date, subject as provided in Condition 7(a).

_(d) Coupon amount

The amount of interest payable on each Interest Payment Date shall be EUR 1,000 in respect of each
Bond. If interest is required to be paid in respect of a Bond on any other date falling before the Final
Maturity Date, it shall be calculated, in respect of such period, on the basis of the actual number of
days in the relevant period, from (and including) the first day in such period to (but excluding) the last
day in such period, divided by the number of days in the Regular Period in which the relevant period
falls. For this purpose, “Regular Period” means each period from (and including) the Closing Date or
any Interest Payment Date to (but excluding) the next Interest Payment Date. If interest is required to
be paid in respect of a Bond on any date falling after the Final Maturity Date, it shall be calculated in
accordance with Condition 7(a).

6. Conversion of Bonds into Ordinary Shares

(a) Conversion Period and Conversion Price

Each Bond shall entitle the holder (such right, a “Conversion Right™) to convert such Bond into
Ordinary Shares, credited as fully paid, subject to and as provided in these Conditions.

The number of Ordinary Shares to be issued on exercise of a Conversion Right shall be determined by
dividing the principal amount of the relevant Bond by the conversion price (the *Conversion Price™)
in effect on the relevant Conversion Date.
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The initial Conversion Price is EUR 12.675 per Ordinary Share. The Conversion Price is subject to
adjustment in the circumstances described in Condition 6(b).

A Bondholder may exercise the Conversion Right in respect of a2 Bond by delivering such Bond to the
specified office of any Paying and Conversion Agent in accordance with Condition 6(1) whereupon the
Issuer shall issue to the Bondholder Ordinary Shares credited as paid up in full as provided in this
Condition 6.

Subject 10, and upon compliance with, the provisions of these Conditions, the Conversion Right in
respect of a Bond may be exercised, at the option of the holder thereof, at any time (subject to any
applicable fiscal or other laws or regulations and as hereinafter provided) from 20 June 2007 to the
close of business (at the place where the relevant Bond is delivered for conversion) on the date falling
six days prior to the Final Maturity Date (both days inclusive) or, if the Bonds shall have been called
for redemption pursuant to Condition 7(b) prior to the Final Maturity Date, then up to the close of
business (at the place aforesaid) on the sixth day before the date fixed for redemption thercof
pursuant to Condition 7(b), unless there shall be default in making payment in respect of such Bond
on such date fixed for redemption, in which event the Conversion Right shall extend up to the close of
business (at the place aforesaid) on the date on which the full amount of such payment becomes
available for payment and notice of such availability has been duly given in accordance with
Condition 17 or, if earlier, the Final Maturity Date; provided that, in each case, if the final such date
for the exercise of Conversion Rights is not a business day at the place aforesaid, then the period for
exercise of the Conversion Right by Bondholders shall end on the immediately preceding business day
at the place aforesaid. The period during which Conversion Rights may be exercised by a Bondholder
is referred to as the “Conversion Period”.

Conversion Rights may not be exercised (i) in respect of a Bond where the Bondholder shall have
exercised its right to require the lIssuer to redeem such Bond pursuant to Condition 7(d) or (i)
following the giving of notice by the Trustee pursuant to Condition 10.

Fractions of Ordinary Shares will not be issued on conversion or pursuant to Condition 6(c).and no
cash payment or adjustment will be made in lieu thereof. However, if the Conversion Right in respect
of more than one Bond is exercised at any one time such that Ordinary Shares to be issued g
conversion or pursuant to Condition 6(c) are to be registered in the same name, the number o
Ordinaty Shares to be issved in respect thereof shall be calculated on the basis of the a
principal amount of such Bonds being so converted and rounded down to the nearest whol
of Ordinary Shares.

Jp

[0 5
The Issuer will procure that Ordinary Shares to be issued on conversion will be issued to the Bol eruf

the Bonds completing the relevant Conversion Notice or his nominee. Such Ordinary Shareé‘:’: b,
deemed to be issued as of the relevant Delivery Date. Any Additionat Shares to be issued purs -
Condition 6(c) will be deemed to be issued as of the relevant Additional Shares Delivery Date.

(b“) Adjusifnent bf Conversion Price o
Upon the happening of any of the events described below, the Conversion Price shall be adjusted
as follows:

(i) Consolidation and Subdivision: 1f and whenever there shall be an alteration to the nominal value
of the Ordinary Shares as a result of consolidation or subdivision, the Conversion Price shall be
adjusted by multiplying the Conversion Price in force immediately prior to such alteration by the
following fraction:

A

B

where:

A is the nominal amount of one Ordinary Share immediately after such alteration; and
B is the nominal amount of one Ordinary Share immediately before such alteration.
Such adjustment shall become effective on the date the alteration takes effect.

(1)) Capitalisation of Profits or Reserves: If and whenever the Issuer shall issue any Ordinary Shares
credited as folly paid to the holders of Ordinary Shares (the “Sharcholders”) by way of
capitalisation of profits or reserves (including any share premium account or capital redemption




reserve) other than (1) any such Ordinary Shares issued instead of the whole or part of a cash
Dividend which the Shareholders would or could otherwise have received or (2) where the
Shareholders may elect 1o receive a cash Dividend in lieu of such Ordinary Shares, where (1) and
{2) fall within the adjustment provisions of paragraph 6(iii) below, the Conversion Price shall be
adjusted by multiplying the Conversion Price in force immediately prior to such issue by the
following fraction:

A

B

where;

A is the aggregate nominal amount of the issued Ordinary Shares immediately before such
issue; and

B is the aggregate nominal amount of the issued Ordinary Shares immediately after such issue. ‘

Such adjustment shall become effective on the date of issue of such Ordinary Shares.

(iti) Capital Distribution: If and whenever the Issuer shall pay or make any Capital Distribution

(as defined below) to the Shareholders, the Conversion Price shall be adjusted by multiplying the
Conversion Price in force immediately prior to the relevant Dividend by the following fraction:

AZB
A

where:

A is the Current Market Price (as defined below) of ‘one Ordinary Share on the dealing day
immediately preceding the date of the first public announcement of the relevant Dividend or, in
the case of a purchase of QOrdinary Shares or any receipts or certificates representing Ordinary
Shares by or on behalf of the Issuer or any Subsidiary of the Issuer, the day on which such
Ordinary Shares (or receipts or certificates) are purchased or, in the case of a Spin-Off, is the
Current Market Pricé of an Ordinary Share on the dealing day immediately preceding the first
date on which the Ordinary Shares are traded ex- the relevant Spin-Off; and

B is the portion of the Fair Market Value {as defined below) of the Capital Distribution

B _ attributable to one Ordinary Share, with such portion being determined by dividing the Fair

Market Value of the aggregate Capital Distribution by the nember of Ordinary Shares entitled to
receive the relevant Capital Distribution (or, in the case of a purchase of Ordinary Shares or any
receipts or certificates representing Ordinary Shares by or on behalf of the Issuer or any

Subsidiary of the Issuer, by the number of Ordinary Shares in issue immediately prior to

such purchase). . -

Such adjustment shall become effective on the date on which such Capital Distribution is paid or
distributed or, in the case of a purchase of Ordinary Shares or any receipis or certificates
representing Ordinary Shares, on the date such purchase is made or, in any such case, if later, the
first date upon which the Fair Market Value of the Capital Distribution is capable of being
determined as provided herein.

As used in this Condition 6(b):

“Capital Distribution” means a Spin-Off (in which case, the Capital Distribution shall be the Fair
Market Value of the relevant Spin-Off Securities or, as the case may be, the relevant properties or
assets) or any Dividend (in which case the Capital Distribution shall be the Fair Market Value of
such Dividend).

For the purposes of the above, the Fair Market Value of a Dividend shall (subject as provided in
paragraph (a) of the definition of “Dividend” below and in the definition of *“Fair Market Value”
below) be determined as at the date of the first public announcement of the relevant Dividend.

“Dividend” means any dividend or distribution (excluding a Spin-Off) whether of cash, assets or
other property, and whenever paid or made and however described (and for these purposes a
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distribution of assets includes, without limitation, an issue of Ordinary Shares or other Securities
credited as fully or partly paid up by way of capitalisation of profits or reserves) provided that;

(a) where a cash Dividend is announced which is to be, or may at the election of a Shareholder
or Shareholders be, satisfied by the issue or delivery of Ordinary Shares or other property or
assets, or where a capitalisation of profits or reserves is announced which is to be, or may at
the election of a Shareholder or Shareholders be, satisfied by the payment of a cash
Dividend, then for the purposces of this definition the Dividend in question shall be treated as
a Dividend of the greater of (i) such cash dividend and (ii) the Fair Market Value (on the
date of the first public announcement of such Dividend or capitalisation (as the case may be)
or, if later, the date on which the number of Ordinary Shares (or amount of property or
asscts, as the case may be) which may be issued or delivered is determined) of such Ordinary
Shares or other property or assets;

(b) any issue of Ordinary Shares falling within Condition 6(b)(ii) shall be disregarded; and

(¢) a purchase or redemption of ordinary share capital by the Issuer or any Subsidiary shall not
constitute a Dividend unless, in the case of purchases of Ordinary Shares by or on behalf of
the Issuer or any of its Subsidiaries, the Volume Weighted Average Price per Ordinary Share
(before expenses) on any one day in respect of such purchases exceeds by more than
5 per cent. the mean of the Volame Weighted Average Price of an Ordinary Share on the
five dealing days immediately preceding either (1) that day or (2) where an announcement
{excluding, for the avoidance of doubt for these purposes, any general authority for such
purchases or redemptions approved by a general meeting of Shareholders of the Issuer or
any notice convening such a meeting of Shareholders) has been made of the intention to
purchase Ordinary Shares at some future date at a specified price, the dealing day
immediately preceding the date of such announcement and, if in-the case of either {1) or (2),
the relevant day is not a dealing day, the immediately preceding dealing day, in which case
such purchase shall be deemed to constitute a Dividend to the extent that the aggregate
price paid (before expenses) in respect of such Ordinary Shares’ purchased by the Issuer or,
as the case may be, any of its Subsidiarics exceeds the product of (i) 105 per ccnt of

aforesaid and (if) the number of Ordinary Shares 50 purchased and

(@) if the Issuer or any of its Subsidiaries shall purchase any receipts or certificates repre
Ordinary Shares, the provisions of paragraph (c) zbove shall be applied in respect lhej_ 0
such manner and with such modifications (if any) as shall be determined in good fmt}{“yy :
Independent Financial Adviser. "'\\. .

s ’_’-V'\‘C\ >,

“Fair Market Value” means, with respect to any property on any date, the fair market value of M«’

property as determined in good faith by an Independent Financial Adviser, provided that (i) the

Fair Market Value of a cash Dividend paid or to be paid shall be the arioiint of siich cash’

Dividend; (ii) the Fair Market Value of any other cash amount shall be the amount of such cash;

(iii) where Spin-Off Securities, options, warrants or other rights are publicly traded in a market of

adequate liquidity (as determined by an Independent Financial Adviser), the fair market value

(a) of such Spin-Off Securities shall equal the arithmetic mean of the daily Volume Weighted

Average Prices of such Spin-Off Securities and (b} of such options, warrants or other rights shall

equal the arithmetic mean of the daily closing prices of such options, warrants or other rights, in

the case of both (a) and (b) during the period of five dealing days on the relevant market

commencing on the first such dealing day such Spin-Off Securities, options, warrants or other

rights are publicly traded; and (iv) in the case of (i} converted into Euros (if declared or paid ina

currency other than Euros) at the rate of exchange used to determine the amount payable to

Shareholders who were paid or are to be paid the cash Dividend in Euros; and, in any other case,

converted into Euros (if expressed in a currency other than Euros) at such rate of exchange as

may be determined in good faith by an Independent Financial Adviser to be the spot rate ruling

at the close of business on that date (or if no such rate is available on that date the equivalent rate

on the immediately preceding date on which such a rate is available).

“Spin-Off” means (a) a distribution of Spin-Off Securities by the Issuer to Shareholders as a class
or (b} any transfer of any property or assels (including cash or shares or securities of or in or
issued or allotted by any entity) by any entity (other than the Issuer) to Shareholders as a class or,
in the case of or in connection with a Newco Scheme, Existing Shareholders, as a class
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(but excluding the issue and allotment of shares by Newco to Existing Shareholders), pursuant in
each case to any arrangements with the Issuer or any of its Subsidiaries.

“Spin-Off Securities” means equity share capital of an entity other than the Issuer.

(iv) Shares, Rights and Share-related Issues to Shareholders: 1If and whenever the Issuer shall issue

)

Ordinary Shares to Shareholders as a class by way of rights, or issue or grant to Shareholders as a
class by way of rights, options, warrants or other rights to subscribe for or purchase any Ordinary
Shares, in each case at a price per Ordinary Share which is less than 95 per cent. of the Current
Market Price per Ordinary Share on the dealing day immediately preceding the date of the first
public announcement of the terms of the issue or grant of such Ordinary Shares, options,
warrants or other rights, the Conversion Price shall be adjusted by multiplying the Conversion
Price in force immediately prior to such issue or grant by the following fraction:

A+B
A+C

where:
A is the number of Ordinary Shares in issue immediately before such announcement;

B is the number of Ordinary Shares which the aggregate amount (if any) payable for the Ordinary
Shares issued by way of rights, or for the options or warrants or other rights issued by way of
rights and for the total number of Ordinary Shares deliverable on the exercise thereof, would
purchase at such Current Market Price per Ordinary Share; and

C is the number of Ordinary Shares issued or, as the case may be, the maximum number of
Ordinary Shares which may be issued upon exercise of such options, warrants or rights calculated
as at the date of issue of such options, warrants or rights.

Such adjustment shall become effective on the first date on which the Ordinary Shares are traded
ex-ights, ex-options or ex-warrants, as the case may be, on the Relevant Stock Exchange.

Rights Issues of Other Securities to Shareholders: 1f and - ‘whenever the Issuer shall issue any
Securities (other than Ordinary Shares or options, warrants or other righis to subscribe for or

* _purchase any Ordinary Shares} to Sharecholders as a class by way of rights or grant to
* - Shareholders as a class by way of rights any options, warrants or other rights to subscribe for or

purchase any Securities (other than Ordinary Shares or options, warrants or other rights to
subscribe for or purchase Ordinary Shares), the Conversion Price shall be adjusted by multiplying
the Conversion Price in force immediately prior to such issue or grant by the fofllowing fraction:

A—-B
A
where:

A is the Current Market Price of one Ordinary Share on the dealing day immediately preceding
the first date on which the terms of such issue or grant are publicly announced; and

B is the Fair Market Value on the date of such announcement of the portion of the rights
attributable to one Ordinary Share.

Such adjustment shall become effective on the first date on which the Ordinary Shares are traded
ex-rights, ex-options or ex-warrants, as the case may be, on the Relevant Stock Exchange.

(vi) Issues of Shares at less than Current Market Price: If and whenever the Issuer shall issue

(otherwise than as mentioned in sub-paragraph (b){iv) above) wholly for cash or for no
consideration any Ordinary Shares (other than Ordinary Shares issued on the exercise of
Conversion Rights or on the exercise of any rights of conversion into, or exchange or subscription
for or purchase of, Ordinary Shares) or issue or grant (otherwise than as mentioned in
sub-paragraph (b)(iv) above) wholly for cash or for no consideration any options, warrants or
other rights to subscribe for or purchase any Ordinary Shares (other than the Bonds, which term
shall include any further bonds issned pursuant to Condition 18 and consolidated and forming a
single series with the Bonds), in each case at a price per Ordinary Share which is less than
95 per cent. of the Current Market Price per Ordinary Share on the dealing day immediately
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preceding the date of the first public announcement of the terms of such issue or grant, the
Conversion Price shall be adjusted by multiplying the Conversion Price in force immediately prior
to such issue by the following fraction:

A+B
A+C
where:

A is the number of Ordinary Shares in issue immediately before the issue of such Ordinary
Shares or the grant of such options, warrants or rights;

B is the number of Ordinary Shares which the aggregate consideration (if any) receivable for the
issue of such addijtional Ordinary Shares or, as the case may be, for the Ordinary Shares to be

options, warrants or rights.
or, as the case inay bé, the grant of such options, warfants or rights.

(vii) Other Issues at less than Current Market Price:  If and whenever the Issuer or any Subsidiary of

the Issuer or (at the direction or request of or pursuant to any arrangements with the Issuer or
any Subsidiary of the Issuer) any other company, person or entity (otherwise than as mentioned
in sub-paragraphs (b)(iv), (b){v) or (b}{vi) above) shall issue wholly for cash or for no
consideration any Securities {other than the Bonds, which term shall for this purpose exclude any
further bonds issued pursuant to Condition 18 and consolidated and forming a single series with
the Bonds) which by their terms of issue carry (directly or indirectly) rights of conversion into, or
exchange or subscription for, Ordinary Shares (or shall grant any such rights in respect of existing
Securities so issued) or Securities which by their terms might be redesignated as Ordinary Shar
and the consideration per Ordinary Share receivable upon conversion, exchange, subscripti
redesignation is less than 95 per cent. of the Current Market Price per Ordinary Sh
dealing day immediately preceding the date of the first public announcement of the terppsof,
of such Securities (or the terms of such grant), the Conversion Price shall be ddjpsted; b

multiplying the Conversion Price in force immediately prior to such issue (or grantQ by the

issued or otherwise made available upon the exercise of any such options, warrants or rights
would purchase at such Current Market Price per Ordinaty Share; and

C is the number of Ordinary Shares to be issned purswant to such issue of such additional
Ordinary Shares or, as the case may be, the maximum number of Ordinary Shares which may be
issued upon exercise of such options, warrants or rights calculated as at the date of issue of such
Such adjustment shall become effective on the date of issue of such additional Ordinary Shares

following fraction: EAN '
N v
A+B e
'A + C ) - T o - ” T T T '\___-‘—_-"V.
where:

A is the number of Ordinary Shares in issue immediately before such issue or grant (but where
the relevant Securities carry rights of conversion into or rights of exchange or subscription for
Ordinary Shares which have been issued by the Issuer for the purposes of or in connection with
such issue, less the number of such Ordinary Shares so issued) or otherwise made available;

B is the number of Ordinary Shares which the aggregate consideration (if any) receivable for the
Ordinary Shares to be issued or otherwise made available upon conversion or exchange ot wpon
exercise of the right of subscription attached to such Securities or, as the case may be, for the
Ordinary Shares to be issued or to arise from any such redesignation would purchase at such
Current Market Price per Ordinary Share; and

C is the maximum mumber of Ordinary Shares to be issued or otherwise made available upon
conversion or exchange of such Securities or upon the exercise of such right of subscription
attached thercto at the inftial conversion, exchange or subscriplion price or rate or, as the case
may be, the maximum number of Ordinary Shares which may be issued or arise from any such

redesignation,
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provided that, if, at the time of issue of the relevant Securities or date of grant of such rights
{as used in this sub-paragraph (b)(vii), the “Specified Date”), such number of Ordinary Shares is
to be determined by reference to the application of a formula or other variable featvre or the
occurrence of any event at some subsequent time (which may be when such Securities are
converted or exchanged or rights of subscription are exercised or, as the case may be, such
Securities are redesignated or at such other time as may be provided), then, for the purposes of
this sub-paragraph (b}{vii), “C” shall be determined by the application of such formula or
variable feature or as if the relevant event occurs or had occurred as at the Specified Date and as
if such conversion, exchange, subscription, purchase or acquisition or, as the case may be,
redesignation had taken place on the Specified Date.

Such adjustment shail become effective on the date of issue of such Securities or, as the case may
be, the grant of such rights.

(viil) Amendment of Terms of Rights or Share-related Securities: 1f and whenever there shall be any
modification of the rights of conversion, exchange or subscription attaching to any such Securities
(other than the Bonds and any further bonds issued pursnant to Condition 18 and consolidated
and forming a single series therewith} as are mentioned in subparagraph (b)(vii) above (other
than in accordance with the terms (including terms as to adjustment) applicable to such Securities
upen issue) so that following such modification the consideration per Ordinary Share receivable
has been reduced and is less than 95 per cent. of the Current Market Price per Ordinary Share on

_ the dealing day immediately preceding the date of the first public announcement of the proposals
for such modification, the Conversion Price shall be adjusted by muitiplying the Conversion Price
in force immediately prior to such modification by the following fraction:

A+B
A+C

where:

A is the number of Ordinary Shares in issuc immediately before such modification (but where the
relevant -Securities earry rights.of conversion into or rights of exchange or subscription for
Ordinary Shares which have been issued by the Issuer or any Subsidiary of the Issuer (or at the
direction or request or pursuant to any arrangements with the Issuer of any Subsidiary) for the
purposes of or in connection with such issue; less the number of such Ordinary Shares so issued
or otherwise made available on conversion);

B is the number of Ordinary Shares which the aggregate consideration (if any) receivable for the
Ordinary Shares to be issued or otherwise made available upon conversion or exchange or upon
exercise of the right of subscription attached to the Securities so modified would purchase at such
Current Market Price per Ordinary Share or, if lower, the existing conversion, exchange or
subscription price of such Securities; and T

C is the maximum number of Ordinary Shares which may be issued or otherwise made available
upon conversion or exchange of such Securities or upon the exercise of such rights of subscription
attached thereto at the modified conversion, exchange or subscription price or rate but giving
credit in such manner as an Independent Financial Adviser shall consider appropriate for any
previous adjustment under this sub-paragraph {b)(viii) or sub-paragraph (b)(vii) above,

provided that, if, at the time of such modification (as used in this sub-paragraph (b)(viii), the
“Specified Date”), sach number of Ordinary Shares is to be determined by reference to the
application of a formula or other variable feature or the occurrence of any event at some
subsequent time (which may be when such Securities are converted or exchanged or rights of

- subscription are exercised or at such other time as may be provided), then, for the purposes of
this sub-paragraph (b)(viii}, “C” shall be determined by the application of such formula or
variable feature or as if the relevant event occurs or had occurred as at the Specified Date and as
if such conversion, exchange or subscription had taken place on the Specified Date.

Such adjustment shall become effective on the date of modification of the rights of conversion,
exchange or subscription attaching to such Securities.

(ix) Other Offers to Shareholders: If and whenever the Issuer or any Subsidiary of the Issuer or
(at the direction or request of or pursuant to any arrangements with the Issuer or any Subsidiary
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of the Issuer) any other company, person or entity shall offer any Securities in connection with
which offer Shareholders as a class are entitled to participate in arrangements whereby such
Securities may be acquired by them (except where the Conversion Price falls to be adjusted under
sub-paragraphs (b)(ii), (iii), (iv), (vi) or (vii) above or (x) below (or would fall to be so adjusted if
the relevant issue or grant was at less than 95 per cent. of the Current Market Price per Ordinary
Share on the relevant dealing day) or under sub-paragraph (b)(v) above), the Conversion Price
shall be adjusted by multiplying the Conversion Price in force immediately before the making of
such offer by the following fraction:

A~B
A

where:

A is the Current Market Price of one Ordinary Share on the dealing day immediately preceding
the date on which the terms of such offer are first publicly announced; and

B is the Fair Market Value on the date of such announcement of the portion of the relevant offer
attributable to one Ordinary Share.

Such adjustment shall become effective on the first date on which the Ordinary Shares are traded
ex-rights on the Relevant Stock Exchange.

(x) Change of Control: If an offer is made to all' (or as nearly as may be practicable all)
Sharcholders (or all (or as nearly as may be practicable all) such Sharcholders other than the
offeror and/or any associate of the offeror) to acquire all or a majority of the issned ordinary
share capital of the Issuer or if any person proposes a scheme with regard to such acquisition
(other than a Newco Scheme) and (such offer or scheme having become or been declared
unconditional in all respects) the right to cast more than 50 per cent. of the Voting Rights has or
will become unconditionally vested in the offeror and/or such associate as aforesaid, in each case
other than an Excepted Transaction (2 “Relevant Event™), then, upon any exercise of Conversion
Rights during the pericd (the “Relevant Event Period”) commencing on the occurrence of the *
Relevant Event and ending 60 calendar days following the Relevant Event or, if later, 60 calendar
days following the date on which a Relevant Event Notice as required by Condition 6(h)
the Conversion Price shall be adjusted pursuant to the following formula: Y -

cp Jof

CP, = — (o
c T
1+ Prx T 1‘;\
N
where: )
Cp, = the adjusted Conversion Price;
CP = the Conversion Price immediately prior to the date on which the Relevant Event
occurs;
Pr = the initial conversion premium of 50 per cent.;
c = the number of days from and including the date the Relevant Event occurs to but
excluding the Final Maturity Date; and
t = the number of days from and including the date of issue of the Bonds to but

excluding the Final Maturity Date.

There will be no adjustment of the Conversion Price if CP, would, by applying the above formula,
be greater than CP.

(xi} As used in these Conditions, “Newco Scheme” means a scheme of arrangement which effects the
interposition of a limited liability company (“Newco”} between the Shareholders of the Issuer
immediately prior to the scheme of arrangement (the “Existing Shareholders™) and the Issuer;
provided that, immediately after completion of the scheme of arrangement, the Existing
Shareholders are the only shareholders of Newco and that all Subsidiaries of the Issuer




immediately prior to the scheme of arrangement (other than Newco, if Newco is then a
Subsidiary) of the Issuer are Subsidiaries of the Issuer (or of Newco) immediately after the
scheme of arrangement and immediately after completion of the scheme of arrangement Newco
is substituted under the Bonds and the Trust Deed in place of the Issuer in accordance with these
Conditions and the Trust Deed and such other adjustments are made to these Conditions and the
Trust Deed as are necessary, in the opinion of the Trustee, to ensure that the Bonds may be
converted into or exchanged for ordinary shares in Newco, mutatis mutandis, in accordance with
and subject to these Conditions and the Trust Deed.

(xdi) Other Events: Tf the Issuer (after consultation with the Trustee) determines that an adjustment
should be made to the Conversion Price as a result of one or more events or circumstances not
referred to above in this Condition 6{b) (even if the relevant circumstance is specifically excluded
from the operation of sub-paragraphs (b)(i) to (x) above}, the Issuer shall, at its own expense and
acting reasonably, request an Independent Financial Adviser to determine as soon as practicable
what adjustment (if any) to the Conversion Price is fair and reasonable to take account thereof
and the date on which such adjustment should take effect and, upon such determination, such
adjustment (if any) shall be made and shall take effect in accordance with such determination,
provided that an adjustment shall only be made pursvant to this sub-paragraph (b){xii) if such
Independent Financial Adviser is so requested to make such a determination not more than
21 days after the date on which the relevant circumstance arises.

Notwithstanding the foregoing provisions, where the events or circumstances giving rise 1o any
adjustment pursuant to this Condition 6(b) have already resulted or will result in an adjustment
to the Conversion Price or where the events or circumstances giving rise to any adjustment arise
by virtue of any other events or circumstances which have already given or will give rise to an
adjustment to the Conversion Price or where more than one event which grves rise to an
adjustment to the Conversion Price occurs within such a short penod of time that, in the opinion
of the Issuer, a modification to the operation of the adjusiment provisions is required to give the
intended result, such modification shall be made to the operatlon of the adjustment prowsxons as
may be advised by an Independent Financial Adviser to be, in its opinion, appropriate to give the
intended result-and provided further that, for the avoidance of doubt, the issue of Ordinary Shares
- pursuant to the exercise of Conversion Rights shall not result in an adjustment to the Conversion
- Price.

For the purpose of any calculation of the consideration receivable or price pursuant to
sub-paragraphs (b)(iv), (vi), (vii) and (viii) above, the following provisions shall apply:

(a) the aggregate consideration receivable or price for Ordinary Shares issued for cash shall be
the amount of such cash;

(b) (1) the aggregate consideration receivable or price for Ordinary Shares to be issued or
otherwise made available upon the conversion or exchange of any Securities shall be deemed
to be the aggregate consideration or price received or receivable for any such Securities and
(2) the aggregate consideration receivable or price for Ordinary Shares to be issued or
otherwise made available upon the exercise of rights of subscription attached to any
Securities or upon the exercise of any options, warrants or rights shall be deemed to be that
part {which may be the whole) of the consideration received or receivable or price for such
Securities or, as the case may be, for such options, warrants or rights which is attributed by
the Issuer to such rights of subscription or, as the case may be, such options, warrants or
rights or, if no part of sach consideration or price is so attributed or the Trustee so requires
by notice in writing to the Issuer, the Fair Market Value of such rights of subscription or, as
the case may be, such options, warrants or rights as at the date of the first public
anpouncement of the terms of issue of such Securities or, as the case may be, such options,
warrants or rights, plus, in the case of cach of (1) and (2) above, the additional minimum
comsideration recejvable or price (if any) upon the conversion or exchange of such Securities,
or upon the exercise of such rights or subscription attached thereto or, as the case may be,
upon exercise of such options, warrants or rights and (3) the consideration receivable or
price per Ordinary Share upon the conversion or exchange of, or upon the exercise of such
rights of subscription attached to, such Securities or, as the case may be, upon the exercise of
such options, watrants or rights shall be the aggregate consideration or price referred to in
(1) or (2) above (as the case may be) divided by the number of Ordinary Shares to be issued
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upon such conversion or exchange or exercise at the initial conversion, exchange or
subscription price or rate;

if the consideration or price determined pursuant to (a) or (b) above (or any component
thereof) shall be expressed in a currency other than Euros, it shall be converted into Euros at
such rate of exchange as may be determined in good faith by an Independent Financial
Adviser to be the spot rate ruling at the close of business on the date of the first public
announcement of the terms of issue of such Securities (or, if no such rate is available on that
date, the equivalent rate on the immediately preceding date on which such rate is
available); and

in determining consideration or price pursuant to the above, no deduction shall be made for
any commissions or fees (howsoever described) or any expenses paid or incurred for any
underwriling, placing or management of the issue of the relevant Ordinary Shares or
Securities or otherwise in connection therewith.

“Current Market Price” means, in respect of an Ordinary Share at a particular date, the mean of
the Volume Weighted Average Price for one Ordinary Share for the five consecutive dealing days
ending on the dealing day immediately preceding such date; provided that, if, at any time during
the said five-dealing-day period, the Volume Weighted Average Price shall have been based on a
price ex-Dividend {or ex- any other entitlement) and during some other part of that period the
Volume Weighted Average Price shall have been based on a price cum-Dividend {or cum- any
other entitlement), then:

(a)

®

if the Ordinary Shares to be issued or transferred and delivered do not rank for the Dividend
{or entitiement) in question, the Volume Weighted Average Price on the dates on which the
Ordinary Shares shall have been quoted cum-Dividend (or cum-any other entitlement) shall,
for the purpose of this definition, be deemed to be the amount thereof reduced by an
amount equal to the Fair Markct Value of any such Dmdend or enuﬂement per Ordmary

for this purpose any associated tax credit or tax to be deducted at source; and -

if the Ordinary Shares to be issued or transferred and delivered do rank for thes
(or entitlement) in question, the Volume Weighted Avcragc Price on the dates on -
Ordinary Shares shall have been based on a price ex-Dividend (or ex- any other entitl nent) -
shall, for the purpose of this definition, be deemed to be the amount thereof mcrea.#ed‘byan
amount equal to the Fair Market Value of any such Dividend or entitlement per Or maly
Share as at the date of the first public anncuncement of such Dividend (or entztlem“ent),
ignoring for this purpose any associated tax credit or tax to be deducted at source,

and provided further that, if the Volume Weighted Average Price on each of the said five dealing
. days has been based on a price cum-Dividend (or cum- any other entitlement) in respect of 3. .
Dividend (or other entitlement) which has been declared or announced but the Ordinary Shares
to be issued do not rank for that Dividend {or other entitlement), the Volume Weighted Average
Price on each of such dates shall, for the purposes of this definition, be deemed to be the amount
thereof reduced by an amount equal to the Fair Market Value of any such Dividend or
entitlement per Ordinary Share as at the date of the first public announcement of such Dividend
or entitlement, ignoring for this purpose any associated tax credit or tax to be deducted at source,

and provided further that, if such Volume Weighted Average Prices are not available on one or
more of the said five dealing days, then the mean of such Volume Weighted Average Prices which
are available in that five-dealing-day period shall be vsed (subject to a minimum of two such
Volume Weighted Average Prices) and, if only one, or no, such Volume Weighted Average Prices
are available in the relevant period, the Current Market Price shall be determined in good faith
by an Independent Financial Adviser.

“dealing day” means a day on which the Relevant Stock Exchange is open for business, other than
a day on which the Relevant Stock Exchange is scheduvled to, or does, close prior to its regular
weekday closing time.

References to any issue or offer or grant to Shareholders “as a class” or “by way of rights’” shall
be taken to be references to an issue or offer or grant to all or substantially all Sharcholders other
than Sharehoiders to whom, by reason of the laws of any territory or requirements of any
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recognised regulatory body or any other stock exchange i any territory or in connection with
fractional entitlements, it is determined not to make such issue or offer or grant.

Retroactive Adjustments

If the Delivery Date in relation to any Bond shall be after the record date for any such issue,
distribution, grant or offer (as the case may be) as is mentioned in Condition 6(b)Xii), (iii), (iv),
(¥) or (ix), or any such issue as is mentioned in Conditions 6(b)(vi) and (vii) which is made to the
Shareholders or any of them, but before the relevant adjustment becomes effective under
Condition 6(b) (such adjustment, a “Retroactive Adjustment”), the Issuer shall (conditional upon the
relevant adjustment becoming effective) procure that there shall be issued to the converting
Bondholder (in accordance with the instructions contained in the Conversion Notice) such additional
number of Ordinary Shares (if any) (the “Additional Shares™) as, together with the Ordinary Shares
issued or to be issued on conversion of the relevant Bond, is equal to the number of Ordinary Shares
which would have been required to be issued on conversion of such Bond (together with any fraction
of an Ordinary Share not so issued) if the relevant adjustment (more particularly referred to in the
said provisions of Condition 6(b)) to the Conversion Price had in fact been made and become
effective immediately prior to the relevant Conversion Date.

Decision of an Independent Financial Adviser

If any doubt shall arise as to the appropriate adjustment to the Conversion Price, and following
consultation between the Issuer and an Independent Financial Adviser, a written opinion of such
Independent Financial Adviser in respect of such adjustment to the Conversion Price shall be
conclusive and binding on all concerned, save in the case of manifest error.

Ordinary Shares may not be Issued at a Discount

The Conversion Price niay not be reduced so that, on conversion of the Bonds, Ordinary Shares would
fall to be issued at a dlscount to their nominal or par value

Employees Share Schemes

No adjustment will: be. made to the Conversion Price where Ordinary Shares or other Securities
(including rights, warrants and options) are issued, offered, exercised, allotted, appropriated, modified
or granted to, or for the benefit of, employees or former employees (including directors holding or

- . formerly holding executive office or the personal service company of any such person) or their spouses
.--oF relatives, in each case, of the Issuer or any of its Subsidiaries or any associated company or to

(8) Re

()

trustees to be held for the benefit of any such person, in any such case pursuant to any employees’
share scheme or long-term incentive scheme, or following the conversion by the Issuer or any of its
Subsidiaries of payment obligations to employees or directors into Ordinary Shares or other equity
securities in any given year to the extent permitted by applicable law.

Rounding Down and Notice of Adjustment to the Conversion Price

To the cxtent permitied by applicable law, any adjustment, the resultant Conversion Price, if not an
integral multiple of EUR 0.01, shall be rounded down to the nearest whole multiple of EUR 0.01. No
adjustment shall be made to the Conversion Price where such adjustment (rounded down if
applicable) would be less than 1 per cent. of the Conversion Price then in effect. Any adjustment not
required to be made, and/or any amount by which the Conversion Price has been rounded down, shall
be carried forward and taken into account in any subsequent adjustment, and such subsequent
adjustment shall be made on the basis that the adjustment not required to be made had been made at
the rclevant time. Notice of any adjustments shall be given to Bondholders in accordance with
Condition 17 as soon as practicable after the determination thereof.

Change of Control

Following the occurrence of a Relevant Event, the Issuer shall give notice thereof to the Trustee and
the Bondholders in accordance with Condition 17 (a “Relevant Event Notice™) within 14 calendar days
of the first day on which it becomes so aware. Such notice shall contain a statement informing
Bondholders of their entitlement to exercise their Conversion Rights as provided in these Conditions
and the Conversion Price applicable in consequence of the Relevant Event as set out in
Condition 6(b)(x), as adjusted where appropriate, or 1o exercise their rights to require redemption of
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the Bonds pursuant to Condition 7(d) and the procedures for such exercise. Such notice shall
also specify:

(i) the Conversion Price immediately prior to the occurrence of the Relevant Event and the
Conversion Price applicable pursuant to Condition 6(b)(x) during the Relevam Event Period;

(it) the closing price of the Ordinary Shares as derived from the Relevant Stock Exchange as at the
latest practicable date prior to the publication of such notice;

(iii) the last day of the Relevant Event Period; and
(iv) such other information relating to the Relevant Event as the Trustee may require.

The Trustee shall not be required to take any steps to ascertain whether a Relevant Event or any event
which could lead to a Relevant Event has occurred or may occur.

Procedure for Conversion

A Conversion Right may be exercised by a Bondholder during the Conversion Period by delivering the
relevant Bond to the specified office of any Paying and Conversion Agent, during its usual business
hours, accompanied by a duly completed and signed notice of conversion (a “Conversion Notice”) in
the form (for the time being current) obtainable from any Paying and Conversion Agent. Conversion
Rights shall be exercised subject in each case to any applicable fiscal or other laws or regulations
applicable in the jurisdiction in which the specified office of the Paying and Conversion Agent to

-whom the relevant Conversion Notice is delivered is located.

A Conversion Right may be exercised only in respect of the whole of the principal amount of a Bond.

A Conversion Notice, once delivered, shall be irrevocable.

The conversion date in respect of a Bond (the “Conversion Date™) shall be the Milan business day
immediately following the date of such delivery and, if applicable, the making of any payment to be
made as provided below. Conversion Notices received after 3.00 p.m. on a particular business dﬁy,w_ifl_. =
be deemed to have been received on the following business day. K ,—f :

o
The Delivery Date in respect of a Bond shall be (i) the last dealing day on the MTA of t?é&lg’nd&r =
month in which the Conversion Notice was delivered to the Paying and Conversioff~Agent ‘if
the Conversion Notice is delivered on or before the 15th calendar day of the calend ‘month, or-. § ;:
(it) the 10th dealing day of the calendar month immediately following the calendar month & -whiclr the. -
Conversion Notice was delivered, if the Conversion Note is delivered to the Paying and Ggf 1) ersiol

Agent from the 16th calendar day up to and including the last calendar day of any calenda {)tﬁ"

The Additional Delivery Date in respect of the Additional Shares shall be (i) the last dealing day of =
the MTA of the calendar month in which the relevant Retroactive Adjustment occurs, if such

.. Retroactive Adjustment occurs on ot before the 15th calendar day of the calendar month; (i) the

10th dealing day of the calendar month immediately following the calendar month in which
the relevant Retroactive Adjustment occurs, if such Retroactive Adjustment occurs from the
16th calendar day up to and including the last calendar day of any calendar month; or (iii) the date of
issuc of Ordinary Shares, if the Retroactive Adjustment results from the issue of Ordinary Shares.

Each Bond should be delivered upon exercise of Conversion Rights together with all Coupons relating
to it which mature on or after the relevant Conversion Date, failing which the relevant holder will be
required to pay the full amount of any such missing Coupon. Each amount so paid will be repaid in
the manner specified in Condition 8 against prescntation and surrender (or, in the case of part
payment only, endorsement) of the relevant missing Coupon at any time after the relevant Conversion
Date and before the expiry of 10 years after the Relevant Date in respect of the relevant Bond
(whether or not a Coupon would otherwise have become void pursuant to Condition 12), but
not thereafter.

A Bondholder exercising a Conversion Right must pay any taxes and capital, stamp, issue and
registration duties arising on conversion (other than any taxes or capital duties or stamp duties
payable in the Republic of haly in respect of the allotment and issue of any Ordinary Shares on such
conversion (including any Additional Shares}, which shall be paid by the Issuer) and such Bondholder
must pay all, if any, taxes arising by reference to any disposal or deemed disposal of a Bond or interest

therein in connection with such conversion. ~



o)

(k)

Ordinary Shares 1o be issued on conversion of the Bonds (including any Additional Shares) will be
issved in uncertificated form through Monte Titoli S.p.A. The Ordinary Shares will be delivered to the
account specified by the relevant Bondholder in the relevant Conversion Notice on the relevant
Delivery Date (or, in the case of any Additional Shares, the Additional Shares Delivery Date).

Ordinary Shares

(i) Ordinary Shares issved upon conversion of the Bonds will be fully paid and non-assessable and
will in all respects rank pari passu with the fully paid Ordinary Shares in issue on the relevant
Delivery Date or, in the case of Additional Shares, on the relevant Additional Shares Delivery
Date (except in any such case for any right excluded by mandatory provisions of applicable law),
except that the Ordinary Shares or, as the case may be, the Additional Shares so issued will not
rank for any rights, distributions or payments the record date or other due date for the
establishment of entitiement for which falls prior to the relevant Delivery Date or, as the case
may be, the relevant Additional Shares Delivery Date.

(ii} Save as provided in Condition 6(k), no payment or adjustment shall be made on conversion for
any interest which otherwise would have accrued on the relevant Bonds since the last Interest
Payment Date preceding the Conversion Date relating to such Bonds (or, if such Conversion
Date falls before the first Interest Payment Date, since the Closing Date).

Interest on conversion

If any notice requiring the redemption of any Bonds is given pursnant to Condition 7(bk) on or after
the fifteenth Milan business day prior to a record date falling after the last Interest Payment Date (or,
in the case of the first Interest Period, the Closing Date) (whether such notice is given before, on or
after such record date) in respect of any Dividend or distribution payable in respect of the Ordinary
Shares where such notice specifies a date for redemption falling on or prior to the date which is
14 calendar days after the Interest Payment Date next following such record date, interest shall accrue

... on Bonds in respect of which Conversion Rights shall have been exercised and in respect of which the

Conversion Date falls after such record date and on or prior to the Interest Payment Date next

following such record date in respect of such Dividend or distribution, in each case from and including
the preceding Interest Payment Date (or, if such Conversion Date falls before the first Interest

. Payment Date, from the Closing Date) to but excluding such Conversion Daté. The Issuer shall pay

any such interest or procure thal any such interest is paid by not later than 14 calendar days after the

" relevant Conversion Date by transfer 10 a Euro account maintained with a bank in a city in which

~ banks have access to the TARGET System in accordance with instructions given by the relevant

- Bondholder.

®

(a)

Purchase or redemption by the Issuer of its own Shares

The Issuer may exercise such rights as it may from time to time enjoy to purchase or redeem its own

“shares (including Ordinary Shares} without the consent of the Bondholders or the Couponholders.

Redemption and Purchase
Final redemption

Unless previously purchased and cancelled, redeemed or converted as herein provided, the Bonds will
be redeemed at their Accreted Principal Amount on the Final Maturity Date. The Bonds may only be
redeemed at the option of the Issuer prior to the Final Malurity Date in accordance with
Condition 7(b).

In these Conditions, the “Accreted Principal Amennt” payable on any date (the “Determination
Date”) means, in respect of each EUR 100,000 principal amount of Bonds:

(i) if the Determination Date is the Final Maturity Date, €123,690, being 123.69 per cent. of such
principal amount;



(i) if the Determination Date is an Interest Payment Date set out in the table below, the Accreted
Principal Amount set out in the table below in respect of such Interest Payment Date:

Accreted Principal

Interest Payment Date Amount (EUR)
0 May 2008 . . ..., 103.00
I0May 2009 .. ..ottt et e 106.12
I0May 2010 .. ..ot 109.36
10May 2011 - ..o 112.74
I0May2012 . ... ... ... ... e e ea e e 116.25
10 May 2013 .. 119.90

{iii) if the Determination Date is any other date falling before the Final Maturity Date, the amount
which shall be calculated in accordance with the following formula, rounded (if necessary) to the
nearest cent with half a cent being rounded upwards (which, together with accrued interest from
the immediately preceding Interest Payment Date or, if none, the Closing Date, and after taking
into account any interest paid in respect of such Bonds in preceding periods, represents for the
holder thereof on the Determination Date a gross yield to maturity identical to that applicable in
the case of redemption on the Final Maturity Date, being 4 per cent. per annum {calculated on an
annual basis)):

AFA = [PAPA x (1 + r)¥f] — Al
where:
"APA” means the Accreted Principal Amount;

“PAPA” means the Accreted Principal Amount in respect of the Interest Payment Date
immediately preceding the Determination Date as set out in the above table (or, if
Determination Date is prior to the first Interest Payment Date, EUR 100,000);

“r" means 4 per cent. expressed as a decimal;

“d” means the number of days from and including the immediately preceding Inter
Date (or, if the Determination Date is on or before the first Interest Payment Date
including the Closing Date) to but excluding the Determination Date;

[T

p” means the number of days from and including the immediately preceding Interest
Date (or, if the Determination Date is on or before the first Interest Payment Date, fro
including the Closing Date) to but excluding the next following Interest Payment Date; and

“Al” means accrued interest on the principal amount of the Bonds from and inchiding the
_immediately preceding Interest Payment Date (or, if the Determination. Date_is_on _or_before
the first Interest Payment Date, from and including the Closing Date) to but excluding the
Determination Date, calculated on the basis of the number of days from and including
the immediately preceding Interest Payment Date (or, if the Determination Date is on or before
the first Interest Payment Date, from and including the Closing Date) to but excluding the
Determination Date divided by the number of days from and including the immediately
preceding Interest Payment Date (or, if the Determination Date is on or before the first Interest
Payment Date, from and including the Closing Date) to but excluding the next following Interest
Payment Date.

If the Accreted Principal Amount payable in respect of any Bond upon its redemption pursuant to
Condition 7(b) or Condition 7(d) or upen it becoming due and payable as provided in Condition 10 is
not paid when due, the Accreted Principal Amount due and payable in respect of such Bond shall be
the Accreted Principal Amount of such Bond as described in the above provisions, except that such
provisions shall have effect as though the reference therein to the date fixed for redemption or, as the
case may be, the date on which the Bond becomes due and payable had been replaced by a reference
to the Relevant Date, and interest shall accrue on the principal amount of such Bond to the
Relevant Date.

H, in any case described in the preceding paragraph, the Relevant Date falls on or after the Final
Maturity Date or if the Accreted Principal Amount payable in respect of any Bond upon its



(b)

redemption pursuant to Condition 7{a) is not paid when due, the amount due and payable shall be
123.69 per cent. of the principal amount of such Bond together with interest calculated by applying the
rate of 4 per cent. per annum to the principal amount of such Bond from and including the Final
Maturity Date to but excluding the Relevant Date multiplying the product by the relevant Day Count
Fraction and rounding the resulting figure to the nearest cent (half a cent being rounded upwards).

Redemption at the option of the Issuer

On giving not less than 30 nor more than 90 days’ notice {an “Optiona) Redemption Notice”) to the
Trustee and to the Bondholders in accordance with Condition 17, the Issuer may redeem all but not
some only of the Bonds on the date (the “Optional Redemption Date™) specified in the Optional
Redemption Notice at their Accreted Principal Amount as at the Optional Redemption Date together
with accrued interest to such date if:

(i) at any time on or after 25 May 2010, on more than 20 dealing days during any period of
30 consecutive dealing days ending not earlier than 14 days prior to the giving of the relevant
Optional Redemption Notice, the Aggregate Value of the Ordinary Shares to which a
Bondholder would be entitled upon exercise of the Conversion Right attaching to any Bond on
each such dealing day shall have exceeded 130 per cent. of the Accreted Principal Amount of
such Bond on each such dealing day; or

(ii) at any time prior to the date on which the relevant Optional Redemption Notice is given,
Conversion Rights shall have been exercised and/or purchases (and corresponding cancellations)
effected in respect of 85 per cent. or more in principal amount of the Bonds originally issued.

For the purposes of Condition 7(b)(i), if on any dealing day in such 30 dealing day period the Volume
Weighted Average Price on such dealing day shall have been quoted cum-Dividend (or cum-any othex
entitlement) the closing price of an Ordinary Share on such dealing day shall be deemed to be the
amount thereof reduced by an amount equal to the Fair Market Value of any such Dividend or
entitlement per Ordinary Share as at the date of first public announcement of such -Dividend
(or entitlement) (excluding in any case any associated tax credit and Icss the tax (if any) falling to be
deducted on payment thereof to a resident of The Republic of Italy).

--For the -purpose; of Condition 7(b){ii), the principal amount of the-Bonds originally issued shall be

. the aggregate of the principal amount of the Bonds and the principal amount of any further bonds

©

(d)

issned pursuant to Condition 18 and consolidated and forming a single series with the Bonds, but shall
not take account of any Conversion Rights exercised or purchases and corresponding cancellations.

Oprional Redemption Notice

Any Optional Redemption Notice shall be irrevocable. Any such notice shall specify (i) the Optional
Redemption Date, as the case may be, (ii) the Conversion Price, the aggregate principal amount of the
Bonds outstanding and the closing price of the Ordinary Shares-as derived from the Relevant Stock
Exchange, in each case as at the latest practicable date prior to the publication of the Optional
Redemption Notice, as the case may be, and (jii) the last day on which Conversion Rights may be
exercised by Bondholders.

Redemption at the option of Bondholders

Following the occurrence of a Relevant Event, the holder of each Bond will have the right to require
the Issuer to redeem that Bond on the Relevant Event Put Date at its Accreted Principal Amount as
at the Relevant Event Put Date together with accrued interest to such date. To exercise such right, the
holder of the relevant Bond must present such Bond, together with all Coupons relating thereto in
respect of Interest Payment Dates falling after the Relevant Event Put Date, at the specified office of
any Paying and Conversion Agent together with a duly completed and signed notice of exercise, in the
form for the time being current, obtainable from the specified office of any Paying and Conversion
Agent together with a duly completed and signed notice of exercise, in the form for the time being
current, obtainable from the specified office of any Paying and Conversion Agent (“Relevant Event
Put Exercise Notice™) at any time in the Relevant Event Period. The “Relevant Event Put Date” shall be
the 14th calendar day after the expiry of the Relevant Event Period,

Payment in respect of any such Bond shall be made by transfer to a Euro account maintained with a
bank in a city in which banks have access to the TARGET System specified by the relevant
Bondholder in the applicable Relevant Event Put Exercise Notice.
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A Relevant Event Put Excrcise Notice, once delivered, shall be irrevocable and the Issuer shall
redeem all Bonds the subject of Relevant Event Put Exercise Notices delivered as aforesaid on the
Relevant Event Put Date.

The Trustee shall not be required to take any steps to ascertain whether a Relevant Event or any event
which could lead to the occurrence of a Relevant Event has occurred and shall not have any liability in
relation thereto.

Purchase

Subject to the requirements (if any) of the Luxembourg Stock Exchange for its Euro MTF Market or
the rules of any other stock exchange on which the Bonds may be admitted to trading and/or listing at
the relevant time, the Issuer or any of its Subsidiaries may at any time purchase Bonds {provided that
all unmatured Coupons relating to them are purchased therewith or attached thereto) in the open
market or otherwise at any price. Any purchase by tender shall be made available to all Bondholders
alike.

Cancellation

All Bonds which are redeemed or in respect of which Conversion Rights are exercised will be
cancelled (together with all unmatured Coupons attached thereto surrendered therewith) and may not
be reissued or resold. Bonds purchased by the Issuer or any of its Subsidiaries shall be surrendered for
cancellation and may not be reissued or resold.

Multiple notices

If more than one notice of redemption is given pursuant to this Condition 7, the first of such notices to
be given shall prevail. :
Payments

Method of payment

ST

‘ 705 g
Payment of the principal amount of the Bonds will be made against presentation and surrender-(or; in.

the case of partial payment, endorsement) of Bonds and payment of any interest due on..é@?]h}c'rbst :
Payment Date will be made against presentation and surrender (or, in the case of partiél-‘_ payment;

endorsement) of Coupons, at the specified office of any Paying and Conversion Agent by tf‘i_'a?lsfen:to a
Evro account maintained by the payee with a bank in a city in which banks have acéessdo- th
TARGET System. Payments of interest due in respect of Bonds other than on an InteresT<Payment

Date shall be made only against presentation and either surrender or endorsement (as approbfi_étc)jf *
e

the relevant Bond.

Payments of all other amounts will be made as provided in these Conditions.
‘Payments subject to fiscal laws

All payments are subject in all cases to any fiscal or other laws and regulations applicable thereto in
the place of payment. No commissions or expenses shall be charged to the Bondholders or
Couponholders in respect of such payments.

Surrender of unmatured Coupons

Each Bond should be presented for payment together with all unmatured Coupons relating to it,
failing which the amount of any such missing unmatured Coupon (or, in the case of payment not being
made in full, that proportion of the amount of such missing unmatured Coupon which the sum of the
amount so paid in respect of the relevant Bonds bears to the total amount due in respect of the
relevant Bonds) will be deducted from the sum due for payment. Each amount so deducted will be
paid in the manner mentioned above against surrender of the relevant missing Coupon not later than
ten years after the Relevant Date for the relevant payment in respect of the relevant Bonds.

For the purposes hercof and save as otherwise provided herein, “unmatored Coupons” means
Coupons maturing after the due date for redemption of the Bonds to which they appertain.

Non-business days

A Bond or Coupon may only be presented for payment on a day which is a business day in the place of

presentation (and, in the case of payment by transfer to a Euro account, a day on which the TARGET
~
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System is 6pen). No further interest or other payment will be made as a consequence of the day on
which the relevant Bond or Coupon may be presented for payment wnder this Condition 8(d) falling
after the due date.

(¢} Paying and Conversion Agents, etc.

The initial Paying and Conversion Agents and their initial specified offices are listed below. The Issuer
reserves the right under the Agency Agreement at any time, with the prior written approval of the
Tiustee (which approval shall not be unreasonably withheld or delayed), to vary or terminate the
appointment of any Paying and Conversion Agent and appoint additional or other Paying and
Conversion Agents outside the United States and its possessions, provided that it will (i} maintain a
Principal Paying and Conversion Agent, (ii) maintain Paying and Conversion Agents having specified
offices in at least two major European cities including, so long as the Bonds are admitted to the Euro
MTF Market of the Luxembourg Steck Exchange and the rules of the Luxembourg Stock Exchange so
require, a Paying and Conversion Agent having a specified office in Luxembourg and (iii) maintain a
Paying and Conversion Agent in an E1UJ Member State that will not be obliged to withhold or deduct
tax pursuant to Eunropean Council Directive 2003/48/EC or any other Furopean Union Directive
implementing the conclusions of the ECOFIN Council meeting of 26-27 November 2000.

Notice of any change in the Paying and Conversion Agents or their specified offices will promptly be
given to the Bondholders in accordance with Condition 17.

(Y Fractions

~ When making payments to Bondholders, if the relevant payment is not of an amount which is a whole
-~ multiple of EUR 0.01, such payment will be rounded down to the nearest EUR 0.01.

9. Taxation

'All 'payménts of principal and interest by or on behalf of the Issuer in respect of the Bonds and the

" Coupons shall be made without withholding or deduction for or on account of any present or future taxes, :
duties, assessments or governmental charges of whatever nature imposed or levied by or on behalf of any
jurisdiction or any political subdivision thereof or any authority thereof or therein having power to tax

" unless such withholding or deduction is required by law. In that event, the relevant payment will be made
subject to such withholding or deduction. The Issuer will not be required to pay any additional or further
amounts in respect of such withholding or deduction. However, any non-Italian-resident Bondholder
making a timely declaration of non-residence and complying with the requirements imposed under Italian
law to benefit from the exemption in Article 6 of the Halian Legislative Decree No. 239 of 1 April 1996,
may avoid any withholding or deduction, which may otherwise have been required to be made pursuant to
such decree.

--10.-- Events of Defanlt e e e e

The Trustee at its discretion may and, if so requested in writing by the holders of at least one-quarter in
nominal amount of the Bonds then outstanding or if so directed by an Extraordinary Resolution of the
Bondholders, shall (subject, in the case of the happening of any of the events mentioned in paragraphs (b)
and (i) below and, in relation only to a Material Subsidiary, paragraphs (d), (¢) and (g) below, to the
Trustee having certified in writing that the happening of such event is in its opinion materially prejudicial
to the interests of the Bondholders and in each case to being indemnificd and/or secured to its satisfaction)
give notice to the Issuer that the Bonds are, and they shall accordingly thereby immediately become, due
and repayable at their Accreted Principal Amount together with accrued interest if any of the following
events (each, an “Event of Defanlt”’) shall have occurred and be continuing:

(a) the Issuer fails to pay interest on any of the Bonds for more than 15 days after they become due; or

{b) the Issuer fails to perform or comply with any of its other material obligations under these Conditions
and the Trust Deed and such failure to perform or comply continues for 30 days after notice by the
Trustee demanding that such failure be cured; or

(¢} (i) any present or future indebtedness of the Issuer or any of its Subsidiaries for or in respect of
monies borrowed or raised is declared to be or otherwise becomes due and payable prior to its stated
maturity as a result of any default (however described), or (i) any such indebtedness is not paid when
due or, as the case may be, within 15 days or, if longer, within any applicable grace period, or (iif) the
Issuer or any of its Subsidiaries fails to pay when due or, as the case may be, within 15 days or, if
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longer, within any applicable grace period any amount payable by it under any present or future
guarantee or indemnity for any indebtedness for or in respect of mouneys borrowed or raised, or
{iv} any Security Interest granted by the Issuer or any of its Material Subsidiaries for any such
indebtedness is declared enforceable upon the occurrence of any event entitling to enforcement,
unless in each of the cases from (i) to (iv) the aggregate amount of all such indebtedness is less than
EUR 25,000,000 {or its equivalent in any other CUFFENCY Of currencies); or

a bankruptcy or insolvency proceeding is commenced against the Issuer or any of its Material
Subsidiaries, which shall not have been dismissed, stayed or cancelled within 60 days after the
commencement thereof, or the Issuer or any of its Materal Subsidiares institutes such
proceedings; or

the Issuer or any of its Material Subsidiaries is unable to make jts payments as they fall due or
announces its inability to meet its financial obligations generally; or

the Issuer enters into liquidation (other than the liquidation of the Issuer in connection with a merger
or reorganisation in which all assets and liabilities of the Issuer, as the case may be, are transferred to
another legal entity, which grants Bondholders the same type of rights or which compensates the
Bondholders for any changes in the Bondholders’ rights or the rights themselves in an appropriate
manner); or

any event occurs which under the laws of any relevant jurisdiction has an analogous effect to any of
the events referred to in paragraphs (c) to (f) above, provided that such effect is materially prejudicial
to the interest of the Bondholders; or

the Issuer shall cease or threaten to cease to carry on all or substantially all of its business
where such cessation or threatened cessation arises in connection with a merger or reorgani
type described in the proviso to (f) above); or

it becomes unlawful for the Issuer to perform or comply with any of its obligations under th '
the Trust Deed.

Undertakings

Whilst any Conversion Right remains excrcisab]é, the Issuer will, save with the approval of an
Extraordinary Resolution or with the prior written approval of the Trustee where, in the opinion of the
Trustee, it is not materially prejudicial to the interests of the Bondholders to give such approval:

(i) issue, allot and deliver Ordinary Shares on exercise of Conversion Rights in accordance with .
these Conditions and at all times keep available for issue free from pre-emptive or other similar .
tights out of its authorised but nnissued ordinary share capital such number of Ordinary Shares as
would enable it to issuc in full such number of Ordinary Shares as are required to be issued by it

-upon exercise of Conversion Rights and all other rights of subscription and exchange for and
conversion into Ordinary Shares;

(i) other than in connection with 2 Newco Scheme, not issue or pay up any Sccurities, in either case
by way of capitalisation of profits or reserves, other than:

(A) by the issue of fully paid Ordinary Shares or other Securities to the Shareholders and other
holders of shares in the capital of the Issuer which by their terms entitle the holders thereof
to receive Ordinary Shares or other Securities on a capitalisation of profits or reserves; or

(B) by the issue of Ordinary Shares paid up in full out of profits or reserves (in accordance with
applicable law) and issued wholly, ignoring fractional entitlements, in licu of the whole or
part of a cash dividend; or

(C) by the issue of fully paid equity share capital (other than Ordinary Shares) to the holders of
equity share capital of the same class and other holders of ordinary shares in the capital of
the Issuer which by their terms entitle the holders thereof to receive equity share capital
(other than Ordinary Shares) on a capitalisation of profits or TESETVES; OF

(D} by the issue of Ordinary Shares or equity share capital for employees, directors (or former
directors) of the Issuer pursuant to an employee share schems-or a Iong-térQ incentive
scheme,
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unless, in any such case, the same gives rise {or would, but for the provisions of Condition 6(g)
relating to the carry forward of adjustments, give rise) to an adjustment to the Conversion Price;

not in any way modify the rights attaching to the Ordinary Shares with respect 1o voting,
dividends or liquidation nor issue any other class of equity share capital carrying any rights which
are more favourable than such rights but so that nothing in this Conditiorr 11(a)(iii} shall prevent:

{A) the issue of any equity share capital to employees or former employees or directors
(including directors holding or formerly holding executive office or the personal service
company of any such person) (or the spouse or relative of any such person) whether of the
Issuer or any of the Issuer’s Subsidiaries or associated companies pursvant to any employees’
share scheme; or

(B) any consolidation or subdivision of the Ordinary Shares or the conversion of any Ordinary
Shares into stock or vice versa; or

(C) any modification of such rights which is not, in the opinion of an Independent Financial
Adviser, materially prejudicial to the interests of the Bondholders; or

(D) any alieration to the constitutive documents of the Issuer made in connection with the
matters described in this Condition 11 or which is supplemental or incidental to any of the
foregoing (including any amendment made to enable or facilitate procedures relating to such
matters and any amendment dealing with the rights and obligations of holders of Securities,
including Ordinary Shares, dealt with under such procedures); or’

(E) any issue of equity share capital where the issue of snch equity share capital results or would,
but for the provisions of any other Condition, otherwise result in an adjustment of the
Conversion Price; or

(F) any issue of equity share capital or modification of rights attaching to the Ordinary Shares
where prior thereto the Issuer shall have instructed an Independent Financial Adviser to
determine what (if any) adjustments should be made to the Conversion Price as being fair
and reasonable to take account thereof and such Independent Financial Adviser shall have
determined either that no adjustment is required or that an adjustment to_the Conversion
Price is required and, if so, the new Conversion Price as a result thereof and the basis upon
which such adjustment is to be made and, in any such case, the date on which the adjustment
shall take effect (and so that the adjustment shall be made and shall take effect accordingly);

procure that no Securities (whether issued by the Issuer or any Subsidiary or procured by the
Issuer or any Subsidiary to be issued or issued by any other person pursuant to any arrangement
with the Issuer or any Subsidiary) issued without rights to convert into, or exchange or subscribe
for, Ordinary Shares shall subsequently be granted such rights exercisable at a consideration per
Ordinary Share which is less-than 95 per cent. of the Current Market-Price per Ordinary Share at
the close of business on the last dealing day preceding the date of the first public announcement
of the proposed inclusion of such rights unless the same gives rise (or would, but for the
provisions of Condition 6(g) relating to the carry forward of adjustments, give rise) to an
adjustment to the Conversion Price and that at no time shall there be in issue Ordinary Shares of
differing nominal values, save where such Ordinary Shares have the same economic rights;

not make any issue, grant or distribution or take any other action if the effect thereof would be
thai, on the conversion of Bonds, Ordinary Shares would (but for the provisions of
Condition 6(e)) have to be issued at a discount or otherwise could not, under any applicable law
then in effect, be legally issued as fully paid;

not reduce its issued share capital, share premijum account or capital redemption reserve or any
uncalled liability in respect thereof or any non-distributable reserves except (A) pursuant to the
terms of issue of the relevant share capital or (B) by means of a purchase or redemption of share
capital of the Issuer to the extent permitted by applicable law or (C) where the reduction does
not involve any distribution of assets or (D) where the reduction results in (or would, but for the
provisions of Condition 6(g) relating to the carry forward of adjustments, result in) an adjustment
to the Conversion Price or (E) solely in relation to a change in the currency in which the nominal
value of the Ordinary Shares is expressed or (F) pursuant to a Newco Scheme or (G) by way of,
or involving, a transfer 10 reserves under applicable law or (H) where such reduction is required
by applicable law;
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(vii) if any offer is made to all (or as nearly as may be practicable all} Sharcholders {or all (or as nearly
as may be practicable all) such Sharcholders other than the offeror and/or any associates of the
offeror) to acquire all or a majority of the issued ordinary share capital of the Issuer, or if a
scheme (other than a Newco Scheme) is proposed with regard to such acquisition, give notice of
such offer or scheme 10 the Trustee and the Bondholders at the same time as any notice thereof is
sent to its Shareholders (or as soon as practicable thereafter) that details concerning such offer or
scheme may be obtained from the specified offices of the Paying and Conversion Agents and,
where such an offer or scheme has been recommended by the board of directors of the Issuer, or
where such an offer has become or been declared unconditional in all respects, use its reasonable
endeavours to procure that a like offer or scheme is extended to the holders of any Ordinary
Shares issued during the period of the offer or scheme arising out of the exercise of the
Conversion Rights and/or to the holders of the Bonds;

(vii) in the event of a Newco Scheme, take (or shall procure that there is taken) all necessary action to
ensure that (to the satisfaction of the Trustee) immediately upon completion of the scheme of
arrangement, at its option, either (a) Newco is substituted under the Bonds and the Trust Deed as
principal debtor in place of the Issuer (with the Issuer providing a guarantee) subject to and as
provided in the Trust Deed or (b) Newco becomes a guarantor under the Bonds and the Trust
Deed and, in either case, that such other adjustments are made to these Conditions and the Truost
Deed to ensure that the Bonds may be converted into or exchanged (whether by the exchange for
preference shares or otherwise) for ordinary shares of Newco, mutatis mutandis, in accordance

~with-and subject to these Conditions-and- the Trust Pced-as the Trustee shall, in its opinion, think
fit; and

(ix) use its reasonable endeavours to ensure that the Ordinary Shares issued upon conversion “the:, P
Bonds will be admitted to trading on the Relevant Stock Exchange in accordance with-ll
applicable laws and rules and will be admitted to listing and/or trading, quoted or dealt ifron any
other stock exchange or securities market on which the Ordinary Shares may then be adhiifted io™
listing and/or trading or quoted or dealt in. !

As used in these Conditions, “ordimary share capital” means all the issued share capitai_z-:b .
company, other than capital the holders of which have a right to a dividend at a fixed rate but have-ri
other right to share in the profits of the company and “equity share capital” means, in relation Q_g\_ s
company, its issued share capital excluding any part of that capital which, neither as respects dividends ~~
nor as respects capital, carries any right to participate beyond a specified amount in a distribution.

12. Prescription

Claims in respect of principal, premium or any other amount payable upon presentation of the Bonds shall
become void unless presentation for payment is made as required by Condition 8 within a period of
10 years in the case of principal or premium and five years in the case of interest from the appropriate
Relevant Date.

Claims in respect of any other amounts payable in respect of the Bonds shall become void unless made
within 10 years following the due date for payment thereof.

13. Replacement of Bonds and Coupons

If any Bond or Coupon is lost, stolen, mutilated, defaced or destroyed, it may be replaced at the specified
office of the Paying and Conversion Agent in Luxembourg for the time being subject to all applicable laws
and stock exchange requirements, upon payment by the claimant of the expenses incurred in connection
with such replacement and on such terms as to evidence and indemmity as the Issner may require.
Mutilated or defaced Bonds or Coupons must be surrendered before replacements will be issued.

14. Meetings of Bondholders, Modification and Waiver

{a) Meetings of Bondholders
The Trust Deed contains provisions for convening meetings of Bondholders to consider any matter
affecting their interests relating to the Bonds, including the modification of any provision of the
Bonds, these Conditions, the Agency Agreement or the Trust Deed. Any such modification may be
made if sanctioned by an Extraordinary Resolution and any Extraordinary Resolution duly passed at
any such meeting shall be binding on all the Bondholders and Couponholders, whether presgnt or not.



(b)

In relation to the convening of meetings, quorums and the majorities required to pass an
Extraordinary Resolution:

(i) a meeting may be convened by the Issuer, the Trustee or any Bondholders’ Representative
(rappresentante comune) appointed pursuant to Articles 2415 and 2417 of the Italian Civil Code
and shall be convened by any of them upon the request of Bondholders holding not less than one-
twentieth of the aggregate principal amount of the outstanding Bonds;

(ii) a meeting of Bondholders will be validly held if (i) there are one or more persons present, being
or representing Bondholders holding at least one half of the aggregate principal amount of the
outstanding Bonds, or (ii) in the case of a second meeting following adjournment of the first
meeting for want of quorum, there are one or more persons present, being or representing
Bondholders holding more than one third of the aggregate principal amount of the outstanding
Bonds, or (iii) in the case of any subsequent meeting following a further adjournment for want of
quorum, there are one or more persons present, being or representing Bondholders holding at
least one fifth of the aggrepate principal amount of the outstanding Bonds provided, however, that
the gquorum shall always be at least one half of the aggregate principal amount of the outstanding
Bonds for the purposes of considering a Basic Terms Modification (as defined below) and
provided further that the by-laws of the Issuer may from time to time require a higher quorum at
any of the above meetings;

(m) the majority required to pass an Extraordinary Resolution (including at any meeting convened

~ following adjournment of the previous meeting for want of guorum} will be one or more persons

present, being or representing Bondholders holding at least two thirds of the aggregate principal

"~ amount of the Bonds represented at the meeting, provided, however, that any proposal to sanction

by an Extraordinary Resolution passed at a meeting of Bondholders any modification, abrogation

or variation of any of the Conditions or any arrangement in respect of the obligations of the

Issuer under or in respect of the Bonds (each, a “Basic Terms Modification™) must be approved

by one or more persons present, being or representing Bondholders holding at least one half of

. . “the aggregate principal amount of the outstanding Bonds and provided further that the by-faws of

. . the Issuer may from time to time require a larger majority. In addition, a resolution in writing

-, signed by or on behalf of all Bondholders who for the time being are entitled to receive notice of

a meeting of Bondholders under the Trust Deed will take effect as if it were an Extraordinary

- Resolution. Such a resolution in writing may be contained in one document or several documcms
in the same form, each signed by or on behalf of one or more Bondholders. :

In accordance with the Italian Civil Code, a “rappresentante commune” may be appointed, inter alia, in
order to represent the Bondholders hereunder. The “rappresentante commune” is appointed by
resolution passed at the Bondholders” meeting. In the event the Bondholders’ meeting fails to appoint
the “rappresentante commune”, the appointment will be made by the president of the court of first

-instance-of the venue where the registered office of the Issuer is located at the request of any

Bondholder or at the request of the board of directors of the Issuer,
Modification and waiver

The Trustee may agree, without the consent of the Bondholders or Couponholders, to (i) any
modification of any of the provisions of the Trust Deed, any trust deed supplemental to the Trust
Deed, the Agency Agreement, any agreement supplemental to the Agency Agreement, the Bonds, the
Coupons or these Conditions which in the Trustee’s opinion is of a formal, minor or technical nature
or is made to correct a manifest error or to comply with mandatory provisions of law, and (i) any
other modification to the Trust Deed, any trust deed supplemental to the Trust Deed, the Agency
Agreement, any agreement supplemental to the Agency Agreement, the Bonds, the Coupons or these
Conditions (except as mentioned in the Trust Deed), and any waiver or authorisation of any breach or
proposed breach, of any of the provisions of the Trust Deed, any trust deed supplemental to the Trust
Deed, the Agency Agrcement, any agreement supplemental to the Agency Agreement, the Bond, the
Coupons or these Conditions which is, in the opinion of the Trustee, not materially prejudicial to the
interests of the Bondholders. The Trustee may, without the consent of the Bondholders or
Couponholders, determine that an Event of Default should not be treated as such, provided that, in
the opinion of the Trustee, the interests of Bondholders will not be materially prejudiced thereby. Any
such modification, authorisation or waiver shall be binding on the Bondholders and the
Couponholders and, if the Trustee so requires, such modification shall be notified to the Bondholders
and the Couponholders promptly in accordance with Condition 17.

36



(c) Substitution

The Trustee may, without the consent of the Bondholders or Couponholders, agree with the Issuer to
the substitution in place of the Issuer (or any previous substitute under this paragraph) as the
principal debtor under the Bonds, the Coupons and the Trust Deed of any Subsidiary of the Issuer,
subject to (a) the Bonds being unconditionally and irrevocably guaranteed by the Issuer, (b) the Bonds
continuing to be convertible or exchangeable into Ordinary Shares of the Issuer as provided in these
Conditions, (c) the Trustee being satisfied that the interests of the Bondholders will not be materially
prejudiced by the substitution, and (d) certain other conditions set out in the Trust Deed being
complicd with. In the case of such a substitution the Trustee may agree, without the consent of the
Bondholders or the Couponholders, to a change of the law governing the Bonds, the Coupons and/or
the Trust Deed, provided that such change would not in the opinion of the Trustee be materially
prejudicial to the interests of the Bondholders. Any such substitution shall be binding on the
Bondholders and the Couponholders and shall be notified promptly to the Bondholders in accordance
with Condition 17.

(d) Entitlement of the Trustee

In connection with the exercise of its functions (including but not limited to those referred to in this
Condition), the Trustee shall have regard to the interests of the Bondholders as a class and, in
particular but without limitation, shall not have regard to the consequences of the exercise of its trusts,
powers or discretions for individual Bondholders or Couponholders resulting from their being for any
purpose domiciled or resident in, or otherwise connected with, or subject to the jurisdiction of, any
particular territory, and the Trustee shall not be entitled to require, nor shall any Boni/hpggé;ig
Couponholder be entitled to claim, from the Issuer or any other person any indc mificatibn

or payment in respect of any tax consequence of any such exercise upon individual Bodh6iders or. ‘

Couponholders. fef A
15. Enforcement 67
G

The Trustee may at any time, at its discretion and without notice, take such proceedings agaih titfle sSue

as it may think fit to enforce the provisions of the Trust Deed, the Bonds and/or the Coupons,,b\uti;‘sliall,‘% e

not be bound to take any such proccedings or any other action in relation to the Trust Deed, the Bondsbr -
the Counpons unless (i) it shall have been so directed by an Extraordinary Resolution of the Bondholders or
so requesied in writing by the holders of at least one-quarter in principal amount of the Bonds then
outstanding, and (i) it shall have been indemnified and/or secured to its satisfaction. No Bondholder or
Couponholder shall be entitled to proceed directly against the Issuer uniess the Trustee, having become
bound so to proceed, fails so to do within a reasonable period and the failure shall be continuing.

16. The Trustee
The Trust’ Deéd contains provisions for the indemnification of the Trustee and for its relief from
responsibility, including relieving it from taking proceedings unless indemnified and/or secured to its

satisfaction. The Trustee is entitled to enter into business transactions with the Issuer and any entity
related to the Issuer without accounting for any profit.

The Trustee may rely, without liability to Bondholders or Couponholders, on a report, confirmation or
certificate of any accountants, auditors, financial advisers or investment bank, whether or not addressed to
it and whether their liability in relation thereto is limited (by its terms or by any engagement letter relating
thereto entered into by the Trustee or in any other manner) by reference to a2 monetary cap, methodology
or otherwise. The Trustee shall be obliged to accept and be entitled to rely on any such report,
confirmation or certificate where the Issuer procures delivery of the same pursuant to its obligation to do
so under a condition hereof and such report, confirmation or certificate shall be binding on the Issuer, the
Trustee, the Bondholders and the Couponholders in the absence of manifest error.

17. Notices
(a) Electronic notices

The Issuer shall publish all notices concerning the Bonds on www.risanamentospa.com and by way of
one or more electronic communication systems. It is expected that such notices will be communicated
through the electronic communication systems of Bloomberg and/or Reuters. Notices may also be

.
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published on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu). Any such notice will be
deemed to have been given when so published or dispatched by the Issuer, as the case may be.

(b} Newspaper notices

In addition all notices concerning the Bonds shall be published in ome leading newspaper in
Luxembourg (which is expected to be d’Wort) or, if this is not possible, in a leading English language
daily newspaper with general circulation in Europe. The Issuer shall also ensure that all notices are
duly published in a manner which complies with the rules and regulations of any stock exchange or
other relevant authority on which the Bonds are for the time being listed. Any notices 50 given will be
deemed to have been validly given on the day of its publication on such newspaper.

(¢} Clearing System notices

In addition, while the Bonds are held in global form through Euroclear and Clearstream, Luxembourg
(the “Clearing Systems™), the Issuer shall deliver to the Clearing Systems all notices for
communication by such Clearing System to the Bondholders. Any such notice will be deemed to have
been given on the seventh day following delivery by the Issuer to the Clearing Systems.

(d) Effectiveness of notices

A notice effected pursuant to Conditions 17(a) to 17(c) above shall be deemed to be effected on the
day on which the first such communication is, or is deemed to be, effective. Couponholders shall be
deemed for all purposes to have notice of the contents of any notice given to the Bondholders in
accordance with this Condition.

(e) Notices by Bondholders

Notices (other than Conversion Notices) to be given by any Bondholder to the Issuer shall be in
writing and given by lodging the same with a Paying and Conversion Agent, together with a certificate
issued by his custodian (A} stating the full name and address of the Bondholder, (B) specifying an
aggregate principal amount of Bonds credited on the date of such statement to such Bondholder’s .
securities account maintained with such custodian and (C) confirming that the custodian has given a
written notice to the Clearing System containing the information pursuant to (A) and (B) and bearing
acknowledgements of the Clearing System and the relevant Clearing System accountholder that such
Bonds are registered in the name of the Clearing System accountholder.

18. Further Issues

The Issuer may, from time to time, without the consent of the Bondholders, create and issue forther notes,
bonds or debentures either having the same terms and conditions in all respects as the outstanding notes,
bonds or debentures of any series (including the Bonds) (or in all respects except for the first _payment of
interest on them and so that such further issue shall be consolidated and form a single series with the
outstanding notes, bonds or debentures of any series (including the Bonds)) or vpon such terms as to
interest, conversion, premivm, redemption and otherwise as the Issuer may determine at the time of their
issue. Any further notes, bonds or debentures forming a single series with the outstanding notes, bonds or
debentures of any series (including the Bonds) constituted by the Trust Deed or any deed supplemental to
it shall, and any other notes, bonds or debentures may, with the consent of the Trustee, be constituted by a
deed supplemental to the Trust Deed. The Trust Deed contains provisions for convening a single meeting
of the Bondholders and the holders of notes, bonds or debentures of other series in certain circomstances.

19. Coniracts (Rights of Third Parties) Act 1999

No person shall have any right to enforce any term or condition of the Bonds under the Contracts (Rights
of Third Parties) Act 1999.

20. Governing Law and Jurisdiction
{2) Governing law

The Trust Deed, the Agency Agreement, the Bonds and the Coupons and all matters arising from or
connected therewith are governed by, and shall be construed in accordance with, English law.
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(b) Jurisdiction

The Issuer has in the Trust Deed (i) submitted irrevocably to the exclusive jurisdiction of the courts of
England for the purposes of settling any dispute (a “Dispute™) arising from or connected with the
Trust Deed or the Bonds; (ii) agreed that the courts of England are the most appropriaté and
convenient courts to settle any Dispute and, accordingly, that it will not argue to the contrary;
(ii1) agreed that the submission to the courts of England (as described in (i) above) is for the benefit of
the Trustee and the Bondholders only, as a result, nothing in the Trust Deed prevents the Trustee or
any Bondholder from taking proceedings relating to a Dispute (“Proceedings™) in any other courts
with jurisdiction and to the extent allowed by law, the Trustee and Bondholders may take concurrent
Proceedings in any number of jurisdictions; and (iv) designated Law Debenture Corporate Services
Limited to accept service of any process on its behalf.
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1. meo,-oesmmwmmmum DELL'INCARICO

Ax senisi dell'art. 7441, sesto comma, dél Codice Civile e deil__art. 158 dél D.Lgs.
5&'1998  abbiamo nee_vqto‘ﬂa Risanamento Sf 'A (nel segta _*‘Smieta”) ],a‘
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proposto dal Co,"’
a ser!vizm deﬂ’ -
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d! Ammnnstmzi & ehe xllustra ¢ glusnﬁea i’esc}usme adg! dmtto d’opmane-
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;La pmposta dl emmsiom de! muto abbhgamunano é la p "_' di at_!mcnto del

alta I’pmvamene deil‘agsembléa straiorditiatia degl | :
prevista. in prima convecazions -per il gmmo 2 maggm 2007 ¢, mmm in
seconda convocaziprie per 11 gmme 4 maggio 2007
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_ SATAT n‘to 8.pA., espnmlamo rigl gegiiito, ai sensi dell’sit. 158
del D. Lgs 24 febbraio’ 1998, n. 58, il nostro parere sulla congruita del prezzo di
emissione delle-azioni.
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Al fine: di Tornire sl azionisti di Risanagnerito Sp.A. idon

modalith-di determinazione del prézzo enussmneardelle aziom 05105, fa presente
relazione riporta i criteri utilizzati dagli Amministratori per la- determinazi me. del
prezzo stesso ed una valutazione sull'adeguatezza def metpdi witilizzati sotfo il
profilo della Joro rapionevoleaza e non arbitrasiets.

i nfemmzmm -sulle

Néllesamiinate i criferi adottati dagli Amminisiratori, anche sulla base delle
indicazioni dei loro consulenti, per li determinizione del prezzo di emissione
<delle-azioni, non abbiame effettuato una valytazione econpmica della Societa.

2. DESCRIZIONE DELL OPERAZIONE

11 Consiglio di Amministrazione di Risanarieéito. S -P- A hia deliberato, in dati 21
febbraio 2007, di procedere all’emissione di ol ni convertibili per un
valore complessivo it linea capitale di 200 milioii di Earo, salvo la ‘facoltl, di~-
incrementare il valore complessive in linea capitale-di ulteriori SO:milioni di Euf
altraveiso. ln concessione a JP Murgin Sécuritiés Lid (nel seguito anchg P
Morgan™, in qualitd di nnico Mokmm, di dm opmmn i acquisto,. la
delle quali fine-a 30 milioni di Bure al fitie di copris : eventuali sovra-aﬂoc: ;
(overaliomment pption) & la seconda per wtmen 20 miliont di Exiso, al |
eventualmente incrementare il volume dell;offerta {increase option).

L offerta delle obbligazioni convertibili & stata affiduta a P Morgan ¢ Banca-
Caboto S.p:A, mediante la raccolta di ordini di sottoscrizione lanciata il giomo
successive, 22 febbraio 2007 11 collocanients & stats risefvalo & investitori
istituzionali con conseguente esclusione del.diritte di opziene degli-azionisii.

In: data 22 febbraio 2007, si & quindi conclusa laprocedura di raccola’ degli ordini
di sotigser: Péx un amimontare. complessivo di 220 milioni di Bup, a segmw
dell'ﬁsewimi da pante di JP Motgan  dell'spriohe i &
3 ~vtlore in itale :di 20 milioni di Euro; incrermenti

: btale dellofferta. 1) Consrgho i Alﬁmlmstramone ha, di conseguenza
deliberato la convoeazione dell’assemblea straordinaria degli azionisti per
Iapprovazione dell*operazione ed il qansgguemae gumento del. eap:tale sociale ad
eséa asservi, L ammotitare del prestito Sbbligazicianio tbrivertibile potra easere
inerementato.di ulteriori Euro 30 milioni, fino ad wn-valkore nominale cam;ﬁe;sslm
massino di Euro 250 milioni, gudlora. JP Morgin Securities Limited; in: qualitd di
Sole Book Runsier de) eollocanienito, eserciti Voverallommeiit option entrd.e sion
oltre il prosgimo 23 aprile 2007. La. proposta degli Amministratori all*assemblia,
tiene pettarito conto di tale opzione.

1 principali termini della sottoscrizione; definitivamente stabiliti nel corso del
processo ‘di collocamento nell’ambito degli intervalli che eranc stati deliberati
dagli Amministratori, sono i seguenti:

- cedola annua pa‘ﬁ-,all*l% del valore dell’obbligazione convertibile;

R

e e R

SO
i

B

B
R T

T —
g s



El] ERNST & YOUNG 3. Ricom v oS0

S

ey

] L
%:
4]

] i

i

. penad@ dx-a". .‘ B dal g;ugm 2007 al maggio 2014 (dal 41° giorio
sicbessivo alta SoMtoscrizioné fino a 7 giomi laverstivi antecederifi la
seadenza).

Tali ¢condizioii deterriiifiano, in 'sostenza, un’onerositd effettiva del prestito a
soadenza, incaso: «i:mancata cofversione, pari 4 eirca il 4% annuo.
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Nellipotesi di ‘esclusione del dinitto di opziope, la morma dell’art. 2441, sesto
comma del Codice: Civile, stabilisce che il prezzo di emissione delle azioni deve
essere fissato “in base.al valore del patiimonio neétto, tesendo conto, per Je azioni
quotate in borsa, anche dell’andamento delle quotazion nell’nltimo semestre”.
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Gli Ammlmslratm anche sulla base delle indicazioni del proprio- Consulenie:
della direzions finatiziaria della Soeicté, i corisiderazione della ) i &
campksmté delloperazione, hanno invece ritenuto appropriato. adottare, ai find
della loro valufazione, modelli finanziari aventi consolidite basi dohrinali e
applicative, adottasido parametri coerenti con la propria strttirs fitheiatia
nonché con: le econdizioni comunemente: proposte dal mercato ‘per operazioni
sifnilari; tali modelli, sond StAN" considerati adeguati in quanto. in o-di fornire
risultati coerenti o mighorativi per pli azionisti rispetto alle ‘graridezze che il
licgmlamm ha. inteso. indicare quali parametri di riferimento della valutazione degli
Amministiatori; Il Consiglhio di Amiinisteazione ha infitti ritenutc dotiate
modahté di dctcrrmnamene del prezzo di offerta, di generale upplicazione nei
mercati finanziai, wnsentam dt valonzzare aj massmo le m di miava_.
etmissioiie, periie

istituzionali a i _
gh azionisti rispetto a.lie cond:zmm e modahtﬁ t:pwhe dt svo' mento dep
aumenti capnale delle soeietd quetate che prevedono, nella- consuetd ptass:
‘mercatp, ‘che le nuove azioni siano collocate con uno scontn rispetto ai vors
AZIONA.

TE o o R w.'j‘ R N T Qe L S oo e

Conite evidenziato: dal Consiilénte e dalla direzione finanziaria della ‘Societd, il
prestito. o biigamoﬁam convertibile & uno strumento Hnarizis ciEpota
carafteristiche sia ‘di mezzi di debito sia di. .capitale di nscbao, amsav&;so
Tinclusiotie neflo strumento di debito finanziario di s diritto implicit
- dell’shbligazionista alla conversiene del proprio titolo-di credito in‘azioni.

Gli obigttivi strategic, che si ¢ inteso perseguire adottando . tale’ npaldgla di
strumento finanziario, sono;stati indicati dagli Amministratori come segug:

- reperire risorse a miedio tepmine per effettuare acquisizioni di irsmobili a
reddito senza distrarre, ma anzi rafforzare, le risorse dedicate al core business
dello sviluppo;

- gatanm & mm:ho fermine un rilevante ammontare di risorse fi
costo, sia nothinale §ia effettvo; contenuto;

~ sighilire relazioni con una nuova classe di: invesfitori diversificando le fonti
finanziarie §Ziéndali;

~ tenute conto deli’elevata quotazione del ftitolo. Risanamenio, raccogliere
capitale di rischio ad un premio élevito,, rafforzando la stmﬂura eomplhssm
del capitale;

- ridrre Peffetto di diltiizione dei soci fispetto-ad un®offeita direttd al hettato
di-aumerito del- ‘capitale ordinario;

~  inviare al mercato un messaggio di rilevasite effetto segnaletico:

- ceniugare i vantaggi di un titolo obbligazionario e di un’emissione azionaria,
con ‘Uma minimizzazione della remunerizicie deli'obbhgamamsta ed

un’emissione di -azioni con wm rilcyante premio rispetto ai corsi azionari
correnti. ~
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La saglia deila haneca. a cmfdammandam pe: lﬁ strutturazmne & 11 collacamem dei.

Tra | cinque Tstituti finanziari mv'tah a pt:esmtnre il proprio progetto, JP. Morgan.-

a proposto le cotidizioni pi tett I
bassi e premio di wnvarsmne _alw okt a gnrann;c na-tomprovata. capacity
i collocamento.

La valutazione-dei termini ‘fnanziari proposti da JP Morgan sane stati verifiesti
rento. S.p.A. attraverso la valuiazione: del valore:
&l ziogie, delle dye
-compopenti xmpl te, nelle-qualy, come sopra deseritto, & articolabile v prestito

dagli Uffici finaniari di Ri
corteite {fair value), alla

riceolta dell’ordine di sottos

‘obbligazioniric convertibile:

~ il debiio; _
- l?npzianc,diiaaeq;ﬁmﬁiﬂiem.

A rend:menm dcl!’obbhgmm iﬁfeimia
: ) 1 per um mvesumemo n abbkgazmm ih;l
:medes:mn enﬁttente, di tﬂﬁ‘ 3 WSO,
T ]_,fo, lemlttente cede i

3mbm¢nﬁ> dell’emissione délle'ﬁbhhgﬁmma

In particolare, niella valutaziorie: del valore correite dél debato. $0no stati assuntii.

seguenti parmnem
- Cedoia di 1% .

=~ Premium redemprion di 1-23 69% e quindi yield to manrity inplicito
del 4,0%;

- Tasso swap a 7 anmdel 4.21%;

Nella valutazione del va}are carrente dell’opzione di acquisto-delle azioni; sono
stati‘assunti i seguenti par

- Durata:di 7 anni ;
-~ Premio di conyersione del. 50%;
- Clauscla di dividend proteciion;

- Volatilita del 26,5%, a fronte & volatilit storiche a 10 gg del 23,14%,
250 gg del 29,87%.¢'8 100 gg del 23,1 1%

di.yleld e cosh coupon’ pxih:'
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DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA ELAVORO SVOLTO

St

e
SRR

, . vahitazioni soggetﬁve ln
pm'tlcolare Ia volatilith ed il credit spread sono ‘stath gmdman alla’ direzion
-finaniziinia di Risanamento S.p.A. essere in linea ovvero: migliorativi del)
condizioti propestedal mercato.

Le pioposte condizioni di régolazione del-prestito obbligazionatip; sulla base-del
deseritto modello valutative, soio. quiisidi risultate fornite valori ‘eotrenti delle due
componenit implicite, nelle: quah lo:strumento & arficolato, cmmnn tri Jors.

Sulla base del prezzo medio ponderato di borsa dell’azionie: :
22 febbraio 2007, all’ora-di;chivsura della raccoltadeghord‘m:, he &
pari 4 BEiro 845 per azipiie, ¢ dello stabilito premio del 50%, it prezzo da
conversione # deterninats in- Eiiro 12;675878 ‘per aziohie &d. il Tappost

conversione ¢, di conseguenza, fissato; in n. 7.889 nuove azioni ordinurie pﬂ';ogm
obbligazioie del valore Bofi "f,_e di Euro 100.000.

Y <, R e e e e T e

Nello svolgimento del nostro lavaro abbzamo ottenuto dalla ﬂimz,mm finanziatia’
di- Risanamento S.pA. i dacimenti 2 ; it - atili. Bella N

fattispecie. Abbiamo analizzato Ta. dwmnmom rxce\mta, e& in Pﬁtﬁﬁolai‘e R R,

a) ld relazione illustrativa predispos
primo-comma, del Regolame: GCOHSOb adottato con.D
maggio 1999 e sutcesiive fiot

modifiche ed. integrazioni' che: ﬁssa 11 prszzn di
emissione.delle nuove azioni di, compentio ed il tappotto di.conversione come |
sEguc:

Rapporto di conveisione:. o, 7 389 azioni Brdmarw d 1 valore nominale:ds
i E%Im 103 -ophi -obbli et ey h

valoresominade di Enrty 1

b} La Fairness. Opinion predisposta da Mediolaniwh ~ Societd Lombarda di
Revisioni 8.r.1. {nel segnit nnichie. “Conmﬂeme”) in qualitd:di eongileiti degli
amministratori; tals relaziops,. detata 21 febbraio 2007 e pmiwposta sn
incatico degli Ammmistman, espriiie un paréce indipehdente circa
Iadeguaterza della struttura del prestito obblignzienario nspmm alle strategie
di capital mdanagement & Risgnamento S.p.A..

c) La seguente documentazione, utilizzata dal Consulenté per la prepardzione
della propria telazione e, Successivamente, anche da. noi ai fini -del nostro.-
incarieo:
~ elaboratp JPMorgan denominato’ ‘fpncmg sensitivities™,
~ ¢laborati JPMotgan sulle récenti emissioni di prestiti obbligazienari

convertibili;
- regolamento del prestito obbligazionario convertibile (rerms  and

conditions of the bonds). 2
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d) La seguente ulteriore documentazione & stata:da'noi esaminata:

-~ TIvertahi delle tiunioni del Censiglio di: Amiininistraziong dif Risanaments
S.0.A. del 21 e 22 febbrain 2007;

— Le presentazioni effettuate, vel corso delle predette riunioni, da parte della
direzione finanziaria di Risapamento. $:p.A. al fme di ~esporre
analiticamente agli- Amiminitrator -1 tékming dell’s; 18
metod di vahnameneaadeﬁab, e ragioni: détla Jora:seetta, 1 valos risubtt
dalla loro applicazione,

- Le vahntazioni di stima ‘del patrimonio immobiliare del Gruppe
RisapaméritoS p.A, al 31 dicénibre: 2006, redatie da periti-indipendenti;.

~ 11 bilemcie consdlidatodi Risanamento Sp A.al 31 dicembre 2006; da ok
assoggetiaty a revisionie cotitabile e sul quale abbiamo -emesso la nostra
relazione: di revisions in.data 10 apnle 2007;

— Elementi contabili e statistici nonché ogni alite informazione Htenuta utilé
ai fini-della presente relazione,

Ammzmmten per ladctmmam'j d;
del rapporto dx convex;mnc oo i titol I

docmnentazwne esammata dagil Ammlm_ y: i ai ﬁm deil’appmvwone-
all’operazione proposta dalla basica seleziotiata. Abbmmo inolire svolto le
geguenii procedure:

verificato; i -rigultati della: valutazione :di coerenza dei valori correnti idegli
elementi di dof § o il presiito obbligazionario, .atiraverse
I’applxcmme a modelli di calcolo di genetale applicazione, dcllc variabili
assunte ed approvate:dagli. Amminisirtori;

letto il “Subscription Agreemens™ sofioseritto ira, ia’Sae:eta e JP Mbrgan e
Baned Caboté SipA., a cul & stata affidats I'o lerta. delle gbbiigaziom.
'convemblh,

esanie crmcr:a de: metodi dz valmazmne adottatl

econemm:*--delifa Sécw:é ai fini dcua'detemmmme'dcl 0.di emissione
delle azioni;

sviluppato sensitivity analysis nell'ambito dei metodi di valutazione adottati;

verificato la.coerenza dei dati utitizzati rispetto alle-fonti di riferimento e con
la "Documentazione utilizzata™;
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~ analisi di conformiti alla vigente sormativa dei criteri per la determinazions

del prezzo di sottoscrizione delle azioni da emetiere con esclusione del diritto
di opziotie;

- osservazione dell'andanieriio delle quotazioni di Borse delle azioni
Risanamento per intérvalli temporali- significativi;

- effeituazione di ulterior analisi ritenite fiecessarie por I'accertamento della
congruita del criterio di’ determinaziote-del’ ‘prezzo di emi elle azion
incluso il confronto con i-risultati prodotti dai modelli di valutazione
finafiziaria. del prestito obblrgamanan gon il patiimanio netto contabile d jl
gruppo Risanamento,. reuiﬁcatadm‘vala oirenti del-portafoglic:
desuniti da perizie indipendent) i agglomate al 31 dicerbre 2008.

e e e R S T T
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Le. sopradeseritte aftivith sono swie svolte nella misura néceséaria PeEAL RS
raggiungimento delle finalita dell*incarico, indteate nel.precedente paragrafo | U,/

‘~I

e

h

Abblamo ineltre otfenuto: attestaziene. che, per quanty o conescenzi Ee ;
divezione della Saczet&, non sonaiiitervenute insdifiche: sipnificativia [ dati ei"f '
informazioni presi in-considerazione né .:‘svolgnncnto delle nostre analisi.

R
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COMMENT! SULL'ADEGUATEZZA - DEF CRITERI UTILIZZATI E'SULLA CGHGB&J?’!‘A
DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZION]

Nell'ipotesi di esclusiene del diritto di .opzione, la norma dell*ant, 2441
comma del ‘Codice Civile, stabilisce che:il prezzo.di emissions’ deileﬂ,,
essere fissato “in base al valore dcl patrtmemm mnto, tcnenda conto, p
qubtate in borsa, -anchie dell*anid 4

Secondo accreditata dotmna, tle d*wpc;s:zmm va mtetprétath mel
prem d1 cmlss;ene de!le azmm n"on deve esscm_ nwg 1

,_-5esto

all"andamento delle quotazioni nel]‘ult:mp scmestm [ascl agh ammin
libertd i scelia nella individuazioite del valore dell aziche. ¢hie pos

maggiormente rappresentativo dells tendenza del mercato nel perimi@ :dl-
osservazione.

Con nf”enmenm al prese:nte meanco, mammhn _o"'” rtuno - sottelis

nella valutazione dells strutiura dﬁ’* pmst:m ohbhgamnmp rtspeno aﬂe ‘
ed cs;gcnze ﬁnanzmne det -Risandn

mcerpora compo‘nenn xmpimtc di mezzi dx 'deﬁtb ¢ di cap:talé“fii nsctnb‘ I
metodologie utilizzate non sono, infatti, finalizzate alla determinazione ‘di wn
valore corrente dello strumento finanziario in' tefmini assoluti, guanto alla

gm
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coerenza ‘dei valori cotrenti di &inscuria cmnponeme in cui lo stumento ¢
articolato. Una valutazione del prezio di eniigsione. in base ai COISL az:onan, in
applicazipne letterale. della normativa, avrebbe comunque condofio a nsultati
mieno favorevoli perigliazionisti:

‘hifitti;, ¢ome dasentto dal Consulente, Tesistenza di un diritto di acquﬁ:ta delle
azmm d: ' : mduce l’mvestitere ad : i

] ache : ceeitei‘i&hﬁe ijei' un
: mw cmmeme cdi mﬁdasnn dunua, ma

nmwmerﬁh:h Aﬁmm:diqmo' thio, Peitiittente. i
scadénza azioni 2 premio nspem al prezzo éelle Stewse oitie
delleriigsione: Lé metodologie di ‘valutazione apphcatc sono: q indi s
finaliszate a venﬁuaxe che la. combinazior pning di f
compenenti, il deb
Tah condlzwm,

3 ‘;‘ pera tale dwersg va]om nspemvmm:nte ‘ton un mmtm o maggwte
pmmo di conversione, in mods the la combinazione déi valori cmnh delle die
compoiienti  sostanzialmente: mon si  discosti dalle ¥l ‘
complessivamente le istinizioni finanziade sono dlspm)rbih a concede
ali’emittente.

S S S AL Y A O ey T T e IR
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Gli Amministratori; pertmata nel processo posto in essére & supporto della |
decisione, hammo, -dapprima, -valutato: le condizioni offerte d4 citique differet
primati “istitudi fisdndar &l five di ldentxﬁcare quelle comPlessnfammte:ﬁ pn‘:
conveniente alla Societd €, qmnd:, erif a coerenza dellg di
applicate con le mctodolagxe finandiarie comunemente appii(me: per 1a
determinazione dei fair vahie depli straienti finangias,

e e
LR

e
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ot

A conforto delle walutazioni .espresse con lausilio de?lla propriz chrmone;
_ ﬁnanzian glii Amm_ lmsl:ramn hanno, mﬁne nchxes  alConig '

Peraltro; al fine di conteniere I"evennialith di un® cccessiva Vammom indanno agli
Azionisti, delle condizioni del mercato rispetio-alle ipotesi ad . ogei:assinte:a base.
deila stima,. in presenza di un inatteso rialzo del titolo, nel penodo eh‘
convertibilita, olire il prezzo di: emxsszonc delle nuove aziond, & stita el
Fei fnte 6 G i ilna clausala di ncﬁmmn mrﬁe;pam a

'emmcnte) che coi ‘
emmtznte in quals;a,s: momentn, trascom tre anm dall cm:sxmne

antlc:pato dgl prcstxto ad mn cbn’tmvalam pan ail’:mpm‘m nammaie del di
inéremientatd depli interessi, con riferimento sia alla cedola che al premio ai
rimbotso, qualora per 20 giorni di hegoziaiotie $ut 30 giormi conseiitivi il § prezzo
dell’azione superi il 130% di tale controvalore (denominato Accrered Principal
Awmaimt).
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"ﬁ'_- 'E'IM!-TI SPECIFICI INCONTRATI DAL REVISORE NjELL;.’.ESPLETAMEN”PO DEL
PRESENTE INCARICO

Ceme: sopra -accennato, gli approcei metodolegici adottati hanmo' previsto una
selezione dell’istituzioné finanziaria anche basaty su una valutazione soggettiva
degh Amministiatoti dell’esperienza maturata ih. opérazioni similari. A tale
.nguardo, abbiamo: acquisito dalla. Societa le evidenze del processo di selezione
posto in atto, honché le referenize presontate dall’istituto prescelto, uiici element],
oggettivamente. verificabili, ma non ti & possibile apprezzare sttt ghi ulteriptf”
elementi che gli Amministratori abbiano potuto soggettivamente considef:
1l ésprimere 1a proptia prefereiiza.

Tnoltre, i modelii valutativi adottati per la verifica dei valori correnti difld
strumento finanzianio includono parametii che dipendono da processi di stimd N
quali. ad esempio la volatilitk od il credi spregd, verificabili solo per .
mgionevolezza sulla base di tondizioni storiche: ovvero attese.

Infine, il rapporto di conversione & determinato dail’applicazione del premio di
conversione al valore di borsa déll’azione Risanamento 8.p.A. fissito in Euro 8,45
per azione, quale media ponderata del titolo nel, giomo della raccolta: deghi ordini
di:sottoscrizione fing a-chiusura della stessa.

Qualora, per qualsiasi-evento o causa, i parametri assunti-dovessero anche selo
parzialtiente vatidre, 14 valitaziong potrebbé condurre a risuliati differenti“da
quanto  determinato  dagli Amministratori alla data di approvazione
dell’ operazione,

Sulta base della dociimentazione esaminata e delle. procedure sopra ihdicate, e
temiito tonto delld satura'e portata del nostro lavoro dome illustrate nella presente
relazipne, riteniamo che i criteri adottati dagli Amministratori, anche sulla. base
delle indicazioni del loro Consulente, per la determinazione del prezzo di
emissione delle agioni ai fini della proposta- di anmenta del capitie sociale oon
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2431, sesto comma del Codice
Civile, siano adeguiti, in quénito nella circostanza ragionevoli e non arbitrari, ed
espnmxamo parere favorevole sulla congruita del prezzodi emissione delle azion,
fissato in Euro 12,675878 per azione.

Milano, 11 aprile 2007

Reconta Emst &

Albento Romeo
(Socio)
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REGOLAMENTO DELLE OBBLIGAZIONI

1l testo che segue, soggetto a integrazioni e modifiche, costituisce, fatta eccezione per i paragrafi
riportati in corsivo, il Regolamento delle Obbligazioni che sard incluso mediante riferimento
nell'Obbligazione Globale e apparira sul verso di ciascuna Obbligazione in forma definitiva {laddove

emessa).

L’emissione del Prestito Obbligazionado Convertibile di Euro 220.000. 000, 1,0 per cento, scadenza 2014
(le “Obbligazioni”, espressione che includeri, salvo diversa indicazione, ogni ulteriore obbligazione
emessa in conformita all’Articolo 18 e consolidata formando un’unica serie insieme alle Obbligazioni) &
stata autonizzata (eccetio con tiguardo a qualsiasi ulteriore obbligazione come sopra indicato) per mezzo
di una delibera del Consiglio di Amministrazione di Risanamento S.p.A. '"Emittente™) adottata in datz
21 febbraio 2007. Le Obbligazioni sono costituite in base a un Trusf Deed stipulato i 10 maggio 2007 (it
"Trust Deed") fra PEmittente ¢ BN'Y Corporate Trustee Services Limited {t "Trustee”, terminc che
includeri tutte le persone al momento normnate quah Trustee o Trustzes ai sensi del Trust Deedy in qualith di
Truster per ghi Obbligazionisti {come sono deﬁmti)

Le disposizioni contenute nel prescate Regolamento {il "Regolamento") sono una sintesi del Trusz Deed
e sono soggette alle clausole dettaghiate di detto Trast Deed, che include la forma delle Obbligazioni {forma
sia_globale che definitiva) e le cedole dlinteressi relative alle Obbligazioni (e "Cedole"). Agit
Obbligazionisti e ai Titolan di Cedola {ciascuno come di seguito definito) spettanc i digtti e s applicano
gh obblighi derivanti da, e gli stessi sono ritenuti 2 conoscenza di, tutte le disposizioni del Trust Deed e
sono dtenuti a conoscenza delle disposizioni ad essi applicabili del Contratto di Agenzia per il Pagamento
e la Conversione del 10 maggio 2007 (il "Contratto di Agenzia") relativo alle Obbligazioni concluso fra
FEmittente, il Trustee e la Bank of New York, filiale di Londra (I'"Agente Principale per il Pagamento
¢ Ia Conversione”, termine che includerd qualsiasi altro soggetto che dovesse succedere nel mwolo di
agente principale per il pagamento ¢ la convetsione ai sensi del Contratto di Agenzia) e gh agenti per il
pagamento e la conversione al momento incaricati (ove tali persone saranno denominate, conginntamente
all Agente Principale per ## Pagamento ¢ la Conversione, "Agenti per il Pagamento e la Conversione™,
~

TRADUZIONE A MER! FINI INFORMATIVI



termine che includera qualsiasi altro soggetto che dovesse succedere nel ruolo di agente per il pagamento e
la conversione ai sensi del Contratto di Agenzia). Copi del Trust Deed e del Contratto di Agenzia sono
disponibili per la consultazione presso Ia sede legale corrente del Trastze (che, alla data di emissione delle
Obbligazioni, risulta ubicata in One Canada Square, Londra E14 5AL) e presso gli uffici designati degli
Agenti per il Pagamento ¢ Ja Conversione.

I termini in matuscolo utilizzati ma non definiti nel presente Regolamento dovranno cssete intesi secondo
il significato loro attribuito nel Trut Deed, salvo diversamente richiesio dal contesto o salvo diversa

- indicazione.

RN
T

; ] Fotma, Taglio e Titolarita

: (a)-. : ':Forma

Le Obbligazioni sono al portatore, numerate setialmente e in tagli da Euro 100.000, e sono munite di
Cedola.

Ciascuna Obbligazione dari diritto al portatore, subordinatamente alle disposizioni del presente
Regolamento, di convertire la stessa in azioni ordinatie, aventi valore nominale di Euro' 1,03 dascuna,
facenti parte del capitale azionario ordinario dellEmittente ("Azioni Ordinarie™), quotate sul Mercato
Telematico Azionario, un mercato organizzato ¢ gestito da Borsa Itabiana S.pA., ("MTA™ secondo
quanto disposto e descritto nell’Articolo 6.

)] Titolaritd

La titolariti delle Obbligazioni e delle Cedole si trasferisce con la consegna. Salvo ove diversamente
disposto dall'autoriti giudiziatia di una giurisdizione competente o previsto. dafla legge, 'Emittente, il
Trustee e gli Agenti per il Pagamento e la Conversione saranno legittimati  a considerare & trattare #
titolare di qualsiasi Obbligazione o Cedola come il legjttimo proprietario (indipendentemente dal fatto che
tale Obbligazione o Cedola sia o meno scaduta ¢ indipendentemente da qualunque avviso contrario o
comunicazione di proprieti o atto scritto ovvero comunicazione relativa allz sua sottrazione o
smarrimento) allo scopo di effettuare i pagamenti dovuti in relazione ad esse e pet ogni altre scopo e

0esSUNo potra esscre ritenuto responsabile per averlo trattato come tale.

Le Obbligazioni saranno inizialmente rappresentate da un'unica Obbligazione Glebale Temporanea, senza
Cedole o Diritti di Conversione {come definiti nell drticolo 6(a)), che si prevede sara depositata in data
10 maggio 2007, o data prossima ad essa, presso o per conto di un depositario comune per Euroclear
Bank S.A. IN.V. ("Euroclear”) e Clearstream Banking, société anonyme ("Clearstream, Luxembourg”). Le
quote dell’Obbligazione Globale Temporanea potranno essere scambiate con quote dell’Obbligazione
Globale Permanente in una data, o a partire da una data, che si prevede sia il 20 giugno 2007, previa
certificazione del fatto che i proprietari effettivi non sono soggetti statunitensi (“US persons™) ovvero
soggetti che abbiano acquisitc quote di tali Obbligazioni per successiva rivendita a un soggetto
statunitense. Salvo il caso in cui, dietro regolare presentazione dell ‘Obbligazione Globale Temporanea per

TRADUZIONE A MERI FINI INFORMATIVI
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lo scambio, la consegna delle quote nell’Obbligazione Globale Permanente venga illegittimamente
rifiutata, il proprietario effettivo dovra scambiare le proprie quote dell'Obbligazione Globale Temporanea
prima che possano essere incassati | pagamenti del capitale e degli interessi sulle Obbligazioni e prima
che possano essere esercitati i Diritti di Conversione. La titolarita effettiva delle Obbligazioni Globali sard
riportata su, ed eventuali trasferimenti di essa saranno effettuate soltanto attraverso, registrazioni tenute in
Jorma dematerializzata da Euroclear e Clearstream, Luxembourg in conformita alle procedure vigenti di
Euroclear e Clearstream, Luxembourg. La titolariti effettiva delle Obbligazioni Globali sard limitata alle
persone aventi un conto presso Euroclear e Clearsiream, Luxembourg ovvero a soggeiti che detengono

quote attraverso lali persone.

Le quote dell'Obbligazione Globale Permanente potranno essere scambiate, integralmente ma non
(e senza alcun addebito per il portatore), con singole Obbligazioni definitive (al portatore), 1
Cedole, esclusivamente in circostanze limitate, come descritie nell’Obbligazione Globale Perm

paragrafo "Sintesi delle Disposizioni relative alle Obbligazioni in Forma Globale”.

Le Obbligazioni ¢ Cedole dovranno recare la seguente legenda: "Qualsiasi cittadino statunitense
detenga tale obbligazione sari soggetto ai vincoli di cui alle legpi sallimposta sul reddito vigenti negli Stati
Unit, inclusi i vincoli di cui agli Articoli 165G) e 1287(1) delPInternal Revenue Code statunitense. "

2 Status delle Obbligazioni

Le Obbligazioni e le Cedole costituiscono obbligazioni dirette, incondizionate, non subordinate e (fermo
restando quanto disposto nell’Articolo 3) non garantite delEmittente ¢ saranno considerate di pari grado,
senza alcuna preferenza fra di esse, (fermo restando quanto sopra indicato e salvo per certe eccezioni che
possano essere disposte dalla legislazione applicabile) con tutte le altre obbligazioni non garantite e non
subordinate del’Emittente esistenti e future.

3. Impegno a non concedere Garanzie Reali

Fino a quando omarranno i dreslazione (bel sighificato atribuitc 2 tale espressione nel Trust Deed)
Obbligazioni o Cedole, 'Emittente non costituiri né consentird Pesistenza di, e fari in modo che nessuna
delle proprie Societa Controllate costituisca o consenta Pesistenza di, qualsivoglia ipoteca, onere, privilegio
{diverso da un privilegio accordato dalla legge), pegno o altra forma di gravame o garanzia reale (ciascuno
di essi una "Garanzia Reale") su, o in relazione ala totaliti o parte della proptia azienda, impresa,
patrimonio o rcavi, presenti o futuri (i inclusa qualunque porzione di capitale sociale non richiamato),
allo scopo di garantire un Indebitamento Rilevante (diverso da una Garanzia Reale (o qualsiasi Garanzia
Reale costituita in sostituzione di tale Garanzia Reale (0 qualsiasi altra Garanzia Reale precedentemente
subentrata), a condizione che limporto garantito da tale Garanzia Reale non venga in tal modo
incrementato} sugli attivi patrimoniali di una societa che divenga una Societd Controllata dopo la Data del
Closing, ma soltanto nel caso in cui (i) la Garanzia Reale (1) sia gia stata creata antecedentemente alla data
in cui Tentitd in questione & divenuta una Societi Controllata e (2} non sia stata creata in previsione del
fatto che tale societa divenisse una Societa Controllata e (i) Fimporto garantito dalla Garanzia Reale alla

data in cui tale societa & diventata una Societd Conurollata non venga successivamente iﬁcrcmcmato) farto

Lo
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salvo nel caso in cui, ptima o contestmalmente alla sua costitwzione, 'Emittente abbia posto in essere mtte

le aziont necessamde ad assicurare che:

(a) nti gli import dovuti dall’Emitiente con riferimento alle Obbligaziont, alle Cedole e al Trast Deed
siano garantiti alle stese condizioni e nello stesso grado nispetto a detto Indebitamento Rilevante

in maniera soddisfacente per il Traster; oppure

(5)] siz fornita tale altra Gatranzia Reale o altro accordo (che preveda o meno 12 costituzione di una
. Garanzia Reale) a favore degli Obbligazionist ¢ ded Titolan di Cedola in relazione a tuttd gh
importi dovuti dall’Emittente con riferimento alle Obbligazioni, alle Cedole e al Trust Deed (1) nei
termini che il Trwsiee dtersd, 2 sua esclusiva discrezione, non meno vantaggiosi, in misura
sostanziale, per gli interessi degli Obbligazionisti oppure (i) nei termint approvati da una Delibera
Straordinaria (come definita nel Trust Deed) degh Obbligazionisti.,

4. Definizioni

Ai fint del presente Regolamento:

"Valore Nominale Capitalizzato™ ha il significato di cut alPArticolo 7.

"Azioni Ulteriori" ha il significato di cui al’Articolo 6(c).

"Data di Consegna delle Azioni Ulteriori" significa, con riguardo alle Azioni Ulteriori che devono
esserc conscgnate 1 un Obbligazionista a seguito di un Agpiustamento Retroattivo, la data a partire daila
quale tale obbligazionista potra avere pieno godimento dei diritti su tali Azioni Ulterior, come disposto
nell’Articolo 6(1).

"Valore Complessive” significa, ai fini del’Articolo 7(b), il numero totale di Azioni Ordinade al quale

. un Obbligazionista avrebbe dinitto a seguito dell’esercizio del Dititto. di Conversione.connesso a qualsiasi
Obbligazione in ciascun giomo di borsa aperta rilevante moltiplicato per il Prezzo Medio Ponderato sul
Volume di dascun giomo di borsa aperta di cui sopra.

"collegata delPofferente® significa:

{(3)  un soggetto designato delPofferente; oppure

(b) una conuollante, controllata dellofferente o una societdh controllata dalla controllante
dellofferente, ovvero un soggetto designato di tale controllante, controllata o o societh controllata
dalla controllante dell’offerente; oppure

(c)  unapersona giuridica nella quale Pofferente abbia una partecipazione tlevante; oppure

(d)  qualsiasi persona che sia una parte, ovvero un soggetto designato da una parte, di un accordo con
Pofferente per Pacquisizione delle aziont, o di diritti sulle azioni, che costimiscono Pogpeno di
un’offerta pubblica d’acquisto.

"Obbligazionista” e "portatore” significa il portatore di qualsiasi Obbligazione.

S C e e . . Coa
Giomo Lavorative” indica, con riferimento a un luogo, un giomo (diverso da sabato o domenica) in cui
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le banche commerciali ¢ i mercati valutar sono aperti, in tale lnogo, per la normale attivita lavorativa.

"Data del Closing" significa il 10 maggio 2007.

"Data di Conversione” ha il significato di cui alP’Asticolo 6 (f).

"Avviso di Conversione” ha il significato di coi all’Articolo 6().

"Periodo di Conversione” ha il significato di cui alPAsticolo 6(a).
"Prezzo di Conversione” ha il significato di cui al’Articolo 6(a).

"Diritto di Conversione” ha il significato di cui alP Articolo 6(a).

"TFitolare di Cedola” significa il titolare di qualsiasi Cedola.

"Prezzo di Mercato Corrente” ha il significato di cui allArticolo 6(b).
"giomo di borsa aperta” ha il significato di cui all’Articolo 6(b).

"Data di Consegna" significa, con riferimento alle Azioni Ordinarie da consegnarsi a un Obbligazionista
in seguito alfesercizio di Diritti di Conversione, la data a partire dalla quale tale obbligazionista potra avere
pieno godimento dei diritti su tali Azioni Ordinarie, come disposto nell’Articolo 6().

"Dividendo” ha il significato di cui alP’Articolo 6(b){i).

"piano di azionariato dei dipendenti" significa un piano finalizzato a promuovere o facxlnare i
possesso di azioni o obbligazioni in una societ da parte di, o a beneficio di:

(2) i dipendenti, ex dipendenti, amministratorl 0 ex amministratori in buona fede della societi, della
controllata o controllante della societ ovvero di una controllata della controllante della societa; oppure

(b} 1 coniugi, partner civili, confugi superstiti, partner civili superstiti o figli o figliastri con meno di 18 anni
di detti dipendentt, ex dipendenti, amministrator o ex amministratori. .

"Soggetto Esente" indica il Sig. Luigi Zunino e ciascuna delle societd Sviluppo Nuove Iniziative S.p.A.,
Tradim S.p A, Nuova Parva S.p.A. e Zunino Investimenti Italia S.p.A., in tanto in quanto esse siano
interamente controllate, direttamente o indirettamente, dal Sig. Luigi Zunino.

"Transazione Esente” significa (i) un’offerta effettuata o un piano proposto da un Soggetto Esente per
Facquisizione di qualsiasi Azione detennta da uno qualsiasi degli altri Soggetti Esenti; resta tuttavia inteso
che (i) un’offerta efferrvata da un Soggetto Esente 2 tutti gli Azionisti (o al numero pitt possibile
prossimo alla totalita degli Azionisti) {ovvero a tutti (o 2 un numero il pi possibile prossimo alla totalita)
gh Azionisti diversi dall'offerente e/o da gualsiasi collegata delPofferente) per Pacquisizione del capitale
azionatio ordinario emesso dellEmittente o un piano proposto con nguardo a tale acquisizione da parte
di vn Soggetto Esente, che siano obbligatoriai sensi delle norme applicabili in conseguenza di una
transazione di cui al precedente punto (i), non costituird una Transazione Esente.

"Delibera Straordinatria” ha il significato indicato nel Trwst Deed.

"Valore Equo di Mercato™ ha i significato di cui allArticolo 6(b)(ii).

"Data di Scadenza Finale" significa il 10 maggio 2014.
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"Consulente Finanziario Indipendente” indica una banca d'investimento di fama internazionale
nominata dal’Emittente e approvata pet iscritto dal Trustze (approvazione che lo stesso non potra rifintare
o procrastinare senza giustificato motivo) ovvero, qualora PEmittente non effettui tale nomina e tale
omissione perdun per un periodo ragionevole (come stabilito dal Trustee) € il Trustee sia stato indennizzato
e/o garantito, a soddisfazione delle sue pretese, di tuttl i costi, emolumenti e spese sostenuti per tale
consulente, nominato dal Trusee previa comunicazione all Emittente.

"Data di Pagamento degli Interessi" ha il significato di cui all’Articolo 5(a) .

"piano incentivi a lungo termine” significa qualunque programma (diverso dz un piano previdenziale,
un premio diffedto o qualsiasi alieo piano incluso nella remunerazione di un amministratore esecutivo)
che potrebbe prevedere Passegnazione di qualsiasi bene (inclusi denaro contante o stramenti finanziari) a

un amministratore o dipendente del gruppo:

(@ che includa una o pit condizioni relative al raggivngimento di un livello di servizio e/o prestazioni

nel corso di pity di un esercizio finanziario; e

(b) in base al quale il groppo potrebbe dover sostenere (per ragioni diverse da quelle connesse con la
costituzione o amministrazione del piano) costi o passivitd, siano essi effettivi o potenzizli.

"Societd Controllata Rilevante" significa, a dascona data slevante, una Societai Controllata
delEmittente:

(a) 1 cui attivo complessivo (o, nel caso in cui la Sodeta Controllata in questione rediga bilanci
consolidati, il cui attivo complessivo a livello consolidato) rappresenti, a ciascuna data rilevante,
non meno del 5 per cento dell’attivo complessivo a livello consolidato dell’Emittente e delle sue
Societd Controllate, come msultante dalfultimo bilancio consolidato assoggettato a revisione
contabile o dalle ultime relazioni semestrali o trimestrali consolidate del’Emittente e dallultimo
bilancio o relazioni semestrali o trimestrali di cascuna Societd Controllata riesposti in conformiti ai
principi IFRS (International Financial Repotting Standards); oppure ‘ '

(t) alla quale sono trasfente tutte o sostanzialmente tutte le attiviti e passivita di una Societd
Controllata che immediatamente prima di tale trasferimento fossc qualificabile come Societa
Controllata Rilevante, a condizione che, ad esito di tale trasferimento, i beni di tale Socierd
Controllata rappresentino almeno il 5 per cento dellattivo complessivo a livello consolidato
delPEmittente e delle sue Societa Controllate, calcolato come previsto al precedente punto (2).

"MTA" ha 1l significato di cvi all’Atticolo 1(a).
"Newco” ha il significato di cui all’Articolo 6(b)(x).
"Progetto di Costituzione di una Newco " ha il significato di cui al’Articolo 6(b)(x).

"Data di Rimborso a Richiesta delPEmittente™ ha il significato di cui al’ Articolo 7(b).

"Comunicazione del Rimborso a Richiesta delPEmittente” ha il significato di cud all’Articolo 7(b) .
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"Azioni Ordinarie” ha il significato di cui all’Articolo 1(a).

"Periodo Regolamentate™ significa ciascun periodo compreso fra Ja Data del Closing (inclusa) o
qualsiasi Data di Pagamento degli Interessi ¢ la Data di Pagamento degli Intetessi successiva (esclusa);

"Data di Riferimento™ indica, con riferimento a ciascuna Obbligazione o Cedola, Pultima tra (i) la data
in cui diviene esigibile un pagamento che deve essere effettuato con riferimento ad essa e (i) Ia data in cu,

qualora Fimporto dovuto sia illegittimamente trattennto o non pagato, viene effettuato il pagamento
dell'intero impotto dovuto o (se precedente) la data in cui viene regolarmente comunicato agli

Obbligazionisti, in conformiti allAsticolo 17, che tale pagamento sard effettato dietro ulterior

effettivamente eseguito dietro presentazione della relativa Obbligazione o Cedola.

""Evento Rilevante” ha il significato di cui alPArticolo 6(b)(x).

"Comunicazione delPEvento Rilevante” ha il significato di cui all’Articolo 6(k).
"Periodo delP’Evento Rilevante™ ha il significato di cui alPArticolo 6(b)(x).

"Data delPOpzione di Vendita per Evento Rilevante® ha il significato di cui al’Articolo 7(d).

"Comunicazione di Esercizio delPOpzione di Vendita per Evento Rilevante™ ha il significato di cui
all’Articolo 7(d).

"Indebitamento Rilevante” indica (3) Pindebitamento presente o futuro (comprensivo di capitale, premi,
interessi o altrte somme) nella forma di, ovvero rappresentato da o provato mediante, nofe, obbligazioni,
titoli di debito, strumenti finanziari obbligazionari, titoli rappresentativi di prestito o altd stromenti
finanziari (esclusi stromenti finanziari rappresentanti un jndebitamento derivante da affidamenti bancari),
cmessi a fronte di un pagamento in denato o, in tutto o in parte, di un corrispettivo diverso dal denaro,
che sono o che potrebbero essere quotati, ammessi a quotazione o ordinariamente scambiati su qualsiasi
borsa valod, sistema di quotazione o altro mercato over-the-counter o mercato mobiliare riconosciuto e (if)
qualsiasi garanzia o indennizzo relativi a detto indebitamento. Per maggior chiarezza st segnala che
Indebitamento Rilevante non include, sia esso concesso dallEmittente o da qualsiasi delle sue Societa
Controllate, mutui, prestiti bancari, garanzie o obblighi di indennizzo relativi a cartoladzzazioni di beni
ovvero finanziament ricevuti dal’Emittente o dalle sue Societd Controllate relativamente alla creazione di
patrimont destinati 2 wno specifico affare ai senst degli articoli 2447bis € seguent del Codice Civile.

"Mercato Azionario di Riferimento” indica il MTA o, se nel pediodo di riferimento le Azioni Ordinarie
non sono ammesse alla negoziazione sul MTA, il principale mercato azionado o mercato di strumenti

finanziar in cui le Azioni Ordinare sono ammesse alla negoziazione, quotate, negoziate o scambiate.

"Questione Riservata” indica, con dferimento a qualsiasi assemblea degli Obbhgazionisti, qualsiasi
proposta di:

(8}  modificare qualsiasi delle date stabilite per il pagamento del capitale, del premio o degli interessi
~
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con riferimento alle Obbligazioni, ridurre Pimporto del capitale, del premio o degli intexessi dovuti
in qualsiasi data con riferimento aile Obbligaziont o, salvo nel caso in cui tale modifica possa
determinare, a gindizio del Trwstee, un incremento dell’arnmontare di tale pagamento, di modificare
il metodo di calcolo dell'importo di qualsiasi pagamento dovuto con riferimento alle Obbligaziont
alla data di imborso o di scadenza ovvero alla data stabilita per un siffatto pagamento;

{b) effettuare lo scambio, la conversione o la sostituzione delle Obbligazioni con, ovvero lo scambio

- delle Obbligazioni in, azioni, nofe ¢ altre obbligazioni o strumenti finanviari dell’Emittente o di

qualsiasi altro sogpetto o persona giuridica costituita o costituenda {con modalita diverse da quelle
consenttte in base al presente Regolamento o al Trast Deed);

{e) modificare la valuta nella quale devono essere effettuati i pagamenti dovuti con riferimento alle
" Obbligazioni o alle Cedole;

{d)  modificare qualsiasi aspetto relativo al Diritto di Conversione (laddove si intende esclusa, a titolo di
chiarimento, qualsiasi modifica derivante dell’applicazione del presente Regolamento);

(¢  modificare il numero legale (gwermmi) richiesto per qualsiasi assemblea degli Obbligazionisti o la

maggioranza richiesta per approvare una Delibera Straordinania; oppure

(i  modificare la presenté definizione di Questione Riservata.

"Strumenti Finanziati” indiea, a titolo esemplificativo ¢ non limitative, Azioni Ordinarie, opzioni,
warrant o altn dinttt di sottoscrizione o di acquisto di Azioni Ordinarde.

"Garanzia Reale” ha il significato di cui al’Axticolo 3.

"Azionisti" ha il significato di cui all’Articolo 6(b)(i).

"Data Specificata” ha il significato di cui al’Atticolo 6(b){vt).

"Spin-Off" ha il significato di cui alP Articolo 6(b)(ii).

"Strumenti Finanziari rivenienti da Spin-Off” ha il significato di cui all’Articolo 6(b)(ii).

"Societd Controllata”™ da parte di un soggetto indica, a ciascuna data rilevante, {f) una societd in cui oltre
1 50 per cento dei Disitii di Voto & detenuto o controllato, direttamente o indirettamente, da tale soggetto
o da una o pit Societa Controllate di tale soggetto ovvero da tale soggetto € una o pit Societa Controllate
dallo stesso, oppure (i) qualsiasi altra societi in cui tale soggetto, o una o pit delle Societa Controllate da
tale sogpetto ovvero tale soggetto € una o pid di dette Societa Controllate, direttamente o indirettamente,
anche per effetto di patti parasociali, detiene almeno una partecipazione di maggioranza nel capitale con
disitto di voto o, in ogni modo, esercita un’influenza dominante ai sensi delArticole 2359, comma pHmo,
del Codice Civile.

"Sistema TARGET" indica il Sistema Transeuropeo Automatizzato di Trasferimenti Rapidi con
Liquidazione Lorda in Tempo Reale (Trans European Automated Real time Gross settlement Express
Transfer - TARGET).
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"Prezzo Medio Ponderato sul Yolume" indica, con rferimento a un’Azione Ordinaria, uno Stramento
Finanziario o, a seconda dei casi, uno Strumento Finanziario tiveniente da Spin-Off, in qualsiasi giorno di
botsa aperta, il prezzo medio ponderato sul volume di un’Azione Ordinaria, di uno Strumento Finanziatio
0, a seconda dei casi, di uno Strumento Finanziario rinveniente da Spin-Off pubblicato su o rilevabile (per
le Azioni Ordinarie) dalla pagina AQR di Bloomberg oppure (per un altro Strumento Finanziario o
Strumento Finanziario rnveniente da Spin-Off) dal principale mercato azionario o di titoli in cui tali

Stramenti Finanziad o Strumenti Finanziari rinvenienti da Spin-Off sono quotati, negoziati o scambiati, se

P L g O

pari, con riferimento. a tale giomo di borsa aperta, al Prezzo Medio Ponderato sul Volume, determiniith__ GHY

secondo il procedimento di cui sopra, nel giomo di borsa apertz immediatamente precedente in cui tale

prezzo pud essere determinato secondo tale procedimento.

"Driritti di Voto" significa il dintto di voto degh azionisti ordinari nell’assemblea degh azionisti della

societd in questione.

Ogni riferimento, contenuto nel presente Regolamento, al valore nominale di qualsiasi Obbligazione st

intenderi come un riferimento al valore facciale {parti 2 Euro 100.000) detla stessa.

Tutti i fimandi a previsioni di legge dovranno intendersi estesi altresi 2 qualunque modifica delle
medesime previsioni o a nuove previsioni adottate in sostituzione delle suddette previsioni, nonché a ogni
provvedimento, ordinanza o regolamento emessi ai sensi di tak previsioni di legge, modifiche o nuove

previsioni.

Ai soli fini degli Articoli 6(a), (b), (), (£}, () e () ¢ dell'Articolo 11, (a) ogni rferimento a "emissioni” di
Azioni Ordinatie comprenderi il trasferimento e/o la consegna, da parte dell’Emittente o di qualsiasi delle
sue Societa Controllate, di Azioni Ordinarie, sia di nuova emissione ¢ assegnate, sia gid eststenti o detenute
da o per conto dellEmittente o di una delle sue Societd Controllate € (b) le Aziorﬁ Ordinarie detenute da
o per conto delPEmittente o di una delle sue Societd Controllate (e che, nei casi di cui all’Articolo 6(b)(v)
e {vi), non concorrono all'assegnazione del relatvo diritto o altro dititte) non saranno considerate o

trattate come "in circolazione™. <
5. Interessi Ck/\,\
fa) Tasso d’interesse
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Le Obbligazioni frutteranno interessi a partire dalla Data del Closing (inclusa) a vn tasso annuo dell’1,0
per cento, calcolato con riferimento al valore nominale delle Obblipazioni medesime, pagabili
annualmente in via posticipata il 10 maggio di ciascun anno {ciascuna una "Data di Pagamento degli
Interessi') 2 partire dal 10 maggio 2008.

(b}  Maturazione degli interessi

Ogni Obbligazione cesserd di fruttare interessi (I) nel caso in cui 'Obbligazionista abbia esercitato il
relativo Diritto di Conversione, a partire dalla Data di Pagamento degli Interessi (inclusa) immediatamente
‘precedente la relativa Data di Conversione o, qualora non sia intercorsa alcuna Data di Pagamento degli
Interessi, dalla Data del Closing (nel dspetto, in ogni caso, di quanto previsto dall’Articolo 6(k)) oppure (i)
~.nel caso in cui 'Obbligazione stia per essere riscattata o rimborsata ai sensi degli Articoli 7 o 10, a partire
" dalla data prevista per il rimborso {inclusa), salvo nel ¢aso in cui il pagamento del capitale, nonostante la
regolare presentazione dellObbligazione, sia illegittimamente trattenuto o rfiutato, nel qual caso gli
interessi su tale Obbligazione continueranno a maturare come previsto nel presente Regolamento.

fc) Valore Nominale Capitalizzato non pagato

Nel caso in cui FEmittente non omborsi, per qualunque ragione, Pintero Valore Nominale Capitalizzato
alla scadenza, le relative Obbligazioni continueranno a fruttaré interessi (sta prima che dopo la sentenza)
sino alla Data di Riferimento, fexmo restando il disposto dell’Articolo 7(a).

(d)  Ammontare della cedola

I’ammontare degli interessi dovuti in ciascuna Data di Pagamento degli Interessi sara pari a Euro 1.000
per ciascuna Obbligazione. Nel caso in cui sia richiesto il pagamento di interessi con riferimento a
un’Obbligazione in una qualsiasi altra data antecedente alla Data di Scadenza Finale, tali interesst saranno
calcolati, con rignardo a tale periodo, sulla base del numero effettivo di giorni del periodo di riferimento, a
partite dal primo giomo (incluso) di tale pedodo fino allultimo giomo (escluso) di tale periodo, diviso pet
il numero di giomt del Pedodo Regolamentare in cui cade il petiodo di riferimento. Per "Periodo
Regolamentare™ si intende, a tal fine, qualsiasi perodo compreso fra la Data del Closing (inclusa) o
qualstasi Data di Pagamento deghi Interessi ¢ la Data di Pagamento deghi Interessi successiva (esclusa). Nel
caso in cui sia richiesto il pagamento depli interessi con riferimento 2 un’Obbligazione in qualsiasi data
successiva alla Data di Scadenza Finale, tali interessi dovranno essere calcolati in conformita alPArticolo
7(a)-

6. Conversione delle Obbligazioni in Azioni Ordinarie

(a) Periodo di Conversione ¢ Prezzo di Conversione

Ciascuna Obbligazione attrbuisce al suo portatore il dititto (denominato "Diritto di Conversione™) di
convertire tale Obbligazione in Azioni Ordinarie interamente liberate, secondo le modalith ¢ nei termini
stabiliti nel presente Regolamento.

Il pumero di Azioni Ordinatie che dovianno essere emesse a seguito dell’esercizio di un Dirtto di
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Conversione sara stabilito dividendo il valote nominale del’Obbligazione considerata per il prezzo di

conversione (il "Prezzo di Conversione") in vigore alla Data di Conversione considerata.

It Prezzo di Conversione iniziale & pari 2 Euro 12.675 per ogni Azione Otrdinata. 1l Prezzo di
Conversione sara soggetto ad aggiustamento qualora si verifichino le circostanze richiamate nell’Articolo

6(b).

Ciascun Obbligazionista potri esercitare il Diritto di Conversione con rfedmento a un’Obbligazione
consegnando tale Obbligazione presso la sede specificata di qualsiasi Agente per il Pagamento e la

Conversione, secondo quanto previsto dall’Articolo 6(1); successivamente FEmittente dovra emettere,

Articolo 6.

Fermo restando, ¢ in conformith a, quanto previsto dal presente Regolamento, il Diritto di Con versi
relativo a un’Obbligazione potra essere escrcitato, a discrezione del singolo Obbligazionista, in q‘q{ /\
momento (fatte salve la normativa fiscale o altre dispostzioni legislative o regolamentar app]icabﬂi\- IE‘---—-
disposizioni contenute di segnito) a partite dal 20 giugno 2007 (incluso) fino alla chiusura della g'omata\*
lavorativa (presso la sede in cui la relativa Obbligazione viene consegnata per la conversione) della data

che cade sei giorni prima della Data di Scadenza Finale (inclusa) oppure, se le Obbligazioni dovessero
essere richiamate per il rimborso prima della Data di Scadenza Finale ai sensi dell’Articolo 7(b), fino alta
chiusura della giornata lavorativa (presso il suddetto Iuogo) del sesto giomo precedente la data fissata per

1 gdmborso delle stesse ai sensi del’Articolo 7(b), salvo che non si vetifichi un inadempimento nel
pagamento di tale Obbligazione alla data fissata per il fimborso, nel qual caso il Diritto di Conversione si
intendera prorogato fino alla chiusura della giornata lavorativa (presso il suddetto luogo) del giomo in cui
Pintera somma dovuta per tale pagamento divent disponibile per il pagarmento e sia stato dato regolare
avviso di tale dispeaibiliti in conformita a quanto previsto dalPArticolo 17 o, se precedente, fino alla Data

di Scadenza Finale; resta inteso che, in ciascuna delle suddette ipotesi, qualota Fultima data disponibile per
Pesercizio di Diritti di Conversione non fosse un giomo lavorativo nel lnogo sopra indicato, il periodo per
Pesercizio del Diritto di Conversione degli Obbligazionisti terminers nel giomo lavorativo
immediatamente precedente nel suddetto luogo. 1l pedodo durante il quale un Obbligazionista pud
esercitare 1 Diritti di Conversione viene denominato "Periodo di Conversione™.

I Dinitti di Conversione non potraono essere esetcitati (i) in relazione a un’Obbligazione per la quale it
relativo  Obbligazionista abbia esercitato il proprio diritte di richiedere all’Emittente il rimborso
del’Obbligazione secondo quanto previsto dall’Articolo 7(d) oppure (ii) in seguito. a comunicazione da
parte del Trustee secondo quanto disposto dal’Asticolo 10.

Non potranno essere emesse fraziom di Azioni Ordinarie a servizio della conversione o ai senst
del’Articolo 6{c} e non saranno effettuati, in luvogo di esse, pagament in contanti o aggiustamenti
Tuttavia, nel caso in cui il Didtto di Conversione relativo a pia Obbligazioni venga esercitato, in qualsiasi
momento, in modo tale che le Azioni Ordinarie da emettere al momento della conversione o ai sensi
dell’Articolo 6{c) debbano essere registrate con it medesimo nominativo, il pumero delle Azioni Ordinarie

da emettersi a tale dguardo sard calcolato sulla base del valore nominale complessivo delle Obbligazioni
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cost convertite e arrotondato per difetto al primo numero tntero di Azionm Ordinane.

L’Emittente provvederi affinché le Azioni Ordinarie da emettere a fronte della conversione vengano
emesse a nome del titolare delle Obbligaziom che abbia compilato il refativo Avviso di Conversione o di
up suo incarcato. Tali Azioni Ordinade si intenderanno emesse a partire dalla relativa Data di Consegna.
Eventuali Azioni Ulterioti che dovranno essere emesse ai sensi dell’Articolo 6(c) si intenderanno emesse a

partire dalla relativa Data di Consegna delle Azioni Ultedort.

(h)  Aggiustamento del Prezzo di Conversione

Al verificarsi dt uno deglt eventi sotto indicati, il Prezzo di Conversione sara soggetto ad aggiustamenti

come di seguito indicato:

(i)  Raggruppamento e frazionamento: qualora e ogni qualvolta si verifichi una variazione del valore
nominale delle Azioni Ordinarie per effetto di un raggruppamento o frazionamento, il Prezzo di
Conversione sara soggetto ad aggiustamento moltiplicando il Prezzo di Conversione in essere
immediatamente prirna del verificarsi di tale vadazione per la seguente frazione:

A

B

dove:
A & il valore nominale di un’Azione Ordiparia immediatamente dopo tale variazione e
B & il valore nominale di un’Azione Ordinaria immediatamente prima di tale variazione.

Tale aggiustamento sari efficace dalla data in cui diviene operativa la vatazione.

(#)  Imputazione a Capitale di Ulili o Riserve: qualora e ogni qualvolta PEmittente emetta qualsiasi
Azione Ordinaria interamente liberata ai titolari di Azioni Ordinarie (gli "Azionisti™) atiraverso
tmputazione a capitale di utili o nserve (compresi eventuali tiserve sovrapprezzo azioni o gserve
pet rimbotso del capitale) ad eccezione di (1) qualsiasi delle suddette Azioni Ordinarie emesse in
laogo della totalitd o parte di un Dividendo in contanti che gli Azionisti avrebbero altriment
ticevutoo potuto deevere oppure (2) nel caso in cui gli Azionisti possano decidere di deevere un
Dividendo in contanti in lnogo di tali Azioni Ordinarie, laddove le ipotesi (1) e (2) sono regolate
dalle disposizioni sull’aggiustamento di cui al sottostante Articolo 6(ii), il Prezzo di Convetsione
sard soggetto ad aggiustamento moltiplicando il Prezzo di Conversione in cssere immediatamente

prima di tale emissione per la seguente frazione:

A

B

dove:

A ¢ il valore nominale complessivo delle Azioni Otdinasie emesse immediatamente primz di tale
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(iii)

emissione; e

B & il valore nominale complessivo delle Azioni Ordinaric emesse immediatamente dopo tale

emissione,
Tale aggiustamento sark efficace alla data di emissione di tali Azioni Ordinarie.
Distribuzione di Capitale: qualora e ogni qualvolta 'Emittente paghi o effettui una Distribuzione

di Capitale (come sotto definita) in favore degli Azionisti, il Prezzo di Conversione sari soggetto .
o Do
P.

agpiustamento moltiplicando il Prezzo di Conversione in essere nel momento immedia
precedente il relativo Dividendo per la sepuente frazione:

A-B
A

dove:

A & il Prezzo di Mercato Corrente (come sotto definito) di un’Azione Ordinaria nel giorno di borsa
aperta immediatamente precedente la data-del primo annuncio al mercato avente ad oggetto i
Dividendo in questione o, nel caso di acquisto di Azioni Ordinarie o fcevute o certificati
rappresentativi di Azioni Ordinade da parte, o per conto, del’Emittente o di una delle Sodeta
Controllate delFEmittente, Ia data in cui tali Azioni Ordinatie (ovvers ricevute o certificat) sono
state acquistate oppute, nel caso di Spin-Off, il Prezzo di Mercato Corrente di un’Azione Ordinaria
nel giomnao di borsa aperta immediatamente precedente il primo giorno in cui le Azioni Ordinatie
sono oggetto di negoziazione “ex” rispetto allo Spin-Off; e

B ¢ la porzione del Valore Equo di Mercato (come sotto definito) della Distribuzione di Capitale
attribuibile a un’Azione Ordinaria, determinata dividendo il Valore Equo di Mercato della
Distribuzione di Capitale complessiva per il nomero di Azioni Ordinatie aventi diritto di ricevere
tale Distribuzione i Capitale (o, nel caso di acquisto di Azioni Ordinarie o di ricevute o certificati
rappresentativi di Azioni Ordinarie da parte o per conto del’Emittente o di qualsiasi delle Societa
Controllate dell’Emittente, per il numerc di Azoni Ordipare in circolazione immediatamente
prima di tale acquisto).

Tale aggiustamento sard efficace dalla data in cui tale Distribuzione di Capitale sard pagata o
effettuata oppure, nellipotesi di acquisto di Azioni Ordinade o &i ricevute o cenificati
rappresentativi di Azioni Ordinanie, nella data in cui tale acquisto verra effettuato o, in ogni caso, se
successiva, nella prima data nellz quale il Valore Equo di Mercato della Distribuzione di Capitale

sari determinabile con le modaliti qui indicate.
At fini del presente Articolo 6(b):
"Distribuzione di Capitale” significa uno Spin-Off (nel qual caso la Distribuzione di Capitale

corrisponderi al Valore Equo di Metcato dei relativi Strumenti Finanziad dvententi da Spin-Off
oppure, a seconda dei casi, dei relativi elernenti patimoniali o antiviti) oppure qualsiasi Dividendo
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(nel qual caso la Distribuzione di Capitale corrspondera al Valore Equo di Mereato di tale
Dividendo).

Al fini e agli effetti di quanto precede, il Valore Equo di Mercato di un Dividendo sark determinato
{fermo restando quanto disposto al sottostante punto (a) della defintzione di “Dividendo” ¢ nella
sottostante definizione di "Valore Equo di Mercato”) alla data del primo annuncio al mercato
avente ad oggetto il relativo Dividendo.

"Dividendo” significa qualsiasi dividendo o forma di distribuzione (diversa da uno Spin-Off) dt
denaro, attivitd o altd beni, in qualunque momento versata o effettuata e in qualsivoglia maniera
desctitta (e, a tal fine, una distribuzione di beni include, a titolo esemplificative ¢ non esaustivo,

" Pemissione di Azioni Ordinade o di altt Strumenti Finanziari totalmente o parzialmente liberati a
fronte dell'imputazione a capitale di utili o riserve) fermo restando che:

(2) at fimi della presente definizione, qualora sia annunctata la distribuzione di un Dividendo in
denaro da effettuarsi, o che potrebbe essere effettuata, a scelta di un Azionista o degli Aziomist,
mediate Pemissione o Passegnazione di Azioni Ordinatie o altri beni o attivita, oppure qualora
sia annunciata Pimputazione a capitale di vdli o dserve da effettuarsi o che potrebbe essere
effettuata, 2 scelta di un Azionista o degli Azionisti, mediante il pagamento di un Dividendo in
denaro, il Dividendo in questione sard considerato come un dividendo pari al maggiore tra (i)
tale dividendo in denaro ¢ () il Valore Equo di Mercato (alla data del pdimo annuncio al
pubblico relativo alla distribuzione di tale Dividende o allimputazione a capitale (a seconda det
casl) o, se soccessiva, afla data in cul viepe determinato ff numero di Azioni Ordinade (o
Pammontare dei beni o attivitd, 2 seconda dei casi) oggetto di emissione o assegnazzione) di tahi
Azioni Ordinarie o altri beni o attivit;

(b) non saranno prese in considerazione le emissioni di Azioni Ordinade previste dall’Articolo
6(b)Gis e

{c) Yacquisto o mborso del capitale azionario ordinario dell’Emittente da parte del medesimo o
di gualunque delle sue Sodeta Controllate non costituird un Dividendo salvo che, in caso di
acquisto di Azioni Ordinade da parte o per conto delPEmittente o di qualsiasi delle sue Societa
Controllate, il Prezzo Medio Ponderato sul Volume per Azione Ordinaria (al lordo delle spese)
calcolato, con niferimento a detti acquisti, in un qualsiasi giomo superi, di oltre il 5 per cento,
la media dei Prezzi Medi Ponderati sul Volume di un’Azione Ordinatia nei dnque giomni di
botsa aperta immediatamente precedenti (1) tale giomo oppure (2) qualora sia stata
annunciata Iintenzione di acquistare Azioni Ordinatie ad vpa certa data futura a un prezzo
determinato (esclusa, a1 fini della presente definizione, e a scanso di equivoci, qualsiasi
autorizzazione allacquisto o rimborso da parte di un‘assemblea generale deghi Azionisti
delPEmittente o la pubblicazione del’avviso di convocazione di tale assemblea), il giomo di
borsa aperta immediatamente precedente la data di tale annuncio ¢ nel caso in o, nelle doe
ipotesi (1) o (2), il giorno in questione non sia un giorno di borsa aperta, it giomo di borsa

aperta immediatamente precedente, nel qual caso detto acquisto sara considerato un

TRADUZIONE A MERI FINI INFORMATIV]



Dividendo nella misura in cui il prezzo complessivo cortisposto (al lordo delle spese) per
Pacquisto di tali Azioni Ordinarie da parte dell’Emittente o, se del caso, di una delle sue Societa
Controllate, superi il prodotto del (i) 105 per cento della media dei Prezzi Medi Ponderati sul
Volume delle Azioni Ordinarie determinato come sopra indicato e (i) il numero di Azioni
Ordinatie cosi acquistate; e

(d) se PEmittente o qualsiasi delle sue Societdi Controllate dovessero acquistare ricevute o
certificati rappresentativi di Azioni Ordinarie, le disposizioni di cui al punto (¢} che precede si
applicheranno con le modaliti e Je modifiche (ove necessarie) individuate in buona fede da un

Consulente Finanziario Indipendente.

denaro pagato o da pagare sari pan allimporto di tale Dividendo in denaro; (ii) i Valore\Fg;
Mercato di qualsiasi altro importo in denaro sari pari a tale importo; (i) nel caso in cui $
Finanziari rivenienti da Spin-Off, opzioni, sarrant o altri diritti siano negoziati su un mercato
adeguata liquiditz (sulla base della valutazione di un Consulente Finanziaric Indipendente), il valore
equo di mercato (a2} degli Strumenti Finanziad rivenienti da Spin-Off sark pari alla media aritmetica
dei Prezzi Medi Ponderati sul Volume giornalieri di tali Stromenti Finanziari fivenient da Spin-Off
e (b} il valore di mercato di tali opzioni, warvant o altd diritti sard pari alla media aritmetica dei
prezzi di riferimento giomalied di tali opzioni, warrant o altd dinitt, dlevata, nelle due ipﬁtesi {a} e
(b) durante il pedodo di cinque giomi di borsa aperta sul mercato di riferimento a partire dal primo
giorno di borsa aperta in cui tali Strumenti Finanziar rivenienti da Spin-Off, opzioni, marrant o altri
dintti sono negoziati su un mercato; e (iv) nel caso (@) gli importi dovianno essere convertiti in
Euro (ove dichiarati o versati in una valuta diversa dall’Euro) al tasso di cambio utilizzato per
determinare Fimporto dovuato agh Azionisti che hanno ottenuto o dovranno ottenere il pagamento
del Dividendo in denaro in Euro; ¢, in ogni altro caso, gli importi dovranno essere convertiti in
Euro (se espresst in una valuta diversa dall’Euro) al tasso di cambio che sari detenminato in buona
fede da un Consulente Finanziado Indipendente quale tasso 2 pronti (spof rate) rlevato alla chivsura
delle contrattazioni in tale data (o, nel caso in cui tale tasso non sia disponibile in quellz data, i
tasso equivalente rilevato nel giorno immediatamente precedente in cui tale tasso sia disponibile).

"Spin-Off" indica (a) una distribuzione di Stromenti Finanziari rivenienti da Spin-Off effettuata
dallEmittente agh Aziomisti come categoria oppure (b) qualsiasi cessione di beni o element
patimoniali (inclusi denaro, azioni o strumenti finanziad di o in, 0 emessi o assegnati da, un
soggetto giundico) da parte di un soggetto (diverso dallEmittente) agli Azionisti come categotia
oppute, in caso di ¢ in connessione con un Progetto di Costituzione di wia Newco, alla categoria
degli Azionisti Esistenti (con eschusione delPemissione e assegnazione di azioni da parte della
Newco agli Azionisti Esistentl), in forza, in ciascuna ipotesi, di accordi con Emittente o con

qualsiasi delle sue Societad Controllate.

"Strumenti Finanziari rivenienti da Spin-Off " indica pli strumenti rappresentativi del capitale
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sodiale di vn soggetto diverso daliEmittente.

Emissione agli Azionisti di azioni, diritti su, o strumentii finanziari collegati a, azioni: Qualora e
ogoi qual volta PEmittente emetta Azioni Ordinarte in opzione agli Azionisth come categoria
ovvero emetta o assegni in opzione agli Azionisti, come categonia, opziont, warrant o altri diritti a
sottoscrivere o acquistare Azioni Ordinarie, in ciascun caso a un prezzo per Azione Ordinaria che
sia infedore al 95 per cento del Prezzo di Mexcato Corrente per Azione Ordinaria nel giorno di
botsa aperta immediatamente precedente la data del pnmo annuncio al mercato dei termini
delfemissione o dell’assegnazione di tali Azioni Ordinarie, opziond, warrantr o altd dixitti, il Prezzo

di Conversione sara soggetto ad aggtustamento moltiplicando il Prezzo di Conversione in essere

_. .. immediatamente prima di tale emissione o assegnazione pet la seguente frazione:

)

e V _A+B
CA+C

" dove:

A ¢ il numero di Azioni ordinarie in circolazione immediatamente prima di tale annundio;

B & il numero di Azioni Ordinarie che potrebbero essere acquistate a tale Prezzo di Mercato
Cotrente per Azione Ordinaria con Fimporto ‘complessivo (se previsto) dovuto per le Azioni
Ordinarie emesse in opzione aglh Azionisti ovvero pex le opzioni, i #arent o altri diritti emessi in
opzione ¢ per il oumero complessivo di Azioni Ordinarie da assegnare a seguito delPesercizio di
tali opzioni; e

C ¢ 1l numero di Azioni Ordinarie emesse 0, a seconda dei casi, 1l numero massimo di Azioni
Ordinarie che potrebbero essere emesse a fronte dell’'esercizio di tali opzioni, parrants o diritti alla
data di emissione di tali opzioni, warrent o dinti

Tale aggiustamento sard efficace a partire dalla prima data in cui Je Azioni Ordinatie saranno
negoziate prive dei diritti, delle opzioni o dei warrant, a seconda dei casi, sul Mercato Azionario di

Rifedmento.

Emissioni riservate agli Azionisti di altri Strumenti Finanziari: Qualora e ogni qual volta
I'Emittente emetta Strumenti Finanziad (diversi da Azioni Ordinarie, opzioni, warrant o altri diritti
per la sottoscrizione o Tacquisto di Azioni Ordinari€) in opzione agli Azionisti come categoria o
assegni in opzione agli Azionisti, come categoria, opziond, warrant o altd diritti pet la sottoscrizione
o Facquisto. di Strumenti Finanziani (diversi da Azioni Ordinarie o opzioni, samant o alte diritti per
la sottoscrizione o Pacquisto di Axzioni Ordinarie), il Prezzo di Conversione sard sdggctto ad
agpiustamento moltiplicando i Prezzo di Conversione in essere immediatamente prima di tale

emissione o assegnazione per la seguente frazione:
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A_B

A
dove:

A & il Prezzo di Mercato Corrente di un’Azione Ordinaria nel giorno di borsa aperta

immediatamente precedente la prima data in cui i termini di tale emissione o assegnazione stano

annunciati al pubblico; &

B &l Valore Equo di Mercato alla data di tale annuncio della parte di diritd di pertinenza di
un’Azione Ordinaria.

(viy  Emissioni Azionarie a un prezzo inferiore al Prezzo di Mercate Corrente: Qualora e o

precede), interamente a fronte di conferimenti in denaro o a ttolo gratuito, Azioni Ordinarie
(diverse dalle Azioni Ordinarie emesse 2 fronte dell'esercizio di Diritti di Conversione o
dell’esercizio di qualsiasi diritto di conversione in, o scambio con, ¢ sottoscrizione o acquisto di,
Azioni Ordinarie) ovvero emetta o assegni (con modalith diverse hspetto a quanto previsto nel
sottoparagrafo (b}(v) che precede), interamente a fronte di conferimenti in denaro o a titolo
gratuito, opzioni, »avanf o altr diritti per la sottoscrizione o Pacquisto di Azioni Ordinarie (diversi
dalle Obbligazioni, termine che includer: ogni ulterdore obbligazione emessa in confonmits
al’Articclo 18 e consolidata formando un’unica setie insieme alle Obbligazioni), in ciascun caso a
un prezzo per Azione Ordinara che sia inferiore al 95 per cento del Prezzo di Mercato Corrente
per Azione Ordinaria nel giémo di. borsa aperta imm-ediatal.ne.ntc pxégccit;nte la data del primo
annuncio al mercato dei termini di tale emissione o assegnazione, il Prezzo di Conversione sari
soggetto ad aggiustamento moltipkicando il Prezzo di Conversione in essere immediatamente prima

di tale emissione pet la seguente frazione:

A+B
A+C

dove:

A & il numero di Azioni Ordinanie in drcolazione immediatamente prima dellemissione di tali
Azioni Ordinarie o déll’assegnazione di tali opziond, warrant o dintt; Q})\

B ¢ il nvmero di Azioni Ordinadic che potrebbero essere acquistate a tale Prezzo di Mercato

Corrente per Azione Ordinania con il cortspettivo complessivo (se esistente) esigibile a fronte
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delPernissione di tali Azioni Ordinade ultenori oppure, a seconda dei casi, per le Azioni Ordinarie
da emettersi o da rendersi disponibili in altro modo a servizio delPesercizio di tali opzioni, arrant o
diritti; e

C ¢ il oumero di Azioni Ordinane che devono essere emesse a fronte di tale emissione di dette
Azioni Ordinatie ulteriort oppure, a seconda dei casi, il numero massimo di Azioni Ordinane che
potrebbe essere emesso a fronte dellesercizio di tali opzioni, sarrant o didtt, calcolato alla data di
emissione dt tali opzioni, warrant o diritts. '

Tale aggiustamento sara efficace a partire dalla data di emissione delle suddette Azioni Ordinarie
ulteriod oppusre, a seconda ded casi, dalla data di assegnazione di tahi opziond, warvant o diriti.

(vii} Altre Emissioni con prezzo inferiore al Prezzo di Mercato Corrente: Qualora e ogni qual voita
* *  TEmittente o uvna Societa Controllata delPEmittente o (su indicazione o rchiesta di, o
conformemente ad accordi con ’Emittente o una Sodeti Controllata del'Emittente) qualsiasi altra
* societa, soggetto o ente (con modalith diverse nspetto a quanto descritto nei sottoparagrafi (b)(iv),
(b)) o (b){vi) che precedono) emetta, interamente a fronte di conferimenti in denaro o a titolo
‘gratuito, Stramenti Finanziari (diversi dalle Obbligazioni, termine che non includerd, agli effetti del
presente paragrafo, ogni ulteriore obbligazione emessa in conformiti all’Articolo 18 e consolidata
formando un’unica serie insieme alle Obbligazioni) che, in virth dei loro termini di ernissione
attribuiscano (direttamente o indirettamente) diritti di conversione in, o di scambio con o di
_sottoscrizione di, Azioni Ordinarie (o assegni uno di tali didti con riferimento a Strumenti -
Finanziari esistenti in tal modo emessi) o Stumenti Finanziari che, in virth del loro termini
possano essete siqualificati come Azioni Ordinaie, e il corrispettivo per Azione Ordinana esigibile
a fronte dellz conversione, dello scambio, della sottoscrizione o della riqualificazione sia infetiore al
95 per cento del Prezzo di Mercato Corrente per Azione Ordinaria nel giomo di borsa aperta
immediatamente precedente la data del primo annuncio al mereato dei termini di emissione di tali
Stramenti, Finanziad (o dei termini di tale assegnazione), il Rapporto di Conversione sard soggetto
ad aggiustamento moltiplicando il Prezzo di Conversione in essere immediatamente prima di tale
emissione (o assegnazione) per la seguente frazione:

A+B
A+C

dove:

A ¢ il numero di Azioni Ordinarie in circolazione immediatamente prima di tale emissione o
assegnazione (ma nel caso in cui gli Strument Finanziari in questione attribuiscano diritti di
conversione in, o dititti di scambio con, o di sottoscrizione di, Azioni Ordinarie che sono state
cmesse dall’Emittente per le finaliti di o in connessione con tale emissione, tale numero si
intendera diminuito del numero di Azioni Ordinatie cosi emesse) o in altro modo resc disponibili;

B ¢ il numero di Azioni Ordinarie che potrebbero essere acquistate a tale Prezzo di Mezrcato

Corrente per Azione Ordinatia con il comispettivo complessivo (se esistente) esigibile per le Azioni
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Ordinarie che devono essere emesse o in altro modo tese disponibili 2 fronte della conversione o
dello scambio ovvero a fronte dell’esercizio del diritto di sottoscrizione attribuito dai suddetu
Strumenti Finanziari o, a seconda dei casi, per le Azioni Ordinaric che devono essere emesse o
risultare dalla predetta nqualificazione; e .

€ & il numero massimo di Azioni Ordinagie che devono essere emesse o alirimenti rese disponibili
a fronte della conversione o dello scambio di tali Strumenti Finanziar, o 2 fronte dell’esercizio del
diritto di sottoscrizione dai medesimi attribuito al prezzo o rapporto iniziale di conversione,

scambio o sottoscrizione oppure, a seconda dei casi, il munero massimo di Azioni Ordinarie che

potrebbero essere emesse o dsultare dalla predetta riqualificazione,

Fermo restande che, se al momento dellemissione dei relativi Strumentt Finanziad o alla data di

assegnazione di tali dinitti (tale momento viene denominato, at soli fini del presente sottoparagra S

. "w . " . . . - . ) _, e G
{b)(vid), 13 Data Determinata"), tale numero di Azioni Ordinarie debba essere detu s g_‘z_.‘:d-? '
mediante dferimento all’applicazione di una formula o di altro indicatore vadabile o at vﬁﬂ.ﬁi it di,

. S ks
qualche evento successivo (che potrebbe aver luogo nel momento in cui tali Strumenti Fi angziarl

eventualmente previsto), in tal caso, ai fini del presente sottoparagrafo (b)(vil), "C sa{‘a:
determinato mediante applicazione di tale formula o indicatore variabile oppure come se I'evento
dlevante si verificasse o si fosse vesificato alla Data Determinata, ¢ se tale conversione, scambio,
sottoscrizione, acquisto o acquisizione oppure, a seconda dei casi, tiqualificazione avesse avuto

Inogo alla Data Determinata.

Tale aggiustamento sari efficace alla data di emissione di tahi Sttumenti finanziari o, a seconda dei
casl, alla data di assegnazione di tali diritti

(viiy Modifica dei Termini di Diriti o Strumenti Finanziari collegati ad  Azioni:
Qualora ¢ ogni qualvolta venga apportata- una-modifica ai diritti di conversione, scambio o
sottoscrzione connessi agli Stramenti Finanzian (diversi dalle Obbligazioni e da ulterdod
obbligazioni emesse in conformita all’Articolo 18 e consolidate foomando ununica sede insieme
alle Obbligazionf) di cn al sottoparagrafo (b)(vil) che precede (fatto salvo il caso in cui tale
modifica sia appottata in conformitd con i temmini (inclusi quelli relativi allaggiustamento)
applicabili a tali Strument Finanziar al momento dell’emissione) tale per cui, a seguito di tale
modifica, i} cortispettivo esigibile per Azione Ordinaria fsultd ridotto e sia inferiore al 95 per cento
del Prezzo di Mercato Corrente per Azione Ordinaria nel giomo di borsa aperta immediatamente
precedente la data in cui 12 proposta di tale modifica viene annunciata per la prima volta al mercato,
il Prezzo di Conversione sard sogpetto ad aggiastamento moltiplicando il Prezzo di Conversione in
essere immediatamente prima di tale modifica per la seguente frazione:

A+B A+C p

Dove:
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A & it numero di Azioni Ordinarie in circolazione immediatamente prima di detta modifica (ma nel
caso in cui gli Strumenti Finanziari 1n opgetto assegnino diriti di conversione i, o dintti di
scambio con, o sottoscrizione di, Azioni Ordinatie che sitano state etnesse dal’Emittente o da
qualsiasi Societa Controllata dell’Emittente (o su indicazione o rchiesta di, ovvero in conformits ad
accordi con PEmittente o qualsiasi Soctetd Controllata) ai fini di, o in connessione con, tale
emissione, tale nutnero si intendera diminuito del numero di Azioni Ordinarie in tal modo emesse

o altrimenti rese disponibili al momento della conversione);

B ¢ il oumero delle Azioni Ordinarie che potrebbero essere acquistate al Prezzo di Mercato
Corrente per Azione Ordinatia o, se inferiore, al prezzo attmale di conversione, scambio o
sottoscrizione di tali Stromenti Finanziari, con il comispettivo complessivo (se esistente) esipibile
per e Azioni Ordinarie che devono essere emesse o altrimenti rese disponibili a fronte della
. conversione o scambio ovvero dell’esercizio del diritto di sottoscrizione attribuito dagli Stumenti

Finanzian cosi modificati; e

C & il numero massimo di Azioni Ordinarie che pud essere emesso o altiment reso disponibile a
fronte della conversione o dello scambio di tali Strumenti Finaoziari o a seguito dell’esercizio di tali
didtti di sottoscrizione ad essi connessi, al prezzo o rapporto di conversione, scambio o
sottoscrizione modificato tenendo conto, nella misura che un Consulente Finanziario Ihdipendente
mterra appropriata, di qualsiasi precedente -~aggiustamento effettuato ai sensi del presente
sottoparagrafo (b){viii) o del precedente-sottoparagrafo (b)(vii),

Jermo restando che, se al momento di tale modifica (tale momento viene denominato, ai soli fini del
presente sottoparagrafo (b)(vii) Ia "Data Determinata"), il numero delle Azioni Qrdinatie debba
essere determinato mediante riferimento alPapplicazione di una formula o di altro indicatore
vatiabile o al verificarst di qualche evento in un momentn successivo (che potrebbe essere il
momento in cui tali Stramenti Finanzlari vengono convertiti o scambiati o i disitti di sottoscrizione
vengono esercitati ovvero qualunque altro momento eventualmente previsto), in tal caso, at fini del
presente paragrafo (b)(vii), "C" sard determinato mediante FPapplicazione di tale formula o
indicatore variahile o come se Pevento rilevante si verificasse o si fosse vedficato alla Data
Determinata e se tale conversione, scambio o sottoscrizione avesse avuto hogo alla Data

Determinata.

Tale aggiustamento sarz efficace alla data di modifica dei didtti di conversione, scambio o

sottoscnzione connessi a tali Sttomentt Finanziari.

(x)  Altre Offerte agli Azionisti: Qualora e ogni qualvolta PEmittente o una sua Societa Controllata o (su
indicazione o richiesta di, o conformemente ad un accordo con PEmittente o una Societh
Controllata dellEmittente) qualsiasi altra societd, soggetto o ente effettui un’offerta di Strument
Finanziari in relazione alla quale gli Azionist, come categoria, abbiano diritto di partecipare ad
accordi mediante i quali tali Strumenti Finanziari potrebbero essere dapli stessi acquisiti (ad

eccezione dei casi in cui i Prezzo di Conversione sia soggetto ad agpiustamenti ai sensi dei

TRADUZIONE A MER] FINI INFORMATIVI



sottoparagrafi (b)(i), (i), (), (vi) o (vi) che precedono o al successivo sottoparagrafo (x) (oppure
satebbe soggetto a tali aggiustamenti se lemissione o assegnazione in oggetto avvenisse a un
prezzo inferiore al 95 per cento del Prezzo di Mercato Cortente per Azione Ordinaria nel giorno di
borsa aperta rilevante) o ai sensi del precedente sottoparagrafo (b)(v), il Prezzo di Conversione sara
soggetto ad aggiustamento moltiplicando il Prezzo di Conversione in essere immediatamente prima
dell’effettaazione di tale offerta per la seguente frazione:

A=B
A

dove:
A & i Prezzo di Mercato Corrente di un’Azione Ordinaria nel giomo di bm;s’.i‘:_. ap
immediatamente precedente la data nella quale i termini di detta offerta vengono resi pulpbl\cr,’pp:
la prima volta; 5

[y

O

B &l Valore Equo di Metcato della parte dell’'offerta attribuibile a uwn’Azione Oxdinaﬁagli_a da
S e N
cui tale offerta viene resa pubblica. \\,:\;

Tale agpiustamento sara efficace a partire dalla prima data in cui le Azioni Ordinage saranno
negoziate prive dei diritd sul Mercato Azionario di Riferimento.

(x}  Cambio di Controllo. Nel caso in cui venga fatta un’offerta a tutti gli Azionisti (o a un numero il
piti possibile prossimo alla totalita degli Azionisti} (ovvero a tutti (o a un numero il pid possibile
prossimo alla -totalit di) tali Azionisti ad eccezione dell’offerente e/o di qualsiasi collegata
dellofferente) per acquisizione della totalitd o di una mappioranza del capitale azionado ordinario
emesso del’Emittente ovvero nel caso in cui qualsiasi soggetto proponga un proge'tto' con
riferimento 2 tale acquisizione (diverso da un Progetto di Costituzione di una Newco) e (ove tale
offerta o progetto sia divenute o sia stato dichiarato incondizionato a tatti gli effetti) il dintto di
esercitare oltre il 50 per cento dei Didtti di Voto € stato o verrd acquisito incondizionatamente

- dall’offerente e¢/o- da-tale collegata come sopra indicato,-laddove entrambe- le ipotesi- saranno
diverse da una Transazione Esente (un "Evento Rilevante"), in tal caso, in seguito all’esercizio di
Diritti di Convessione durante il periodo (il "Periodo delPEvento Rilevante™) che ha inizio dal
verificarst del’Evento Rilevante e si conclude 60 giomni solari dopo PEvento Rilevante ovvero, se
successivo, dopo 60 giorni solari dalla data in cui viene trasmessa una Comunicazione del’Evento
Rilevante come previsto dall’Articolo 6(h), il Prezzo di Conversione sar3 soggetto ad aggiustamenti

in conformita alla seguente formula:

CPa = CP
1+Prxcg/t
Dove:
CPa =il prezzo di Conversione sottoposto ad aggiustamento;
CP = il prezzo di Conversione in vigore immediatamente prima della data in cui si verifica
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{xd)

VEvento Rilevante;
Pr = il premio di conversione iniziale del 50 per cento

¢ = il numero di giorni compresi tra la data in cui si & verificato I'Evento Rilevante (inclusa)
e la Data di Scadenza Finale (esclusa); e

t = il numero di giomi compresi fra la data di emissione delle Obbligazioni {inclusa) e la
Data di Scadenza Finale (eschusa).

11 Prezzo di Conversione non sard soggetto ad aggiustamenti se, in seguito ad applicazione della
suddetta formula, CPa dsulterd maggiore di CP.

" . At fini del presente Repolamento, "Progetto di Costituzione di una Newco" significa una

progetto che comporti Yinterposizione di una societa con responsabilita limitata ("Newco™) tra gli
Azionistt del’Emittente immediatamente prma dellavvio del progetto (gh = "Azionist
Esistenti") e 'Emittente; resta inteso che immediatamente dopo il petfezionamento del progetto,
gl Azionisti Esistenti saranno gli unici azionisti della Newco e che tatte le Societi Controllate
dell’Emittente immediatamente proma del progetto (diverse dalla Newco, ove tale Newco sia in
quel momento vna Societd Controllata) dell’'Emittente saranno Societd Controllate del’Emittente
{o dc:!la Newco} immediatamente dopo il progetto e, immediatamente dopo il perfezionamento del
progetto, la Newco subentrera nelle Obbligazioni ¢ nel Tt Deed in luogo dell’Emittente in
conformita al presente Regolamento e al Trusz Deed e sari effettuato ogni nlteriore agginstamento al
'Préée'hte 'Reg-olamemo e al Trust Deed necessario, a giudinio del Trustee, al fine di assicurare che le
Obbligazioni possano essere convertite in o scambiate con azioni ordinade della Newco in

conforniti, mutatis mutandis. con ¢ subordinatamente al presente Regolamento e al Trust Deed.

Altri Eventi:: Nel caso in cut FEmittente (previa consultazione con il Trusfee) ritenga che debba
essere effettuato un aggiustamento del Prezzo di Conversione in consepuenza di uno o piti eventi o
circostanze. diversi da quelli sopra fichiamati nel presente Articolo 6(b). (anche ove la citcostanza in
questione sia espressamente esclusa dall’ambito di operativitd dei sottoparagrafi (b) da (@) 2 (x) che
precedono), I'Emittente dovri, a proprie spese e agendo ragionevolmente, tichiedere a un
Consulente Finanziario Indipendente di stabilire, non appena possibile, quale aggiustamento (se
necessanio) sia equo e ragionevole applicare al Prezzo di Conversione al fine di tener conto di tale
circostanza e la data in cui tale aggiustamento debba divenire efficace e, in seguito a tale
determinazione, detto aggiustamento (se necessario) sard applicato ¢ diverra efficace
conformemente a tale determinazione, laddove resta inteso che un aggiustamento ai sensi del
presente sottoparagrafo (b)(xi) potra essere effettwato soltanto nel caso in cui tale Consulente
Finanziano Indipendente venga incaticato di effettware tale determinazione entro un massimo di
21 giomi dalla data in cui si & vetificata la circostanza in oggetto.

Ferme restando le disposizioni che precedono, qualora eventi o circostanze che giustifichino it
ricorso a un aggiustamento ai sensi del presente Articolo 6(b) abbiano gii comportato o
comporteranno un aggivstamento del Prezzo di Conversione ovvero qualora eventi o circostanze

che giustifichino i ricorso a un aggiustamento sorgano in virtd di altri event o circostanze che
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hanno gii comportato o comporteranno il ricorso a un aggiustamento del Prezzo di Conversione,
ovvero qualora si verifichi pit di un evento che dia origine a un agpinstamento del Prezzo di
Conversione in un lasso di tempo talmente breve da rendere necessaria, a giudizio del’Emittente,
una modifica dell'operativita delle disposizioni in materia di aggiustamento al fine di conseguire il
risultato. voluto, il meccanismo di aggiustamento sara modificato secondo quanto un Consulente
Finanziario Indipendente indicherd come opportuno al fine di raggiungere il risultato desiderato,
restando aliresi inteso, a titolo di ulteriore chiarimento, che Pemissione di Azioni Ordmanc a
seguito dell’esercizio di Diritti di Conversione non comporter un aggmstamento. del Pre

Conversione.

(viit) che precedono, si applicheranno le seguenti disposizioni

(2 il cormspettivo esigibile o prezzo complessivo per le Azioni Ordinarie emesse

denaro sard pari a talc ammontare in denaro;

(b) (1) il comispettivo esigibile o prezzo complessivo per le Azioni Ordinarie che dovranno
essere emesse O rese altrimenti disponibili 2 fronte della conversione o scambio di Strumentt
Fimanziari, sari pad al corrispettivo o prezzo complessivo ricevuto o esigibile : per tale
Strumento Finanziaro e (2) il con;ispéttivo o prezzo. complessivo per le Azioni"Ordinade
che dovranno essere emesse o resc altrimenti disponibili a fronte dellesercizio dr diritti di
softoscrizione connessi agli Strumenti Finanziad o'a fronte delPescrcizio di opzioni, warrant
o altn dinttd sard par a quella parte (che pdtti anche essere la totaliti) del corrspettivo
deevuto o esigibile o prezzo di tali Stramenti Finanziari oppute, a seconda dei casi, di tali
opzioti, warrant o didtt attrbuiti dal’Emittente a tali diritti di sottoscrzione o, a seconda
dei casi, di tali opzioni, #arant o didtti ovvero, se nessuna parte di tale cotrispettivo o
prezzo € stata cosi attribuita o laddove cio  venga richiesto dal Trustee mediante avviso scritto

alPEmittente, it Valore Equo di Mercato di tali diritti di sottoscrizione o, 2 seconda dei casi,
di tali opzioni, warmant o digitti alla data in cui le condizioni di emissione di tali Strumenti
Finanzian o, a seconda dei casi, di tali opzioni, warrant o diritt vengono comunicate pet la
prima volta al mercato, sommato, in entrambe le suddette ipotesi (1) ¢ (2), . al cotrispettivo
esigibile o prezzo minimo addizionale {sc esistente) a fronte della conversione o scambio di
tali Strumenti Finanziari, o a fronte delPesercizio di tali dirtti di sottoscrizione ad essi
connessi 0, a seconda dei casi, a fronte dell’eserctzio di tali opzioni, warrant o diritt e G i
corrispettivo esigibile o prezzo per Azione Ordinaria a fronte della conversione o scambio
di, o a fronte dell’esercizio di tali diritti di sottoscrizione connessi 2, tahi Strumenti Finanziari
o, 2 seconda dei casi, a fronte dell’esercizio di tali opzioni, warran! o dwmitt, sara il
corrispettivo o il prezzo complessivo di cui ai precedenti punti (1) o (2) (a seconda dei casi)
diviso per il numero di Azioni Ordinarie che devono esscre emesse a fronte di tale
conversione, scambio o esercizio al prezzo o tasso iniziale di conversione, scambio o

e

sottoscrizione;
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()  qualora il cornspettivo ¢ prezzo determinato in conformita ai precedenti punti () o (b) (o
qualsiast parte degli stessi) sia espresso in una valuta diversa dalEuro, lo stesso sara
convertito in Euro 2l tasso di cambio che un Consulente Finanziario Indipendente avra
indicato, in buona fede, come il tasso a prontl (fpef ra%) in vigore alla chiosura delle
negoziazioni nel giomo del pdmo comunicato al mercato delle modalita di emissione di tali
Strumenti Finanziari (o se tale tasso non ¢ rlevabile in quella data, il tasso equivalente alla
data immediatamente precedente ka data in cui tale tasso non é rilevabile); e

(d)  nel determinare il cordspettive o prezzo in conformiti a quanto precede, non sard effettuata
alcuna deduzione per commissioni o emolument (in qualunque modo descritti) ovvero
spese pagate o sostenute per il collocamento, la garanzia, o la gestione delPemissione delle
Azioni Ordinadie o degli Strumenti Finanziari in oggetto o comunque in connessione con

essi; €

"Prezzo di Mercato Comrente™ significa, con rignardo a wn’Azione Osdinaria in una data
specificata, la media del Prezzo Medio Ponderato sul Volume di un’Azione Ordinaria calcolata ned
cinque giorni di borsa aperta consecutivi che temminano nel giotno di borsa aperta immediatamente
precedente tale data; resta inteso che, se i qualsiasi momento durante detto petiodo di borsa
aperta di cinque giornd, il Prezzo Medio Ponderato sul Volume dovesse essere caleolato sul prezzo
del’Azione Ordinaria priva del diritto al Dividendo (o priva di altro eventuale diritto) (cd. “prezzo
ex”} e se in un’altra parte del medesimo periodo il Prezzo Medio Ponderato sul Volume dovesse
essere calcolato sul prezzo dell’Azione Ordinaria- comprensiva del diritto al Dividendo (o

comprensiva di altro eventuale dintto) (cd. “prezzo cum™), in tal caso:

{a)  sele Aziord Ordinarie che devono essere emesse o trasferite e consegnate non attribuiscono
il dititto all’zssegnazione del Dividendo (o del diritto) in questione, il Prezzo Medio
Ponderato sul Volume alle date in cui il prezzo delle Azioni Ordinarie si sarebbe dovuto
calcolare sul prezzo “cum” Dividendo (o “com™ altro eventuale dirtto) sara, ai fini della
presente definizione, pari a tale importo ndotto di us ammontare pari al Valore Equo di
Mercato di tale Dividendo o altro didtto per Azione Ordinaria alla data di prima
pubblicazione dell’avviso rclativo a tale Dividendo (o altro dititto} senza tener conto, a tal
fine, di eventuali crediti fiscali o ritenute alla fonte applicabili; e

{b)  se le Azioni Ordiparic che devono essere emesse o trasferite e consegnate attribuwiscono it
diritto ali’assegnazione del Dividendo (o del dirinto) in questione, il Prezzo Medio Ponderato
sul Volume alle date in cui i prezzo delle Aziont Ordinaxe si sarebbe dovuto calcolare con
tifenimento al prezzo “ex” Dividendo {0 “ex” altro eventuale diritto) sara, ai fini della
presente definizione, pari a tale importo aumentato di un ammontate pad al Valore Equo di
Mercato di tale Dividendo o altro dintto per Azione Ordinaria alla data di prima
pubblicazione delPavviso relativo a tale Dividendo (o altro dintto), senza tener conto, a tal
fine, di eventuali crediti fiscali o ritenute alla fontc applicabili,

laddove resta inteso, inoltre, che se, in ciascuno dei suddett cinque giorni di borsa aperta, il Prezzo

TRADUZIONE A MERI FINI INFORMATIV]



Medic Ponderato sul Volume & stato calcolato con rifeimento al prezzo “cum™ Dividendo (o
“cum” altro eventuale diritto) con rignardo a un Dividendo (o ad altro diritto) la cui assegnazione &
stata dichiarata 0 annunciata, ma a cui le Azioni Ordinarie da emettere non hanno disitto, it Prezzo
Medio Ponderato sul Volume in ciascuna di queste date sard, ai fini della presente definizione, pari
allimporto in questione ridotto di una somma pard al Valore Equo di Mercato del suddetto
Dividendo o altro diritto per Azione Ordinaria alla data di pubblicazione del primo avviso relativo
a tale Dividendo o diritto, senza tener conto, a tal fine, di evenmali crediti fiscali o ftenute alla
fonte applicabili,

almeno due di tali Prezzi Medi Ponderati sul Volume) e, nelPi 1potest in cui sia nlcvabilel o, {’Q‘
nessun Prezzo Medio Ponderato sul Volume nel periodo di riferimento, il Prezzo Medio Pbindei
sul Volume sari detestninato in buona fede dal Consulente Finanziario Indipendente.

“giomo di borsa aperta” indica un giomo di apertura del Mercato Azionario di Riferimento
diverso dz un giomo in cui & prevista, o si verifica, la chivsum di tale Mercato Azionato di
Riferimento prima del normale orario di chiusura di una piorata lavorativa.

I dferimento a qualsiasi emissione, offerta o assegnazione agli Azionisti “come categoria” o “in
opzione” dovranno intendersi come riferimenti a emissioni, offerte o assegnazioni a tutd, o
sostanzialmente tutti, gl Azionisti ad esclusione degli Azionisti nei confronti dei quali venga deciso
di non tivolgere tale emissione, offerta o assegnazione in ragione delle disposizioni legislative di
qualsiasi stato o dei requisiti indicati da un’autoritd regolamentare riconosduta o da una borsa
valori di qualsiasi stato ovvero a causa della sussistenza di dinitti a frazioni di azioni.

fc}  Aggiustamenti Retroattivi

Qualora la Data di Consegna relativa 2 qualsiasi Obbligazione sia successiva alla data di
registrazione (record date) di un’emissione, distribuzione, assegnazione o offerta (a seconda dei casi)
di cui agli Articoli 6(b)(), (i), (), (¥) o (ix), ovvero di un'emissione di cui agli Articoli 6(b)(vi) e
(vii) effettuata a favore degli Azionisti o di qualsiasi di essi, tma antecedente la data in cui il relativo
aggiustamento diviene efficace at sensi delPArticolo 6(b) (tale aggiustameato, un “Aggiustamento
Retroattive”), 'Emittente dovra provvedere affinché (2 condizione che il relativo aggiustamento
divenga efficace) venga emesso a favore del’Obbligazionista che ha esercitato il dititto di
conversione (in conformiti alle istruzioni contennte nelPAvviso di Conversione) un numero
ultedore di Azioni Ordinaric (s¢ necessario) (le “Azioni Ulterioti™) che, unitamente alle Azioni
Otrdinarie emesse o da emettere al momento della conversione del’'Obbligazione di cui trattasi, sia
uguale al numero delle Azioni Ordinarie che si sarebbero dovute emettere a fronte della

conversione delfObbligazione in oggetto (unitamente a eventuali fraziont di un’Azione Ordinada

s . <
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non in tal modo emesse) se il relativo aggiustamento al Prezzo di Conversione (come pin
precisamente indicato nel menzionato Aricole 6(b)) fosse stato effettivamente posto in essere e

divenuto efficace immediatamente prima della relativa Data di Conversione.
(d)  Decisione di un Consulente Finanziario Indipendente

Qualora sorgano incertezze in merito all’adeguatezza dellaggiustamento del Prezzo di
Conversione, previa consultazione fra PEmittente ¢ un Consulente Finanziado Indipendente,
questultino redigera un parere scrtto avente ad oggetto tale agpiustamento del Prezzo di
Conversione ¢ tale parere sard considerato definitivo e vincolante per tutti ghi interessati, fatto

salvo il caso di errore manifesto.

(e}  Divieto di Emissione delle Azioni Ordinarie sotto la Pari

11 Prezzo di Conversione non potra essere tidotto in modo tale che, all’atto della conversione delle
Obbligazioni, le Azioni Ordinarie vengano emesse ad un prezzo ddotto dspetto al loro valore

nominale o sotto la pari.

()  Piani di Azionariato per i Dipendenti

Nessun aggiustamento sara apportato al Prezzo di Conversione nel caso in cui le Azioni Ordinarie
o altri Strumenti Finanziari (inclusi diritti, parrant e opzioni) siano emessi, offerti, esercitati, allocati,
stanziati, modificati o assegnati a, 0 a beneficio di, dipeodenti o ex dipendenti {compresi
amministratori atmalmente o precedentemente titolari di incarichi esecutivi ovvero personal service
coppany di tali soggetti) o i loro coniugi o parenti, in ciascun caso, delPEmittente o di qualsiasi delle
sue Societi Controllate o collegate ovvero in favote di #rmstees 2 beneficio di tali soggetti, in
ciascuno dei suddetti casi 2i sensi di un piano di azionatato per i dipendenti o altro piano di
incentivazione z lungo termine, oppure per effetto della conversione, da parte delPEmittente o di
qualsiasi delle sue Societa Controllate, di propri obblighi di pagamento a favore di dipendenti o
amministratori, in Azioni Ordinarie ¢ altn strumenti rappresentativi del capitale, per ciascun anno
ed entro i limiti previsti dalla legge applicabile.

(g}  Arrotondamento per Difetto e Avviso di Aggiustamento del Prezzo di Conversione

Nei limiti consentiti dalla legge applicabile, in relazione a qualsiasi aggiustamento, qualora il Prezzo
di Conversione rsultante non siz un multiplo intero di 0,01 Euro, lo stesso sard arrotondato pet
difetto al multiplo intero di 0,01 Euro pit vicino. Nessun aggiustamento del Prezzo di Conversione
verra cffettuato qualora tale aggiustamento (amrotondato per difetto, ove applicabile) sia minore
dell'] per cento del Prezzo di Conversione in essere a tale data. Ogni agpiustamento che non sia
richiesto e/o ogni ammontare di cui il Prezzo di Conversione @ stato arrotondato per difetto verra
fportato a nuovo e tenuto in considerazione ai fini di ogni agpiustammento successivo, e tale

aggivstarnento successivo sara effettuato tenendo conto dellagpiustamento non effettuato come se

TRADUZIONE A MERI FINI INFORMATIV]



(k)

@

fosse stato applicato alla data di riferimento. L’avviso relativo a qualsiasi aggiustamento dovra

possibile dopo la data della sua determinazione.

Cambio di Controllo

verrd a conoscenza di tale evento. Tale comunicazione dovra contenere una dichiarazione che
informi gl Obbligazionisti in merito al loro dititto di esercitare i propri Diritti di Conversione
come previsto nel presente Regolamento e al Prezzo di Conversione applicabile in eonseguenza
del’Evento Rilevante come previsto nelPArticolo 6(b)(x), soggetto ad apgiustamenti come
necessario, come pure in merito al loro diritto di esercitare i propn diritti di rimborso delle
Obbligazion: a1 sensi dellArticolo 7(d) specificando l¢ modalith per tale esercizio. Tale

comunicazione dovzi altresi riportare:

() il Prezzo di Conversione immediatamente precedente il verdificarst dellEvento Rilevante e il
Prezzo di Conversione applicabile secondo quanto previsto nellArticolo 6(b)(x) durante il
Pencdo dell’Evento Rilevante;

(i) il prezzo di chiusura delle Azioni Ordinarie come rlevato nel Mercato Azionario di
Riferimento all’ultima data possibile prima della pubblicazione dell’avviso in questione;

(i) T'ultimo giomo del Pedodo del’Evento Rilevante; e
{iv) gualangue altra informazione relativa al'Evento Rilevante che il Trustee possa richiedere.

Il Trustze non sard teouto a porre in essere alcun provvedimento al fine di accertare se si sia
verificato o si possa vedficare un Evento Rilevante o qualsiasi evento che potrebbe determinare un

Evento Rilevante.

Procedura per I'Esercizio dei Diritti di Conversione

1 Dirtti di Conversione potranno essere esercitati da un Obbligazionista dutante il Pedodo di
Conversione mediante la consegna del’Obbligazione in questione presso la sede specificata di
qualsiasi Agente per il Pagamento e la Conversione durante il normale orario di lavoroe unitamente
a un avviso di conversione debitamente compilato e firmato (“Avviso di Conversione™)
vtilizzando il modulo (al momento in vigore) repenbile presso qualsiasi Agente per il Pagamento e
la Conversione. T Dintti di Convetsione dovranno essere esercitati, in ogni caso, nel tispetto di
qualunque normativa fiscale o di altra legge o regolamento applicabile nel’ambito della
giurisdizione del Inogo in cui si trova la sede specificata del’Agente per it Pagamento ¢ la

Conversione al quale viene consegnato PAvviso di Conversione in oggetto.

Un Diritto di Conversione potra essere esercitato soltanto nel dspetio della totalita del valore

nominale di un’Obbligazione. ~
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L’Avviso di Conversione, una volta consepnato, sari considerato irrevocabile.

La data di conversione relativa a un’Obbligazione (la "Data di Conversione™) sard il giomo
lavorativo a Milano immediatamente successivo 12 data di tale consegna ¢, ove applicabile, Ia data di
effettuazione di qualsiasi pagamento tichiesto come di seguito disposto. GE Avvisi di Conversione
petvenuti dopo le ore 15.00 di un dato giorno lavorativo si intenderanno decevuti il giorno

lavorativo immediatamente successivo.

La Data di Consegna relativa a un’Obbligazione sard (1) I'ultimo giorno di borsa aperta sul MTA
del mese solate in cud PAvviso di Conversione € stato presentato allAgente pet il Pagamento e Ia
Conversione qualora lo stesso sia stato presentato entro il 15° giomo solare (incluso) del mese
solate in questione oppute (ii} i 10° giomo di borsa aperta del mese solare immediatamente
successivo il mese solare in cui PAvviso di Conversione ¢ stato presentato, qualora lo stesso sia
stato presentato al’Agente per il Pagamento ¢ ]2 Conversione fra il 16° giomo solare e Pultimo

giomo solare (incluso) del mese solare in questione.

La Data di Consegna Ulteriore relativa alle Azstoni Ulterion sara (3) Pultimo giomo di borsa aperta
sul MTA del mese solare in cud viene effettuato PAggiustamento Retroattivo, qualora lo stesso
avvenga entro il 15° giorno solare (incluso) del mese solare oppure (i) il 10° giomo di borsa aperta
del mese solare immediatamente successivo il mese solare in cut viene effettuato Aggiustamento
Retroattivo, qualora lo stesso avvenga fra il 16° giomo solare e I'ultimo giomo solare (incluso) di
un dato mese solare; oppure (ui) la data di ‘tf_missioné di Azioni Ordinarie nel caso in cui
FAgginstamento Retroattivo dsulti dalfemissione di Azioni Ordiparie.

Ciascuna Obbligazionc dovra essere consegnata, in seguito all’esercizio di Diritti di Conversione,
unitamente a tutte le relative Cedole che maturano alla o successivamente alla relativa Data di
Conversione in questione (inclusa) laddove resta inteso che, in mancanza di tali Cedole, il titolare
sara tenuto a versare Iimporto totale delle Cedole mancanti Qualsiasi importo cosi pagato sata
timborsato secondo le modalita specificate nelPArticolo 8 dietro presentazione e consegna della
Cedola mancante {0, nel caso di pagamento parziale, mediante apposita annotazione sulla stessa) in
gualsiasi momento dopo la Data di Conversione in questione e ptima che siano trascorsi 10 anni
dalla Data di Riferimento relativa al’Obbligazione in oggetto {indipendentemente dal fatto che una

Cedola possa essere diventata nulla ai sensi delPArticolo 12), ma non successivamente.

L’Obbligazionista che eserciti il Diritto di Conversione dovra corrispondere ogni imposta, bollo,
diritto di emissione e registrazione derivanti dalla conversione (diversi da qualsiasi imposta o bollo
che debba essere pagato nella Repubblica Italiana con rferimento allassegnazione e all'emissione
di qualsiasi Azione Ordinatia al momento di tale comversione (compresa qualsiasi Azione
Ulteriore), che restano a carico dell’Emittente) e tale Obbligazionista dovra sostenere tutte le
eventuali imposte relative a ogni atto di disposizione di un’Obbligazione o atto considerato tale

ovvero sut relativi interessi in relazione all’'esercizio della suddetta conversione.

Le Aziont Ordinarie da emettersi in segnito alla conversione delle Obbligazioni (incluse eventuali
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Azioni Ultetiord) saranno emesse in forma dematerializzata attraverso Monte Titoli S.p.A.. Le Azioni

Ordinadie saranno trasferite sul conto indicato dall’'Obbligazionista interessato nel relativo Avviso

di Conversione nellz Data di Consegna in questione (oppuze, nel caso di eventuali Azioni Ultenori,
nella Data di Consegna delle Azioni Ulterior).

Azioni Ordinarie

0

1)

Le Azmoni Ordipatic emesse a fronte della conversione delle Obbligazioni saranno
interamente liberate, senza conferire obblighi di contribuzione straordinaria (non-assessable), e
avranno il medesimo godimento delle Azioni Ordinade interamente liberate in circolazione
alla relativa Data di Consegna oppure, nel caso di Aziont Ulteriori, alla relativa Data di
Consegna delle Aziom Ultenion (fatta eccezione per 1 casi in cui qualsivoglia dmtto sia escl
in forza di disposizioni inderogabili di legge). Tuttavia, le Azioni Ordinarie o, a sec

casi, le Azioni Ultenion cosi emesse non assegneranno aleun dintto, distri m}E
pagamento in relazione ai quali sileva una data di registrazione (record date) o altra tfa‘ta stabﬁﬂﬁ

%‘
pet la decorrenza di rali dintti che sia antecedente la relativa Data di Consegna o-,\;é\scs:b;g‘c:fih:hw % F
"I‘T,‘ b .r*: ﬂ' :
2 Nf’t: Y
= 1\
Salvo quanto previsto dall’Articolo 6(k), non dovra essere effettuato alcun pngamcantbhu.__m\i\""

dei casi, Ia relativa Data di Consegna delle Azioni Ulteriori A5

aggiustamento, in sede di conversione, per interessi altriment maturati sufle relative
Obbligaziont 2 decorrere dall’ultima Data di Pagamento degli Interessi anteriore alla Data di
Conversione relativa a tali Obbligazioni (o, se tale Data di Converstone & antécedente la prima
Data di Pagamentb.degli Interessi, a partire daila Data del Closing).

Interesst suila compersione

Nel caso in cui venga data una comunicazione in cui st richiede il imborso delle Obbligazioni, ai

sensi di quanto previsto dall’Articolo 7(b), il o successivamente al quindicesimo giorno lavorativo a

Milano antecedente una data-di registrazione (rword datd) successtva allultima Data di Pagamento

degli Interessi (ovvero, nel caso del primo Petiode di Interessi, alla Data del Cloiing

{(indipendentemente dal fatto che tale comunicazione venga effettuata prima, in coincidenza di o

dopo tale data di registrazione) con riguardo a gualsiasi Dividendo o distribuzione da pagarsi in

relazione alle Azioni Otdinarie, nel caso in cui tale comunicazione indichi vna data di fimborso

antecedente o coincidente con la data rappresentata dal 14° gioroo solare successivo alla Data di

Pagamento deglt Intetessi successiva a tale data di registrazione, matureranno interessi sulle

Obbligazioni rispetto alle quali siano stati esercitati Diritti di Conversione ¢ in relazione alle quali Ia

Data di Conversione sia successiva a tale data di registrazione ovvero antecedente a o coincidente

con Iz Data di Pagamento deghi Interessi successiva a tale data di registrazione in relazione a tale

Dividendo o distdbuzione, in ciascun caso a2 partire dalla Data di Pagamento degh Interessi

precedente (inclusa) (oppure, qualora tale Data di Conversione sia antecedente alla prima Data di

Pagamento degli Interessi, a decorrere dalla Data del Closing) fino a tale Data di Conversione

esclusa. L'Emittente dovra pagare tali interessi, ovvero ptovvedere affinché tali interessi vengano
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7.

pagati, entro e non oltre i 14 giomi solan successivi alla relativa Data di Conversione per mezzo di
bonifico su un conto corrente in Furo presso un istituto bancario dt vna cittd in cui le banche
abbiano accesso al Sistema TARGET in conformita alle istruziomi fomnite dal relativo
Obbligazionista.

Acguisto o rimborso & Astoni proprie da parte deli Emittente
L’Emittente potrid esercitare tutti i dinttl, dalla stessa di volta in volta acquisid, di acquistare o
rimborsare le proprie azioni (incluse Azioni Ordinarie) senza il consenso degli Obbligazionisti ¢ dei

Titolan di Cedola.

' Rimborso e Acquisto

@)

- Rimborso alla scadenza

Qualora non siano state precedentemente acquistate ed estinte, rimborsate o convettite, come previsto nel

presente Regolamento, le Obbligazioni saranno rimborsate al loro Valore Nominale Capitalizzato alla
Data di Scadenza Finale. Prima della Data di Scadenza Finale, le Obbligazioni potranno essere rimborsate

soltanto a richiesta del’Emittente in conformita a quanto disposto nell’Articolo 7(b).

Nel presente Regolamcﬁto, il "Valore Nominale Capitalizzato” dovuto in qualstasi data (la *Data
della Detemninazioni':”) sxgm.ﬁca, con fferimento a ogni 100.000 Euro &i valore nominale delle
Obbligazioni:

®

)

(iif)

qualora Ja Data della Determinazione sia la Data di Scadenza Finale, Euro 123.690, pad al 123,69 per
cento di tale valore nominale;

qualora la Data della Determinazione sia una delle Date di Pagamento degli Interessi indicate nella
tabella sottostante, il Valore Nominale Capitalizzato riportato nella tabella sottostante con

riferimento a cascuna di dette Date di Pagamento degh Interessi:

Data di Pagamento degli Interessi Valore Nominale Capitalizzato_ (EUR)
10 maggio 2008 103,00
10 maggio 2609 106,12
10 maggio 2010 109,36
10 maggio 2011 112,74
10 maggio 2012 116,25
10 maggio 2013 119,90

qualora Ia Data della Determinazione sia qualsiast altra data antecedeate la Data di Scadenza Finale,

I'tmporto calcolato in conformiti alla seguente formula, arrotondato, ove necessario, al centesimo
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pia prossimo laddove un mezzo centesimo satd atrotondato per eccesso (che insieme agli interessi
maturati 2 partire dalla Data di Pagamento degli Interessi immediatamente precedente oppure, ove
inesistente, dalla Data del Closing, ¢ previa considerazione di qualsiasi interesse versato in relazione a
tali Obbligazioni in periodi precedenti, rappresenta per il suo portatore, alla Data della
Determinaztone, un renditnento lordo alla scadenza identico a quello applicabile in caso di dmborso

alla Data di Scadenza Finale, par al 4 per cento annuo, (calcolato su base annua)):

APA=  [PAPA (i + s} Al

dove:

“APA” significa il Valore Nominale Capitalizzato;

: lt;.‘;\;:- Za"
“PAPA” significa il Valore Nominale Capitalizzato con riferimento allz Data di Pa S 1

- — . o
Interessi immediatamente precedente la Data della Determinazione come riportato nella tabellr
precede (oppure, nel caso in cui la Data della Determinazione sia antecedente alla prima Data di

Pagamento degh Interessi, Euro 100.000;

“r” significa 4 per cento, espresso come decimale;

“d” sigpifica il numero di giorni compresi fra la Data di Pagamento degli Interessi immediatamente
precedente (inclusa) {oppure, nel caso in cui la Data della Determinazione sia coinddeste con o
antecedente alla prima Data di Pagamento degli Interessi, a partire dalla Data del Closing (inclusa)) e
la Data delta Determinazione (esclusa);

“p” significa il numerc di giorni compresi fra la Data di Pagamento degli Interessi immediatamente
precedente (inclusa) {oppute, nel caso in cui la Data della Determinazione sia coincidente con o
antecedente alla prima Data di Pagamento degli Interessi, a partire dalla Data del Closing (inclusa)) ¢
la Data di Pagamento degli Interessi immediatamente successiva (esclusa); e

“AI” significa gli interessi maturati sul valore nominale delle Obbligazioni a pattire dalla Data di
Pagamento degli Interessi immediatamente precedente (inclusa) (oppure, nel caso in cui Ja Data della
Determinazione sia coincidente con o antecedente alla prima Data di Pagamento degli Interessi, a
partire dalla Data del Closing (inclusa)} fino alla Data della Determinazione (esclusa), calcolata sulla
base del numero di giomi compresi fra la Data di Pagamento degli Interessi immediatamente
precedente (inclusa) (oppure, nel caso in cui la Data della Determinazione sia coincidente con o
antecedente la prima Data di Pagamento degli Interessi, a partire dalla Data del Closing (inclusa)) e la
Data della Determinazione (esclusa), divisi per il numero di giorni comprest fra a Data di Pagamento
degli Interessi immediatamente precedente (inclusa) (oppure, nel caso in cui la Data della
Detenminazione sia coincidente con o antecedente la pima Data di Pagamento degli Interessi, 2

partire dalla Data del Closing (inclusa)) e la Data di Pagamento degli Interessi immediatamente Q‘,\

successiva (esclusa). g
<
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In caso di mancato pagamento del Valore Nominale Capitalizzato esigibile, dovuto con riferimento a
ciascuna Obbligazione, 2 fronte del suo dmborso ai sensi degli Articoli 7(b) o 7(d) oppure nella data in
cui diviene esigibile come disposto nell’Articolo 10, il Valore Nominale Capitalizzato dovuto ed esigibile
con rferimento a tale Obbligazione sara pard al Valore Nominale Capitalizzato di tale Obbligazione come
descritto nelle disposizioni che precedono, con la condizione che tali dispostzioni si applicheranno come
se il riferimento, in esse contenuto, alla data stabilita per il dmborso oppure, a seconda dei casi, alla data in
cui 'Obbligazione scade e diventa esigibile, sia sostitwito con un riferimento alla Data di Riferimento e su
tale valore nominale del’Obbligazione matureranno interessi fino alla Data di Rifedmento.

Qualora, in qualsiasi delle ipotesi descritte nel paragrafo che precede, la Data di Riferimento coincida con
o sia successiva alla Data di Scadenza Finale oppure qualora 1l Valore Nominale Capitalizzato con
riferimento a qualsiasi Obbligazione all'atto del imborso ai senst dell’Articolo 7(a) non venga pagato alla
‘ s;cadqnzé; Pimporto dovuto ed esigibile sard pad al 123.69 per cento del valore nominale di tale
| beﬁg-azioné unitamente agli interessi calcolati applicando il tasso del 4 per cento annuo al valore
ﬁonﬁnaie di tale Obbligazione a partite dalla Data di Scadenza Finale (inclusa) fino alla Data di
Rifesimento {esclusa) e moltiplicando il prodotto per la Frazione Giomaliera applicabile, arrotondando i

risultato al centesimo pin prossimo (e il mezzo centesimo dovra essere arrotondato per eccesso).

(b}  Rimborso a richiesta deil’ Emittente

Con preavviso di almeno 30 e pon piu di 90 giomi (*Comunicazione del Rimborso a Richiesta
delPEmittente™) da inviarsi al Trassee e apli-Obbligazionisti ai sensi dell’Articolo 17, PEmittente avra la
facolti di rimborsare la totaliti, ma non una parte, delle Obbligazioni alla data (la “Data di Rimborso a
Richiesta delPEmittente™) indicata nella Comumicazione del Rimborso a Richiesta del’Emittente al
Valore Nominale Capitalizzato alla Data di Rimborso 2 Richiesta dell’Emittente, unitamente agh interessi

maturati sino a tale data, nel caso in cuk

(i) in qualsiasi momento a decorrere dal 25 maggio 2010, per oltre 20 giormi di borsa aperta durante un
qualsiasi periodo di 30 giorni di borsa aperta consecutivi che termini non prima di 14 giorni anterion
alla data della relativa Comunicazione del Rimberso a Richiesta dellEmittente, il Valore
Complessivo delle Azioni Ordinarie cui un Obbligazionista avrebbe diritto in seguito all’esercizio del
Diritto di Conversione assegnato da qualsiasi Obbligazione in ciascuno di wli giorni di borsa aperta
si2 supedore al 130 pet cento del Valore Nominale Capitalizzato di tale Obbligazione in dascuno di
taki giomni di borsa aperta; oppure

(i) in qualsiasi momento antecedente alla data della relativa Comunicazione del Rimborso a Richiesta
del’Emittente, siano stati esercitati i Dirii di Conversione e/o siano stati effettuad acquisti (e
conseguentt estinzioni) che abbiano dguardato almeno I'85 per cento del valore nominale delle
Obbligazioni onginariamente emesse.

Al fini del presente Articolo 7(b)(@), se, in qualsiasi giomo di borsa aperta di detto periodo di 30 giorni di
borsa aperta il Prezzo Medio Ponderato sul Volume di tale giomno sia stato quotato “cum” Dividendo (o
“cum” eventuali altri diritti), il prezzo di chiusura di un’Azione Ordinania in tale giorno di borsa aperta si
intenderd pari all'importo della stessa diminuito di vna somma equivalente al Valore Equo di Mercato per
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Ariope Ordinaria di detto Dividendo o altro dititto alla data della prima pubblicazione di tale Dividendo
(o altro diritto) (fatti salvi, in tutti i casi, eventuak crediti fiscali collegati e previa detrazione dell’eventuale
rtenuta da operarsi sui pagamenti effettuati a un cittadino della Repubblica Italiana).

Al fini del presente Articolo 7(b)(), # valore nominale delle Obbligazioni originaramente emesse
corrisponderi alla somma fra i valore nominale delle Obbligazioni e il valore nominale di ogni ulteriore
obbligazione emessa in conformita all’Articolo 18 e consolidata formando un’unica sedie insieme alle
Obbligaziont, ma non terrd conto di alcun Dirito di Conversione esercitato ovvero di acquist e

conseguenti estinzioni.

(c) Comunicazione del Rimborso a Richiesta dell’Emittente

Ogni Comunicazione del Rimborso a Richiesta del’Emittente sard irrevocabile. Ciascuna(c

-
dovrd specificare (i} Ia Data di Rimborso a Richiesta del’Emittente, a seconda dei casi, @ )
Conversione, il valore nominale complessivo delle Obbligazioni in circolazione e il prezzo WP pifeEmen

& L \w‘_i_’- :..
delle Azioni Ordinarie cosi come rilevato sul Mercato Azionario di Riferimento, in ogni ca&*&k’aﬁ/“'t

data utile antecedente alla pubblicazione della Comunicazione del Rimborso a Richiesta delPEmittente, a
seconda dei cast, nonché (i) Pultimo giorno nel quale i Diritti di Conversione potranno essere esercitati

dagli Obbligazionisti

(d)  Rimborse a Richiesta degli Obbligazionisti

Successivamente al verificarsi di uo Evento Rilevante, ctascun Obbligazionista avri il dititto di richiedere

allEmittente il rimborso di tale Obbligazione alla Data del’Opzione di Vendita per Evento Rilevante al .

Valore Nominale Capitalizzato allz Data dell’Opzione di Vendita per Evento Rilevante, maggiorato degli
interessi maturati sino a tale data. Per esercitare tale diritto, PObbligazionista dovra presentare
PObbligazione, unitamente a tutte le relative Cedole, nel rispetto delle Date di Pagamento degli Interessi
successive alla Data delPOpzione di Vendita per Evento Rilevante, presso la sede specificata di qualsiasi
Agente per il Pagamento e la Conversione, unitamente 2 un avviso di esercizio debitamente compﬂato e
firmato, utilizzando il module di volta in volta corrente, repesibile presso la sede specificata di qualsiasi
Agente per it Pagamento e la Conversione, unitamente a un avviso di esercizio debitamente compilato ¢
finmato, utilizzando i module di volta in volta corrente, repedbile presso a sede specificata di qualsiasi
Agente per il Pagamento ¢ la Conversione (“Comunicazione di Esercizio delPOpzione di Vendita
per Evento Rilevante™} in qualsiasi momento durante il Periodo dellEvento Rilevante. La “Data
delPOpzione di Vendita per Evento Rilevante” sara i1 14° giomo solare dal tennine del Periodo
dell’Evento Rilevante.

1 pagamento relativo a ciascuna Obbligazione dovri essere effettuato mediante bonifico bancario su un
conto comrente in valuta Euro ptesso un istituto bancario di una citth in cui le banche abbiano accesso al
Sistema TARGET che sarid indicato dalObbligazionista nella relativa Comunicazione di Esercizio
del’Opzione di Vendita per Evento Rilevante.

Una volta consegnata, la Comunicazione di Esercizio dell’'Opzione di Vendita per Evento Rilevante sari

<
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irtevocabile e "Emittente sara tenute a rimborsare tutte Je Obbligazioni oggetto. della Comunicazione di
Esercizio del’Opzione di Vendita per Evento Rilevante consegnata, come sopra indicato, alla Data
del’Opzione di Vendita per Evento Rilevante.

11 Trustee non sari tenuto a porte in essere alcun provvedimento al fine di accertare se si sia verificato o
meno un Evento Rilevante o qualsiasi evento che possa determinare un Evento Rilevante e non avrd

alcuna responsabilitd a tale dguardo.
' e} Acquisto

Fermi restando (ove previstl) i requisiti della Borsa Valori Lussemburghese per il Mercato MTF in Euro o

il regolamento di qualsiasi altro mercato azionaro in cui le Obbligazioni potrebbero essere ammesse 2
('].udiéiidne e/0 negoziazione nella data considerata, 'Emittente o gualsiasi delle sue Societa Controllate
potranno, in ogni momento, acquistare Obbligazioni sul libero mercato o in altro modo a qualsiasi prezzo
(a condizione che siano acquistate insieme a tahi Obbligazioni, ovvero allepate ad esse, tutte le eventuak
Cedole non maturate). Ogni acquisto effettuato tramite offerta pubblica dovra essere esteso a tutti gh
Obbligazionist.

[fi] Estinzione

Tatte le Obb]jga‘zion.i rimborsate o in relazione alle quali sono statl esercitati Disitni di Convetsione si
eslinguetanho {unitamente a titte le Cedole non maturate ad esse allegate e con esse consegnate) e non
potranno essere emesse o vendute nuovamente. Le Obbligazioni acquistate dalPEmittente o da quéisiasi
delle sue Socteti Controllate andranno ad estinzione e non potranno essere né emesse, né vendute

nuovamente.
(g)  Avvisi multipli

Qualora sia data pi di nna comunicazione di rimborso in conformita alle disposizioni del presente

Articolo 7, la prima prevarra sulle successive.

8. Pagamenti

fa)  Modalita di pagamento

1 pagamento del valore nominale delle Obbligazioni sara effettuato dietro presentazione e consegna delle
Obbligazioni (o, nel caso di pagamento parziale, mediante apposita annotazione sulle stesse) e il
pagamento di qualsiasi interesse dovuto a una Data di Pagamento degli Interessi sard effettuato dictro
presentazione ¢ consegna delle Cedole (o, nel caso di pagamento parziale, mediante apposita annotazione
sulle stesse), presso la sede specificata di qualsiasi Agente per il Pagamento ¢ la Conversione tramite
bonifico bancatio su un conto corrente in Euro aperto dal beneficiario presso ua istituto baneatio di una
citta in cui le banche hanno accesso al Sistema Target. Il pagamento di interessi dovuti sulle Obbligazioni
in date diverse da una Diata di Pagamento degli Interessi sara effettuato soltanto dietro presentazione ¢, a

seconda dei casi, consegna della relativa Obbligazione o annotazione sulla stessa (se del caso).
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Le modalita di pagamento di ogni altro impotto dovuto saranno quelle indicate nel presente Regolamento.

(b)  Pagamenti ai sensi della normativa fiscale
Tutti 1 pagamenti saranno soggetti, in ogni caso, a ogni legge e normativa fiscale o a ogni altra legge e

normativa vigente nel lnogo di esecuzione del pagamento. Agli Obbligazionisti o ai Titolari di Cedola non
saranno addebitate spese o commissioni in relazione 2 tali pagamenti.

{¢c)  Consegna di Cedole non maturate

Ciascuna Obbligazione dovra essere presentata per il pagamento congiuntamente a ogni Cedifa dles

e
pertinente non matutata; in difetto, 'ammontare di ognuaa delle predeite Cedole non maturaif'ma

e
proporzione 2 guanto il pagamento cffettuato si rapporta allimporto dovuto con ﬁfcﬁmcntw'
Obbligazione) sara dedotto dall'importo dovuto per il pagamento. Eventuali importi cosi dedotti saranno

DN
(0, in caso di pagamento non integrale, una parte del’ammontare di tale Cedola non maturata agkh_'
¥

pagati, con le modalitd sopra tichiamate, dietro presentazione e consegna della relativa Cedola mancante
entro dieci giorni dalla Data di Riferimento per il pagamento in questione con fguardo alPObbligazionc in
ogpetto.

Al fini e agli effetti del presente regolamento e salvo ove diversamente disposto, per “Cedole non
maturate” st intenderanno Cedole in scadenza dopo la data di rimborso delle Obbligazioni cui esse si

sifetiscono.

(d)  Giorni Non Lavorativi

Un’Obbligazione o Cedola potra essere presentata per il pagamento soltanto durante un giomo lavorativo
nel luogo in cui avviene la presentazione (¢, in caso di pagamento mediante bonifico bancatio su un conto
corrente in Euro, in un giorno di apertura del Sistema TARGET). Non saranno dovuti ultediod interessi o
somme in conseguenza del fatto che la data di presentazione del’Obbligazione o della . Cedola per il

pagamento, ai sensi del presente Arnticolo 8(d), sia successiva alla data di scadenza.

{e) Agenti per il Pagamento e la Conversione, ecc.

Gl Agent per il Pagamento ¢ Ia Conversione inizialmente incaricati ¢ Ia relativa sede sono riportati nella
lista in calce al presente Regolamento. L’Emittente si riserva in qualsiasi momento il diritto, i sensi del
Contratto di Agenzia ¢ previa approvazione scritta del Trwsize (approvazione che non dovri essere
irragionevolmente negata o procrastinata), di modificare o msolvere lincarico di qualsiasi Agente per il
Pagamento e la Conversione e di nominarc Agenti per il Pagamento e la Conversione ulterioti o sostitutivi
degli attuali al di fuori degli Stati Uniti e dei loro possedimenti, a condizione che PEmittente stessa )]
mantenga un Agente per il Pagamento e Ia Conversione Principale, (if) mantenga Agenti per il Pagamento
e la Conversione con sedi in almeno due delle principali cittd europee incluso, fintanto che le
Obbligazioni satanno ammesse sul Mercato MTF in Euro della Borsz Valori Lussemburghese e cid sia

gchiesto dal regolamento della Borsa Valori Lussemburghese, un Agente per il Pagamento ¢ la Q}o\
Conversione con sede a Lussemburgo e (iif) mantenga un Agente per il Pagamento e la Conversione in
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uno Stato Membro dell'UE che non sia obbligato a operare ntenute o deduziom d’'imposta ai sensi della
Direttiva del Consiglio Europeo CE/48/2003 o di altra Direttiva deil'Unione Evropea in attnazione delle
conclusioni della dunione del Consiglio ECOFIN in data 26 e 27 novembre 2000.

Ogni vatiazione degh Agenti per il Pagamento ¢ la Conversione e delle relative sedi dovra essere
tempestivamente comunicata agli Obbligazionisti in conformita alte disposiziont di cui all’Articolo 17.

0} Frazioni

"Qualora un pagaménto da effettuarsi agh Obbligazionisti non sia pari a un multiplo intero di 0,01 Buro, la

somma in oggetto dovra essere arrotondata per difetto allo 0,01 Euro pit vicino.
9. ... ‘Regime Fiscale

Tutu 1 i)agamcnti del capitale e degli interessi relativi alle Obbligazioni e alle Cedole eseguiti da o per
conto dell’Emittente dovranno essere’ effettuati senza ritenute o deduzioni fiscali pér o ai sensi di imposte,
tasse, contributi o oneti governativi presenti o futun di qualunque natura che siano applicati o impost da
o per conto di qualsiasi giurisdizione o altra sottodivisione politica ovvero qualsiasi autoriti dotata del
potere di imposizione fiscale, salvo nei casi in cut tale ritenuta alla fonte o deduzione fiscale sia prevista
dalla legge. In tal caso, il pagamento in questione sara effettvato applicando tale ritenuta o deduzione
fiscale. L’Emittente non sari tenuta a versare somme aggiuntive o ulteriori con riferimento a tah rtenute
alla fonte o deduzioni fiscali. Tuttavia, gt Obbligaziontsti non residenti in Italia che abbiano presentato,
entro i termini presctti, una dichizrazione di non residenza e siano in possesso dei requisiti previsd dalla
legge italiana al fine di beneficiare dellesenzione di cui all'Articolo 6 del Decreto Legislativo n. 239 del 1
aprle 1996, saranno esentatt da qualsiasi riteputa o deduzione fiscale cud essi sarebbero stati altritnenti

assoggettati ai sensi del predetto decreto legislativo.

10.  Cause di Inadempimento

1l Trustee avra la facolta, 2 sua discrezione, o obbligo, se cosi richiesto per iscritto dai portatord di almeno
un quarto del'ammontare nominale di tatte le Obbligazioni in circolazione a tale data ovvero se cosi
previsto da una Delibera Straordinaria degli Obbligazionisti {con Iobbligo per il Truster, ove si sia
verificata qualsiasi delle dircostanze richiamate pei paragrafi (b} e () che seguono e, con fferimento a una
Societh Controllata Rilevante, nei paragrafi {d), () e (g) che seguono, di certificare per iscritto che il
veriftearsi di detta circostanza pregiudica, a suo giudizio, gli interessi degli Obbligazionisti in misura
sostanziale e previo ottenimento, in ogni caso, di manleva e/o garanzia per esso soddisfacente), di
comunicare all’ Emittente che le Obbligazioni sono, e dovianno di conseguenza immediatamente divenire,
esigibili ¢ rimborsabili per un ammontare comispondente al loro Valore Nominale Capitalizzato e aghi
eventuali interessi matarati, nel caso in cui si sia verificato e perdur qualsiasi degli eventi (ciascuno una

“Causa di Inadempimento™) di seguito indicati:

(a)  IEmittente non adempia al pagamento degli interessi dovuti in relazione a qualsiasi Obbligazione e
tale inadempimento si protragga per oltre 15 giorni dalla data di scadenza;
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)

()

(d)

(&

®

PEmittente non esegua o non adempia a qualsiasi altro obbligo sostanziale 2 suo carico ai sensi del
presente Regolamento e del Trust Deed, ¢ tale mancato adempimento o mancata esecuzione perduri
pet 30 giorni dal dcevimento di una comunicazione del Trustee in cui st richiede di porre nmedio a

tale violazione; oppure

(i) qualsiasi debito presente o futuro dell’Emittente o di qualsiasi delle sue Societi Controllate
relativo a fondi ricevuti in prestito o altriment repeniti, venga dichiarato o divenga altrimengi

seconda dei casi, entro 15 giomi dalla scadenza o, qualora sia un pedodo pin

eventuale periodo di grazia applicabile, oppure (i) 'Emittente o qualsiasi dcllc‘.
Controllate non pag}n allorché dovute oppure, a seconda dei cas, entro 15 gmrm da]la\s
in base a qualsiasi obbligo di garanzia o indennizzo, presente o futuro, assunto in relazione
qualsiast debito per fondi ricevuti in prestito o altrimenti raccolti, oppure (iv) una Garanzia Reale
prestata dal’Emittente o da qualsiasi delle sue Societa Controllate Rilevanti a copertura di qualsiasi
dei suddetti debit venga dichiarata escutibile al verificarsi di qualsiasi degli eventi che ne
avtorizzano l'escussione, salvo nel caso in cui, in ciascuna delle ipotesi da () a (v), Vimporto totale
di tale debito sia inferiore a 25.000.000 di Euro (o importo equivalente in altra/e valuta/e); oppue

FEmittente o qualsiasi delle sue Societd Controllate Rilevanti sia assogpettata a una procedura
fallimentare o d'insolvenza che non venga respinta, sospesa o revocata entro 60 giorni dalla data

della sua apertura ovvero PEmittente o qualsiasi delle sue Societh Controllate Rilevanti abbia
avviato vna siffatta procedura; oppure

PEmittente o qualsiasi delle sue Societd Controllate Rilevanti sia incapace di ademnpiere ai propsi
obblighi di pagamento entro le scadenze o dichiad, in generale, la propria incapacita di adempiere
ai propri obblighi finanziari; oppure

FEmittente venga messa in liquidazione (fatta eccezione per la liquidazione del’Emittente
effettuata nellambito di una fusione o rorganizzazione nella quale tume le attivith e passivita
del’Emittente, a seconda dei casi, vengano cedute a un altro soggetto giuridico che garantisca agl
Obbligazionisti il medesimo tipo di digitti o che sisarcisca ghi stessi, in maniera appropriata, per
qualsiasi variazione apportata ai diritti degli Obbligazionisti o dei diritti stessi); oppure

st sia verificato qualsiasi evento che, ai sensi della legge applicabile nella giunsdizione competente, abbia

effetto analogo a quello degli eventi descritti nei paragrafi da () 2 (f) che precedono, a condizione che tale

effetto pregiudichi in misura sostanziale gli interessi degli Obbligazionisti; oppure

)
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®

11.

@

diventi illecito per PEmittente eseguite o adempiere a qualsiasi dei propr obblighi di cui alle
Obbligazioni o al Trust Deed.

Impegni

Fintantoché il Diritto di Conversione é esercitabile, 'Emittente, fatto salvo il caso in cui intervenga

Papprovazione in tal senso di una Delibera Straordinaria ovvere la preventiva autorizzazione scritta

del Traster ove lo stesso ritenga che tale antorizzazione non pregindichi in misura sostanziale gli
' interessi degli Obbbigazionisti, sard teouto a:

{) . emertere, assegnare e consegnare Azioni Ordinade in seguito alFesercizio di Diritd di
NN

() -

Conversione in conformita al presente Repolamento e a manienere in qualsiasi momento

disponibile pér Pemissione, sulla base del propdo capitale azionario ordinario autorizzato, ma

non

emesso, un numero di Azioni Ordinarie, libere da qualsivogha diritto di prelazione o

didtto sitnilare, necessario ad adempiere aglh obblighi detivanti dalPesercizio di Didtn di
Conversione ¢ di ogni altro dirtto di sottoscrizione e scambio con o conversione in Azioni
Ordinaric;

salvo ove cid sia previsto nelPambito di un Progetto di Costituzione di una Neweo, non

emettere o liberare Strumenti Finanziari, in entrambi i casi mediante imputazione a capitale di

utili o tiserve, fatte salve le ipotesi di seguito descrtte:

@)

®)

©

©)

mediante Pemissione di Azioni Ordinaric interamente liberate o altei Stramenti
Finanziari in favore degli Azionisti e di altri titolari dt azioni rappresentative del capitale
delEmittente che, in base al loto tegolamento, assegnano ai loro titolad il diritto a
ticevere Azioni Ordinarie o altd Strumentt Finanziari mediante Fimputazione a capitale

di utili o dserve; oppure

mediante Pemissione di Azioni Ordinanie interamente liberate da wiili o riserve (in
ofternperanza alle nommative di legge in vigore) ed emesse interamente, senza
considerare i dittt frazionari, ad integrale o parziale sostitezione di dividendi in denaro;
oppure

mediante Pemisstone di strumenti rappresentativi del capitale sociale (diversi dalle Azioni
Onrdinarie) interamente liberatl 2 favore dei titolari della stessa classe di strument
rappresentativi del capitale sociale e degli altri titolan di azioni ordinarie rappresentative
del capitale sociale del’Emittente che, in base al loro regolamento, assegnano ai loro
titolari il diritto a ricevere strumenti rappresentativi del capitale sodale (diversi dalle
Azioni Ordinarie) mediante imputazione 2 capitale di utili o riserve; oppure

mediante 'emissione di Azioni Ordinatic o altr strumenti rappresentativi del capitale
sociale a favore di dipeondenti, amministratori (0 ex amministrator)) del’Emittente in
virta di un piano di azionadato o un piano di incentivazione a lungo termine per i

dipendenu;
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eccetto nel caso in cui, nelle suddette ipotesi, tale emissione dia luogo (o possa dar luogo, in
assenza di quanto previsto dall'Articolo 6(g) relativamente agli aggiustamenti Hportati a

nuovo) a una modifica del Prezzo di Conversione;

(i)  non modificare in alcun modo i diritti di voto, i diritti alla percezione dei dividendi o alla
liquidazione attribuiti dalle Azioni Ordinarie e a non emettere altre categoric di strumenti
rappresentativi del capitale sociale che attribuiscano ai propri titolari diritti pit favorevoli di
quelli sopra indicati, m2 in modo tale che oulla di quanto previsto dal presente Ags
I(b)(1ii) possa impedire:

coniugi o parenti) del’Emittente o di qualsiasi delle sue Societa Conttoﬂaté‘q\ W" 0‘}
collegate ai senst di qualsiasi ptano di azionariato per i dipendenti; oppure

(B) qualsiasi raggroppamento o frazionamento di Azioni Ordinarde o conversione di
Azioni Ordinarie in titoli azionar o viceversa;

(C) qualsiast modifica di tali diriti che, a gindizio di wa Consulente Finanziago
Indipendente, non pregiudichi in misnea sostanziale gh interessi degli Obbligazionisti;

oppure

(D) qualsiasi modifica ai documenti costitativi delPEmittente effettuata in connessione aglhi
adempimenti descritti nel presente Articolo 11 o che sia integrativa di o strumentale a
qualsiasi degli adempimenti di cui sopra (incluse modifiche apportate al fine di
consentire o facilitare le procedure connesse con tali adempimenti come pure
modifiche riguardanti 1 diritd e gl obblighi dei titolari di Strumenti Finanziari, incluse

. le Azioni Ordinarie, che costituiscono I'oggetto di tali procedure); oppure

() Temissione di strumenti rappresentativi del capitale sociale laddove tale emissione
abbia come conseguenza, o potrebbe averc come conseguenza, fatte salve le
disposizioni contenute in qualsiasi altro Articolo, un aggiustamento del Prezzo di

Conversione; oppure

(F) emissionl di stramenti rappresentativi del capitale sociale o modifiche dei dintt
attabuiti alle Azioni Ordinare, laddove prima di tali emissioni o modifiche PEmittente
abbia incaricato un Consulente Finanziario Indipendente di stabilire quali
aggiustarnenti (se necessad) debbano essere apportati al Prezzo di Conversione, nella
misura in cui sia equo e ragionevole tenerne conto, ¢ tale Consulente Finanziario
Indipendente abbia stabilito che non & necessario alcun aggiustamento ovvero che &
necessatio un aggiustamento del Prezzo di Conversione e, in tale ipotesi, abbia stabilito
il nuovo Prezzo di Conversione, i criteri in base ai quali Paggiustamento deve essere

effettuato e, in ogni caso, 1a data a partire dalla quale Pagpiustamento avra efficacia (e
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in tal modo 'aggiustamento verr effettuato e diverra conseguentemente efficace);

@)  fare in modo che a nessuno Strumento Finanziario emesso senza dintt di convessione,
scambio o sottoscrizione di Aziomi Ordinade (emesso o fatto emettere dall’Emittente 0 da
una sua Societd Controllata o da altri soggeti in seguito ad accordi con PEmittente o una
sua Societh Controllata) siano in seguito attribuiti tali didtt esercitabill 2 froate di un
cornspettivo per ogni Azione Ordinaria inferiore al 95 % del Prezzo di Mercato Corrente

S per Azione Ordinaria alla chivsura delle negoziazioni dell'ultimo giorno di borsa aperta che
precede la data del primo avviso al mercato avete ad oggetto il proposto conferimento di tali
diritri, fatto salvo il caso in cut lo stesso dia luogo (o possa dar luogo, in assenza di quanto
‘previsto dall’Asticolo 6(g) relativamente agh aggstamenti riportat a nuove) ad un
agginstamento del Prezzo di Conversione e che non siano mai emesse Azioni Ordinatie a un
divetso valote nominale, sempre ché tali Azioni Ordinade aon abbiano gli stessi diritti
patrimoniali;

(v}  non procedere ad alcuna emissione, assegnazione o distribuzione o ad ogni altra operazione
che abbia come effetto, in seguito alla conversione delle Obbligazioni, il fatto di dover
emettere {in assenza delle disposizioni di cu all’Articolo 6(¢)) Azion Ordinage sotto la pan
ovvero I'impossibilita, ai sensi di qualsiasi normativa applicabile vigente in quel momento,

ad emettere validamente Aziond Ordinarie interamente liberate;

(vi) pon ndurre il propto capitale sociale emesso, riserve sovrapprezzo o riserve per rimborso
di capitale ovvero qualsiasi relativa passiviti non richiamata (uwcalied Kabikity) con riferimento
a quanto sopra né alcuna delle riserve non distribuibili, fatta eccezione nei casi in cuiz (A)
tale fiduzione avvenga in confonmiti con i termini di emissione del relativo capitale socdiale o
(B) tale riduzione avvenga mediante acquisto o rimborso del capitale sociale deli’Emittente,
nei imiti consentiti dalla lepge applicabile, o (C) tale riduzione non comporti la distdbuzione
di attivita o (D) tale ridizioné dia lnogo (o possa dar lnogp, in assenza di quanto previsto
dall’Articolo 6(g) relativamente apli agginstamenti ripoxtat a nuovo) a un aggiustamento del
Prezzo di Conversione o (E) cié avvenga esclusivarnente in relazione a un cambiamento
nella valuta in cui & espresso il valore nominale delle Azioni Ordinatie o (F) cid avvenga in
confonmita a un Progetio di Costituzione di una Newco o (G) cid avvenga mediante ovvero
implichi un passaggio a riserve ai sensi della legpe applicabile oppure (H) tale dduzione sia
prevista dalla legge applicabile;

(vit) qualora venga lanciata un’offerta pubblica di acquisto rivolta a it gh Azionist (o al
maggior numero possibile degli stessi) (o 2 tatti glt Azionist (o al maggjor aumero possibile
degl stessi) tranne Pofferente ¢/o i soggetti allo stesso collegati}) avente 2d oggetto
Pacquisto della totalitdi o di una magpioranza del eapitale azionado ordinario emesso
delEmittente oppure qualora venga proposto un piano (diverso da un Progetto di
Costituzione di una Newco) con dpwardo a tale acquiste, PEmittente dovia dare

comunicazione di tale offerta o piano al Truszee e aght Ohbligazionist nello stesso momento
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(i)

()

(ovvero, se in un momento successivo, non appena possibile) in cui una siffatta
comunicazione verri trasmessa agl Azionisti specificando che i dettagli concernenti tale
offerta o piano potranno esscre reperiti presso la sede specificata degli Agenti per i
Pagamento e Ia Convetsione e, hddove tale offerta o piano sia stata proposta dal consiglio
di amministrazione del’Emittente ovvero laddove tale offerta sia diventata o sia stata
dichiarata incondizionata a tutti gli effetti, PEmittente dovra porte in essere ogni tagionevole
sforzo affinché un’offerta o piano analogo venga esteso ai titohri di qualsiasi 3
Ordinaria emessa nel pedodo di tale offerta o piano in conseguenza delleserci
di Conversione e/o ai titolari delle Obbligazioni; -

nel caso in cui venga approvato un Progetto di Costimzione di una Newcq
adotterd (o fara in modo che siano adottau) tutti i p[ovvcdlmenu necessari ad ESIUERR
tiorganizzazione, a propa discrezione (a) Newco sostituisca PEmittente come debi oFt
prncipale con rferimento alle Obbligazioni e al Trust Deed (previa garanzia rilasciata
dallEmittentc) fermo restando e secondo quanto disposto nel Trust Deed, oppure (b) Newco
diventi garante con riferimento alle Obbligazioni ¢ al Trust Deed ¢, in entrambe le ipotesi, che
siano apportate le modifiche necessaric al presente Regolamento e al Trust Deed tali da
garantire che le Obbligazioni possano essere convertite in o scambiatc (sia mediante
scambio con azioni privilegiate o in altra maniera) con azioni ordinazie di Newco,-.ﬁxtatir
mutandis, secondo quanto previsto nel presente Regolamento e nel Truss Deed ¢ con le
modaliti che il Trastee dterri opportune a suo gindizio; e

fare quanto ragionevolmente in suo potere per assicurare che le Azioni Ordinarie emesse in
seguito alla conversione delle Obbligazioni siano ammesse a negoziazione sul Mercato
Azionario di Riferimento in conformitd alle leggi e ai regolamenti applicabili e siano
ammesse a quotazione e/0 negoziazione e quotate o negoziate su qualsiasi altra borsa valori
© mercato titoli su cui le Azioni Ordinarie potranno essere successivamente ammesse a

quotazione ¢/o negoziazione o quotate o negoziate.

Nel presente Regolamento, “capitale azionario ordinario” significa tutto il capitale sociale

emesso della societa, diverso dal capitale i cui titolad hanro diritto a percepire un dividendo a un

tasso fisso, ma non hanno alcun alvo diritto a upa partecipazione agh utili della societi e

“strumenti rappresentativi del capitale sociale” significa, con dferimento 2 una socicti, il

capitale sociale emesso ad esclusione di ogni parte di tale capitale che non assegni, né con

sifeimento ai dividendi, né con rferimento al capitale, alcun diritto di partecipazione ad una

distrbuzione oltre a un importo specificato.

Prescrizione

Le pretese relativamente a capitale, premio o qualsiasi altro importo dovuto a fronte della presentazione

delle Obbligazioni si prescrivono 2 meno che sia effettuata presentazione per il pagamento secondo le

modalita di cui allArticolo 8 entro un periodo di 10 anni net caso del capitale o premio ¢ di cinque anni
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nel caso degli interessi a partire dalla corxispondente Data di Riferimento.

Le pretese aventi ad oggetio qualsiasi altra somma dovuta per le Obbligarioni si prescrivono decorsi 10

anni dalla data in cui & dovuto il telativo pagamento.

13. Sostituzione di Obbligazioni e Cedole

Nel caso in cui qualsiasi Obbligazione o Cedola venga smarrita, rubata, dannegpiata, sfigurata o distrutta,
essa pottd essere sostituita presso la sede al momente designata dell’Agente per il Pagamento ¢ la
Conversione del Lussemburgo, nel sispetto di tutte le applicabili legpi e dei requisitt dei mercati azionad,
contro pagamento da parte del fchiedente delle spese sostenute per efferruazione di tale sosttuzione e
alle condizioni, per quanto rigearda prova e indennizzo, che FEmittente potra richiedere. Le Obbligazioni
o Cedole danneggiate o sfigurate dovranno essere consegnate prima che venga emessa la sostituzione.

14, ;issemhlea degli Obbligazionisti: Modifica e Rinuncia
(a}" - Assemblea degli Obbligazionisti

11 Trust Deed contiene le disposizioni per la convocazione dell'assemblea degh Obbligazionisti chiamat a
valutare matetie che incidano sui loro interessi, inclusa la modifica defle condizioni delle Obbligazioni, del
_ presente Regolamento, del Contratto di Agenzia o del Trust Deed  Ogni siffatta modifica potra essere
effettuata soltanto se approvata da una Delibera Straordinatia e qualsiasi Delibera Stracrdinaria
debitamente approvata in qualsiasi tale tiunione sard vincolante per tutti gli Obbligazionisti e i Titolari di

Cedola, sia che siano stati presenti o meno.

In relazione alla convocazione dell'assemblea, at quorum e alle maggioranze previste per 'approvazione
della Delibera Straordinaria:

() vn’assemblea pud essere convocata dalPEmittente, dal Trustee o dal Rappresentante Comune
nominato ai sensi del’Articolo 2415 ¢ 2417 del Codice Civile e deve essere convocata da uno dei
suddetti soggetti su nchiesta scritta dagli Obbligazionisti rappresentanti almeno 1/20 del valore
nominale delle Obbligaziont in circolazione;

() un’assemblea degli Obbligazionisti & validamente costitnita se (j) sono presenti uno o pi soggetti
titolari o rappresentanti almeno la meta del valore nominale delle Obbligazioni in circolazione, (i) in
seconda convocazione che si tenga per mancato raggiungimento di guorsm in prima convocazione,
SONO presenti uno o pit sogpetti titolad o rappresentant almeno un terzo del valore nominale delle
Obbligazioni in circolazione, ovvero (i) in ciascuna convocazione successiva che ritenga per
mancato raggiungimento di guorurm nella precedente convocazione, sono presenti uno o piu soggeti
titolari o rappresentanti almeno un quinto del valore nominale delle Obbligazioni in circolazione saho
i fatto che, futtaria, in caso di proposta di delibera su una Modifica ai Termini Essenziali (come
definita di seguito), il quormn deve essere sempre almeno la metd del valore nominale delle
Obbligazioni in circolazione ¢ inolire, salvo il fatio che lo statuto del’Emittente pud di volta in volta

prevedere un quorum pin alto con riferimento a qualsiasi delle suddette assemblee;
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(i) la maggioranza prevista per Papprovazione della Delibera Straordinaria (inclusa qualsiasi assemblea
successivamente convocata per mancato. raggiungimento di quorum nella precedente assemblea) é
fappresentata da uno o pia soggetti  presenti e titolari o rappresentanti almeno due terzi del
valore nominale delle Obbligazioni presenti in assemblea sabv if fatto che, tuttavia, qualsiasi proposta di
approvazione da parte di una Delibera Straordinaria in un’assemblea di Obbligazionisti, di
modifiche, abrogazioni o variazioni di qualsiasi termine o condizione del presente Regolamento
ovvero di accordi in relazione agli obblighi dell’Emittente ai sensi o con riguardo alle Obbligazioni
("Modifica ai Termini Essenziali”) deve essere approvata da uno o piti soggetti preseati e titolari o
rappresentanti almeno la met del valore nominale delle Obbligazioni in circolazione ¢ inofire, safoo 5/
Jatto che lo statuto del’Emittente pué di volta in volta prevedere maggioranze pit ampie.

Inoltre, una delibera scritta firmata da o per conto di tutti gl Obbligazionistt che, in quel dgio
hanno dirito a ricevere Pavviso di convocazione di un’assemblea degli Obbligazionist ai ¢

/ 2aid
i 3
?“'i

Deed avti la stessa cfficacia di una Delibera Straordinaria. Tale delibera scritta potra essere %} tg;‘}i;% “ ,. bl
uno o pit documenti aventi la stessa forma, ciascuno sottoscritto da o per conto di hie e TP,
Obbligazionisti. Ai sensi del Codice Civile, potrd essere nominato un “rappresentante comune” per, tra
rappresentarc gli Obbligazionisti ivi menzionati. 1! *rappresentante comune” sard nominato mediante
delibera adoftata dall’assemblea degli Obbligazionisti. Nel caso in cui Passemblea degli Obbligazionisti non . - .
nomim un “rappresentante comune”, tale nomina sard effettvata dal presidente del tribunale di prima
istanza del logo in cui si trova la sede legale dell’Emittente su richiesta di qualsiasi Obbligazionista o del

consiglio di amministrazione dell Emittente.

(8)  Modifica e rinuncia

H Trustee potra accordare, senza il consenso deglt Obbligazionisti o dei Titolari di Cedola {i) gqualunque
modifica di qualsiasi disposizionc del Trust Dred, qualsiasi frust deed integrativo del Trust Deed, del Contratto
di Agenzia, gnalsiasi accordo integrativo del Contratto di Agenzia, delle Obbligazioni, delle Cedole o del
presente Regolamento che, secondo Yopinione del Truseee, sia di natura formale, marginale o tecnica
ovvero venga fatta per correggere un emore manifesto ovvero per adempiere a qualsiasi obbligo di legge e
(1) qualunque altra modifica del Trust Deed, di qualsiasi #rust deed integrativo del Trust Deed, del Contratto di
Agenzia, di qualsiasi accordo integrativo del Contratto di Agenzia, delle Obbligazioni, delle Cedole o del
preseate Regolamento (fermo restando quanto disposto nel Trust Deed), e gualunque deroga a o
autorizzazione di una violazione reale o potenziale di qualsiasi disposizione del Trast Deed, di qualsiasi frust
deed integrativo del Trust Deed, del Contratto di Agenzia, di qualsiasi accordo integrativo del Contratto di
Agenzia, delle Obbligazioni, defle Cedole o del presente Regolamento che, a giudizio del Trustee, non sia
materialmente pregiudizievole per gli interessi degh Obbligazionisti Il Truster pud stabilire, senza il
consenso degli Obbligazionisti o dei Titolari di Cedole, che una Causa di Inadempimento non &
considerata come tale a condizione che, a giudizio del Trustee, cié non sia materialmente pregiudizievole
per gli interessi degli Obbligazionisti. Tali modifiche, autorizzazioni o deroghe saranno vincolanti per gli
Obblipazionistt ¢ per i Titolari di Cedola e, a richiesta del Trustee, dovranno essere notificate agli
Obbligazionisti e ai Titolari di Cedola tempestivamente, in conformita a quanto disposto nell’Articolo 17.

hY
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(c} Sostituzione

Il Trwstee potrd, senza il consenso degh Obbligazionisti o dei Titolann di Cedola, concordare con
PEmittente che qualsiasi delle propre Sodieta Controllate subentri ad esso (o a evenmali precedenti
sostituti a1 sensi del presente paragrafo) in qualita di debitore principale nei diritti e doveri derivantt dalle
Obbligazioni, dalle Cedole e dal Trwsz Deed, a patto che (a) Je Obbligazioni continuine ad esscre
incondizionatamente e itrevocabilmente garantite dall’Emittente, (b) le Obbligazioni continuino ad essere
convertibili in o scambiabili con Azioni Ondinarc dell’Emittente come disposto nel presente
Regolamento, (c) il Trws#ze abbia accertato che tale sostituzione non pregiudichi in misura sostanziale gl
mnteressi degli Obbligazionisti e che (d) siano rispettate determinate condizioni previste dal Trusz Deed.
Alloccorrenza di una tale sostituzione, it Traster potra accordare, senza il consenso deght Obbligazionistd o
dei Titolad di Cedola, vn cambiamento della legge applicabile alle Obbligazioni, alle Cedole ¢/0 al Trust
. Deeda céndizione che tale cambiamento, nell’'opinione del Trustze, non sia materialmente pregiudizievole
| dcgll interessi degh Obbligazionistt Una siffatta sostituzione sard vincolante per gli Obbligazionisti e i

" Titolad di Cedola e dovri essere tempestivamente comugnicata agli Obbligazionisti in conformiti a quanto

disposto nelP Articolo 17. )

(d) Legitiimazione del Trustee

Con sferimento alPesercizio del proprio incarico (comprese, a2 scopo esemplificativo e non esaustivo,
quelle indicate nel presente Articolo), il Trwswee doved tenere conto degli interessi degli Obbligazionisti in .
quanto categotia e, in particolare, ma non limttatamente 2 cid, non dovid tenere in considerazione le
conseguénze dertvanti dalt’esercizio dei propo doven fiduciar, facoltd o poteri discrezionali nei confronti
di singoli Obbligazionistt ¢ Tholad di Cedola in ragione del fatto che essi siano, a quahmque titolo,
domiciliati o fesidenti in, o in altro modo connessi con, ovvero soggetti alla giursdizione di un
determinato territorio e il Trustee non sara legittimato a richiedere, né alcun Obbligazionista o Titolari di
Cedola sarz legitttmato 2 pretendere, dall’Emittente o da qualsiasi altro soggetto aleuna manleva o
pagamento con rifenimento a qualsiasi conseguenza fiscale di tale esercizio nei confronti di singoli
Obbligazionisti o Titolad di Cedola.

15, Esecuzione

1 Trustee potrd, a proptia discrezione e senza ultedore avviso, avviare nei confronti delPEmittente i
procedimenti che riterrd opportuni per dare esecuzione forzosa alle disposizioni del Trusz Deed, delle
Obbligazioni e/o delle Cedole, ma non sard tenuto a intraprendere tali procedimenti o qualsiasi altra
azione con rifedmento al Trwst Deed, alle Obbligaziond o alle Cedole a meno che (i) esso non sia stato
incaricato in tal senso mediante una Delibera Straordinaria degli Obbligazionisti ovvero cosi gli sia stato
richiesto per iscritto da tanti Obbligazionisti quanti detengano almeno un quarto del valore nominale delle
Obbligazioni in guel momento in circolazione ¢ (i) esso abbia deevuto adeguata manleva e/o garanzia in
modo per lui soddisfacente. Nessun Obbligazionista o Titolare di Cedola potri procedere direttamente nei
confronti dell’Emittente salvo nel caso m cut il Trwstee, ove sia scattato pet esso I'ebbligo di procedere in

tal senso, ometta di farlo entro un ragionevole periodo di tempo e tale omissione perduri.
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16. 1l Trustee

11 Trust Deed contiene disposizioni per la manleva del Trustee, per il suo esonero da responsabilita, incluso
Pesonero dalPobbligo di avviare procedimenti ove non abbia ricevuto manleva e/o garanzia di propria
soddisfazione. Il Trustee € legittimato 2 concludere operaazioni d’affari con PEmittente o gualsiasi soggetto

connesso con Emittente senza dover rendere conto degli eventuali profitti

1t Trustee potra fare affidamento, senza tesponsabiliti alcuna nei confronti degli Obbligazionisti o Titolar
di Cedola, su un parere, conferma o certificato fornito da qualsiasi commercialista, revisore dei conti,
consulente finanziario o banca di investimento, indipendentemente dal fatto che detto parete, conferma o
certificato sia o meno indirizzato ad esso e che la responsabi]ité di talt soggctti sia limitata (in basc alle

stesso sia fornito dall’Emittente nell’esercizio dei suo obblighi in tal senso a norma di un a.r@
presente Regolamento e tale parere, conferma o certificato sara vincolante per I'Emittente, il
Obbligazionisti ¢ i Portator di Cedole, salvo in caso di errore manifesto.

17. Comunicazioni
(a)  Comunicazioni Elettroniche

L’Emittente  dovrid pubblicare tutte l¢ comunicazioni relative alle Obbligazioni sul  sito
www.nsanamentospa.com ¢ toediante unoe o pid  sistesi di comunicazione  elettronica.
Si prevede che tali comunicazioni vengano diffuse attraverso i sistemi telematici di Bloomberg e/o
Reuters. Le comunicazioni possonc essete altresi pubblicate sul sito web della Borsa .valor
Lussemburghese (www.bourse lu). Qualsiast comunicazione si intendera effettuata a partire dalla data della
sua pubblicazione o trasmissione da parte dell'Emittente, a seconda def casi.

(b)  Comunicazioni sugli Organi di Stampa

Inoltre, tutte le comunicazioni aventi ad oggetto le Obbligazioni dovianno essere pubblicate su un
primario organo di stampa del Lussemburgo (che si prevede sia #'Wori) oppure, ove cid non sia possibile,
s un pamatio quotidiano in lingua inglese con diffusione generale in Europa. 1’ Emitiente dovra altresi
garantire che tutte le comunicazioni vengano pubblicate secondo le modalita previste dai regolamenti di
qualsiasi borsa valor o altra autorita competente sulle quali }e Obbligazioni siano in un dato momento
ammesse 2 quotazione. Qualsiasi commicazione in tal modo eseguita si intendera validamente effettuata a

partire dalla data della sua pubblicazione su tale organo di stampa.

(c) Comunicazioni da parte dei Sistemi di Gestione Accentrata

Inoltre, nel periodo in cui le Obbligazioni sarannc detenute in forma globale presso Buroclear e
Clearstream, Lussemburgo (i “Sistemi di Gestione Accentrata®), PEmittente sari tenuta a trasmettere ai
Sistermi di Gestione Accentrata futte le comunicazoni effettuate da tale Sistema di Gestione Accentrata

aglh Obbligazionisti. Qualsiasi comunicazione si intendera cffettuata a partire dal settimo giorno dalla data
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di trasmisstone da parte delPEmittente ai Sistemt di Gesttone Accentrata.

(d}  Efficacia delle Comunicazioni

Una comunicazione eseguita in conformitd all’Articolo 17 da (a) a (¢} che precedono si intenderd
effettuata a partire dalla data in cui la pima di tali comunicazioni sia, o sia ftenuta, cfficace. Ad ogni fine
si riterrd che i Titolan di Cedola abbiano notizia del contenuto di qualunque comusicazione effettuata agli
Obbligazionistt secondo ke modalita stabilite nel presente Articolo,

(e Comunicazioni degli Obbligazionisti

Tutte le comunicazioni (diverse dalle Comunicazioni di Conversione} che qualsiasi Obbligazionista dovra
effettuare all'Emittente dovranne essere in forma scrtta ed essere consegnate a un Agente per i
Pagamento e la Conversione unitamente a un certificato rilasciato dal relativo depositario (A) dportante il
nome ed indirizzo completo del’Obbligazionista, (B) il valore nominale complessivo delle Obbligazioni
__acg::editéte_ alla datz di tale dichiararione sul conto titoli i detto Obbligazionista aperto presso il
d?gqsitaﬁ(.) e (C) attestantc I'avvenuta comunicazione per iscritto, da parte del dcpositgﬁo, delle
informazioni di cui ai punti (A) e (B) al Sistema di Gestione Accentrata e contenente Fattestazione,
rilasciata dal Sistema di Gestione Accentrata e dal titolare del conto sul Sistema di Gestione Accentrara,
che tali Obbligazioni risultano registrate a nome del titolare del conto sul Sisterna di Gestione Accentrata.

18. Ulteriori Emissioni

L’Emittente potra, di volta in volta e senza il consenso degli Obbligazionisti, creare ed emettere ulteriori
nofzs, obbligazioni o alt strumenti di debito ai medesimi termini ¢ condizioni, sotto tutti i punti di vista,
delle noes, obbligazioni o strumenti di debito in circolazione di ogni serie (incluse Je Obbligazioni) (o da
tutti i punti di vista tranne che con rigvardo al pimo pagamento degli interessi sui medesimi e in modo
tale che detta ulteriore emissione venga unificata e costituisca un’unica seric con le notes, le obbligazioni o
gl strumenti di debito di qualsiasi serie (ncluse le Obbligazioni) in circolazione) ovvero a quei termini e
condizioni relativamente a interessi, conversione, premio, imborso o altre questlomchc PEmittente potra
stabilire al momento della loro emissione. Ogni ulteriore mote, obbligazione o altro strumento di debito che
costituisca una singola serie con le nofes, le obbligazioni o gli altri strumenti di debito in circolazione di
qualsiasi serie (incluse le Obbligazioni) che sia costituita mediante il Trwt Deed o da qualunque atto
integrativo dello stesso dovrd, e ogni altra nof, obbligazione o altro titolo di debito potrd, con il consenso
del Trustee, essere costituita per mezzo di un atto integrativo del Trwst Deed. | Trust Deed contiene
disposizioni per la convocazione di un’assemblea unica degli Obbligazioniati e dei portator di soes,
obbligazioni o strumenti di debito di altre serie in alcune circostanze.

19.  Contracts (Rights of Third Parties) Act 1999

Nessun soggétto avra diritto a dare esecuzione a qualsiasi termine o condizione delle Obbligazioni ai sensi
del Contracts (Rights of Third Parties) Act del 1999.
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20.  Legge Applicabile e Giurisdizione

{a})  Legge applicabile

I Trust Deed, 1l Contratto di Agenzia, le Obbligazioni e le Cedole e tutte le questiond da essi detivanti o ad

essi connesse saranno disciplinati dalla, e dovranno essere interpretati ai sensi della, Legge inglese.

(&)  Giurisdizione

Con il Trust Deed YEmitteate (i) ¢ assoggettato irrevocabilmente alla giusisdizione esclusiva delle corti di
giustizia inglesi allo scopo di comporre qualsiasi controversia (una “Controversia”) che possa insorgere
da o in connessione con il Trust Deed o le Obbligazioni; (if) conviene che le corti di piustizia inglesi
costituiscono il foro pi idoneo e approprato per la composizione di qualsiasi Controversia rinunciando,
di conseguenza, a qualunque obiezione in tal senso; (i) conviene che I'assoggettamento alle corti di

glustizia inglesi (come descritto al punto (i) che precede) & reso a beneficio eschusivo del Truste e degk

Obbligazionisti, e, di conseguenza, nulla di quanto contenuto nel Trst Deed potra mpedire al T; {e
qualsiasi Obbligazionista di instautare procedimenti in relazione a una Controversia (“Procedmfe

dinanzi a qualunque altra corte di giustizia competente e, nella misura consentita dalla legpe app ca
Trustee e gli Obbhgmomsu potranno instaurare Procedimenti in p1u gmnsdmom e (W) pomina ¥
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Allegato “C“ al n. 2742/1366 di rep.
DENOMINAZIONE -OGGETTO -SEDE -DURATA

Art. 1
La societi si denomina “RISANAMENTO SPA”
Art.2
La socicta ha per oggetto:
a) la promozione e lo sviluppo di attivitd immobiliari ivi compresa la costruzione, la
compravendita, fa permuta, l'affitto, la locazione esclusa quella finanziaria, il comodato di
immobili ed aree; la valorizzazione urbanistica e territoriale, la gestione di patrimoni immobiliari e
la conduzione di immobili, opere ed impianti;
b) l'esercizio, non nei confronti del pubblico, ai sensi dell'art. 113 del Dlgs 385/1993, di attivita
finanziarie in genere quali I'assunzione in proprio a scopo di stabile investimento, sia in Italia che
all'estero, di partecipazioni in altre societd od enti costituiti o costituendi, i1 finanziamento ed il
coordinamento tecnico, finanziario e commerciale della societd o enti controllanti, controllati o
collegati ai sensi dell'art. 2359 del Codice Civile e controllati da una stessa controllante e
comungue all'interno del medesimo Gruppo di cui la societa fa parte, nonché la compravendita, il
possesso, la gestione di titoli pubblici e privati di proprieta sociale a scopo di stabile investimento,
escluso l'esercizio nei confronti del pubblico di ogni attivita dalla legge qualificata come attivita
finanziaria;
c) la fornitura di servizi amministrativi ¢ commerciali in genere, di assistenza tecnica, finanziaria,
commerciale ed industriale con esclusione di qualsiasi attivita di natura professionale,
Potranno anche essere emesse obbligazioni nei Hmiti e nei modi di legge .
Essa pud compiere tutte le operazioni commerciali, industriali e finanziarie, mobiliari ed
immobiliani, ritenute dall’ Amministrazione necessarie od utili per il conseguimento dell'oggetto
sociale; essa pud pure prestare avalli, fidejussioni ed ogni altra garanzia, anche reale.
Art.3
La societa ha sede legale in Milano.
La societd, nelle forme volta a volta richieste, potra istituire altrove, sia in Italia che all'estero, sedi
secondarie, succursali, direzioni, uffici, agenzie e rappresentanze e sopprimerle.
il domicilio degli azionisti, relativamente a tutti i rapporti con la societa, & quello nisultante dal
libro soci.
Art. 4
1a durata della societd ¢ fissata fino al 31 dicembre 2100, salvo proroghe o anticipato
scioglimento.

CAPITALE
Art. 5
11 capitale sociale & di Euro 282.566.897,82 suddiviso in n. 274.336.794 azioni ordinarie di
nominali Euro 1,03 ciascuna.
11 capitale potra essere aumentato anche mediante emissione di azioni aventi diritti diversi e con
conferimenti diversi dal denaro nei limiti consentiti dalla legge.
L’assemblea pud deliberare di aumentare i} capitale sociale con esclusione del diritto di opzione,
oltre che negli altri casi previsti dalla legge, comunque nei limiti del dieci per cento del capitale
preesistente, a condizione che il prezzo di emissione corrisponda al valore di mercato delle azioni
€ cio sia confermato tn apposita relazione dalla societd incaricata della revisione contabile.
L’assemblea puo deliberare aumenti di capitale mediante emissione di azioni, anche di speciali
categorie, da assegnare gratuitamente in applicazione dell’art. 2349 c.c. a dipendenti della societa
o di societa controllate.
In data 2 maggio 2007, I’assemblea straordinaria ha deliberato V'emissione di un prestito
obbligazionario convertibile in azioni ordinarie della Societd di nuova emissione di importo
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nominale complessivo pari a Euro 220.000.000,00 costituito da n. 2.200 cbbligazioni del valore
unitario di Euro 100.080,00, con esclusione del diritto di opzione, at sensi dell’art. 2441, commi 5
e 6 c.c., e, conseguentemente, di aumentare il capitale sociale in via scindibile a servizio della
conversione di detto prestito fino ad un massimo di nominali Euro 17.876.474,00 da liberarsi in
una o pill volte mediante emissione di massime 1n.17.355.800 ordinarie da nominali Euro 1,03
aventi il medesimo godimento delle azioni in circolazione alla data di emissione, riservate
esclusivamente e irrevocabilmente al servizio della conversione del prestito obbligazionario di cui
sopra, restando tale aumento del capitale irrevocabile fino alla scadenza del termine ultimo per la
conversione delle obbligazionm e limitato all’importo delle aziom mnsultanti dall’esercizio, e
comunque entro il 10 maggio 2014, della conversione medesima.
Art. 6
Le azioni sono liberamente trasferibili per atto tra vivi e trasmissibili a cansa di morte.
Le azioni sono nominative quando cid sia prescritto dalle leggi vigenti. Diversamente le azioni, se
interamente liberate, potranno essere nominative o al portatore, a scelta e spese dell’azionista.
Sono salve le disposizioni in materia di rappresentazione, legittimazione, circolazione della
partecipazione sociale previste per i titoli negoziati nei mercati regolamentati.
RECESSO
Art. 7
If diritto di recesso & esercitatile solo nei limiti e secondo le disposizioni dettate da norme
inderogabili di legge ed & in ogni caso escluso nell’ipotesi di:
a) proroga del termine di durata della societd;
b) introduzione, modificazione, eliminazione di vincoli alla circolazione delle azioni.
ASSEMBLEA
Art. 8
Le deliberazioni dell'assemblea, prese in conformita della legge e del presente statuto, vincolano
tutti i soct ancorché non intervenuti, astenuti o dissenzientt.
L'assemblea ¢ ordinaria e straordinaria ai sensi degli artt. 2364 e 2365 C.C. e pud essere convocata
anche fuori dal Comune ove si trova la sede sociale, purche in Halia.
Art. 9
L'assemblea annuale per I'approvazione del bilancio sarad convocata entro 120 giorni dalla chiusura
dell'esercizio sociale; tale termine potra essere prorogato a 180 giorni qualora lo richiedano le
particolari esigenze quali previste dalla legge che dovranno constare da apposito verbale redatto
dall'Organo Amministrativo che ne dara giustificazione nella Relazione all’assemblea, prima della
scadenza del termine ordinario.
Art. 10
L'assemblea & convocata mediante avviso pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale della repubblica
Italiana o sui quotidiani “Il Sole 24 Ore” e/o “Finanza e Mercati” e/o “Milano Finanza™ .
Nell’avviso di convocazione pué essere indicato il giorno per la seconda e la terza convocazione;
in assenza di tale indicazione 1’assemblea di seconda o terza convocazione deve essere convocata
entro 30 giomni, mispettivamente dalla prima o dalla seconda convocazione, con riduzione del
termine stabilito dal secondo comma dell’art. 2366 c.c. a 8 giomi.
Gl amministratori devone convocare I'assemblea entro trenta giorni dalla richiesta quando ne
fanno domanda tanti soci che rappresentino almeno il dieci per cento del capitale sociale e nella
domanda siano indicati gli argomenti da trattare. La convocazione su richiesta dei soci non &
ammessa per argomenti sui quali ’assemblea delibera, a norma di legge, su proposta degli
amministratori o sulla base di un progetto o di una relazione da essi predisposta.
I.’assemblea ¢ inoltre convocata negli altri casi previsti dalla legge con le modalita e nei termini di
volta in volta previsti.
Art. 11
Per l'intervento e la rappresentanza in assemblea valgono le norme di legge.
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Per I’intervento in assemblea & peraltro richiesta esibizione delle certificazioni rilasciate ai sensi
della vigente normativa, € comunicate alla Societa, almeno due giomi prima della data fissata per
la riunione assembleare dall’intermediario incaricato della tenuta dei conti.
Art. 12
L’assemblea ¢ presieduta dal Presidente del Consiglio di amministrazione; in sva assenza,
nell’ordine dal Vice Presidente pid anziano di nomina o, a paritd, da quello pilt anziano di eta, o,
infine, da persona designata dall’assemblea stessa.
Spetta al Presidente dell’assemblea, il quale pud avvalersi di appositi incaricati, di verificare la
regolariti della costituzione, accertare I'identita e la legittimazione dei presenti, regolare lo
svolgimento dei lavon, verificare i risultati delle votazioni.
L’assemblea, su proposta del Presidente, nomina un segretario e, occorrendo, due scrutatori scelti
fra gli azionisti o i sindaci.
Le deliberazioni dell’assemblea sono constatate da verbale firmato dal Presidente, dal segretario
ed eventualmente dagli scrutater.
Nei casi di legge ed inoltre quando il Presidente dell’assemblea lo ritenga opportuno, il verbale &
redatto dal notaio, designato dal Presidente stesso, che, in tal caso, funge da segretario.
Art. 13
I'assemblea si costituisce e delibera con le presenze e le maggioranze di legge.
AMMINISTRAZIONE — RAPPRESENTANZA
Art. 14
La societd ¢ amminisirata da un Consiglio di Amministrazione composto da tre a undici membri,
anche non soci, i quali durano in carica fino a tre esercizi e sono rieleggibili. Essi decadono e si
rieleggono o si sostituiscono a norma di legge e di statuto.
E’Assemblea prima di procedere alla loro nomina determina il numero dei componenti del
Consiglio ¢ la durata in carica.
"Ove il numero degli amministratori sia stato determinato in misura inferiore al massimo previsto,
“T’assemblea durante il periodo di permanenza in carica del Consighio potra aumentare tale numero.
I nuovi amministratori cosi nominati scadranno insieme con quelli in carica all’atto della loro
nomina.
Gli amministratori devono essere in possesso dei requisiti previsti dalla normativa pro tempore
vigente; di essi un numero minimo cormspondente al minimo previsto dalla normativa medesima
deve possedere 1 requisiti di indipendenza di cui all'articolo 148, comma 3, det D. Lgs. 58/1998.
11 venir meno dei requisiti determina la decadenza dell’arnministratore. Il venir meno del requisito
di indipendenza quale sopra definito in capo ad un amministratore non ne determina la decadenza
se i requisiti permangono in capo al numero minimo di amministratori che secondo la normativa
vigente devono possedere tale requisito.
La nomina del Consiglio di Amministrazione avverra sulla base di liste presentate dai soci con le
modalitad di seguito specificate, nelle quali 1 candidati dovranno essere elencati mediante un
numero progressivo.
Le liste presentate dai soci, sottoscritte da coloro che le presentano, dovranno essere depositate
presso la sede della Societd, a disposizione di chiunque ne faccia richiesta, almeno quindici giorni
prima di quello fissato per 'assemblea in prima convocazione e saranno soggette alle altre forme
di pubblicita previste dalla normativa pro tempore vigente.
Ogni socio, i soci aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi dell’art. 122 D.Lgs. 58/1998, il
soggetto controllante, le societd controllate e quelle soggette a comune controtlo ai sensi dell’art.
93 del D.Lgs. 58/1998, non possono presentare ¢ concorrere alla presentazione, neppure per
interposta persona o societa fiduciaria, di piu di una sola lista né possono votare liste diverse, ed
ognt candidato potrd presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilitd. Le adesioni ed i voti
espresst in violazione di tale divieto non saranne attribuiti ad alcuna lista.



Avranne diritto di presentare le liste soltanto i soci che, da soli o insieme ad altri soci presentatori,
siano complessivamente titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno il 2,5 % del
capitale sociale avente diritto di voto nell’ Assemblea ordinaria, ovvero rappresentanti la minor
percentuale eventualmente stabilita da inderogabili disposizioni di legge o regolamentari.
Unitamente a ciascuna lista, entro i rispettivi termini sopra indicati, dovranno depositarsi (i)
I’apposita certificazione rilasciata da un intermediario abilitato ai sensi di legge comprovante la
titolarita del numero di azioni necessario alla presentazione delle liste; (i) le dichiarazioni con le
quali i singoli candidati accettano la propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilita,
I'inesistenza di cause di ineleggibilita e di incompatibilita, nonché Fesistenza dei requisiti prescritti
per le rispettive cariche; (ili) un curriculum vitge riguardante le caratteristiche personali e
professionali di ciascun candidato con Peventuale indicazione deil’idoneitd dello stesso a
gnalificarsi come indipendente.

Le liste presentate senza ’osservanza delle disposizioni che precedono sono considerate come non
presentate.

Alla elezione del Consiglio di Amministrazione si procedera come di seguito precisato:

a) dalla lista che ha ottenuto il maggior MHNErO dei voti
espressi dagli azionisti vengono tratti, nell’ordine progressivo con il quale sono elencati nella lista
stessa, gli Amministratori da eleggere tranne uno;

b) il restante Amministratore ¢ tratto dalla lista di minoranza che non sia collegata in alcun modo,
neppure indirettamente né con la lista di cui alla precedente lettera a), né con 1 soci che hanno
presentato o votato la lista di cui alla precedente lettera a), e che abbia ottenuto il secondo maggior
numero di voti espressi dagli azionisti. A tal fine, non si terrd tuttavia conto delle liste che pon
abbiano conseguito una percentuale di voti almeno pari alla metd di quella richiesta per la
presentazione delle liste, di cui al nono cormma del presente articolo.

Qualora con 1 candidati eletti con le modalitd sopra indicate non sia assicurata la nomina di un
numero di Amministratori in possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti per i sindaci
dall'articolo 148, comma 3, del D. Lgs. N. 58 del 28 febbraio 1998 pari al numero minimo stabilito
dalla legge in relazione al numero complessivo degli Amministratori, il candidato non
indipendente elette come ultimo in ordine progressivo nella lista che ha riportato il maggior
numero di voti, di cui alla lettera a) del comma che precede, sara sostitnito dal primo candidato
indipendente secondo Pordine progressivo non eletto della stessa lista, ovvero, in difetto, dal
primo candidato indipendente secondo 1’ordine progressivo non eletto delle altre liste, secondo il
numero di voti da ciascuna ottenuto. A tale procedura di sostituzione si fard luogo sine a che il
consiglio di amministrazione risulti composto da un numero di componenti in possesso dei
requisiti di cui all'articolo 148, comma 3, del D. Lgs. N. 58/1998 pan almeno al minimo prescritto
dalla legge. Qualora infine detta procedura non assicuri il risultato da ultimo indicato, la
sostituzione avverrd con delibera assunta dall’assemblea a maggioranza relativa, previa
presentazione di candidature di soggetti in possesso dei citati requisiti,

Nel caso in cui venga presentata un’unica lista o nel caso in cui non venga presentata alcuna lista,
I"Assemblea delibera con le maggioranze di legge, senza osservare il procedimento sopra previsto.
Sono corunque salve diverse ed niteriori dispesizioni previste da inderogabili norme di legge o
regolamentari.

Se nel corso dell’esercizio vengono a mancare uno o pitt amministratori, purché la maggioranza
sia sempre costituita da amministrator] nominati dall’ Assemblea, si provvedera ai sensi dell’art.
2386 del Codice Civile, secondo quanto appresso indicato:

a} il Consiglio di Amministrazione procede alla sostituzione nell'ambito degli appartenenti alla
medesima lista cui apparteneva I'amministratore cessato e ’Assemblea delibera, con le
maggioranze di legge, rispettando lo stesso criterio;

b) gualora non residuine nella predetia lista candidati non eletti in precedenza ovvero candidati
con i requisiti richiesti, o comunque quando per qualsiasi ragione non sia possibile rispettare
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quanto disposto nella lettera a), il Comnsiglio di Amministrazione provvede alla sostituzione, cosi’
come successivamente provvede I'’Assemblea, con le maggioranze di legge senza voto di lista.

In ogni caso il Consiglio e I’Assemblea procederanno alla nomina in modo da assicurare la
presenza di amministratori indipendenti nel numero complessivo minimo richiesto dalla normativa
pro tempore vigente.

Qualora per dimissioni o alire cause venga a mancare la maggioranza degli amministratori in
carica ovvero la maggioranza degli amministratori di nomina assembleare si intende decaduto, con
efficacia dalla sua ricostituzione, l'intero Consiglic di Amministrazione e deve convocarsi senza
ritardo, da parte degli amminisiratori rimasti in carica, 'assemblea per la nomina di tutti gli
amministratori.

L'assemblea potra nominare un Presidente onorario che potrd anche non essere membro del
Consiglio di Ammunistrazione della societa.

Art. 15

Al Consiglio di amministrazione spettano senza limitazioni tutti i pii ampi poteri per
lamministrazione ordinaria e straordinaria della societa, fatta solo eccezione per quanto
inderogabilmente riservato dalla legge alla esclusiva competenza dell'assemblea,

Sono altresi di competenza dell’organo amministrativo, fatti salvi 1 limiti di legge, le deliberazioni
relative all’istituzione o soppressione di sedi secondarie, il trasferimento della sede nel territorio
nazionale, I'indicazione di quali tra gli ammenistratoti hanno la rappresentanza della societa,
Ieventuale riduzione del capitale sociale in case di recesso, gli adegunamenti dello statuto a
disposizioni normative, le delibere di fusione nei casi di cui agli artt. 2505 e 2505 bis c.c. anche
quali richiamati per Ia scissione dall’art. 2506 ter c.c.

Art. 16

La rappresentanza della societa di fronte ai terzi e in giudizio spetta disgiuntamente al presidente
_del Consiglio di Amministrazione e, se nominati al o ai vice presidenti e/o al o ai consiglieri
\.Edelegati, nei limiti dei poteri che verranno loro attribuiti dal Consiglio di Amministrazione, con
“facolta di nominare procuratori ad negotia e ad lites.

Art. 17

11 Consiglio di amminisirazione ¢ convocato, di regola, almeno ogni trimestre anche in Iuogo
diverso dalla sede sociale, sia in Italia, sia all'estero su iniziativa del Presidente o su richiesta di
due amministraton.

11 Consiglio di amministrazione pud inoltre essere convocato, previa comunicazione al Presidente,
da almeno un sindaco.

Le convocazioni avvengono con lettera raccomandata, o con telegramma, o con trasmissione
telefax o posta elettronica, spediti almeno tre giomi prima (in caso di urgenza con telegramma,o
con trasmissione telefax o posta clettronica spediti almeno due giomi prima) di quello
dell'adunanza al domicilio od indirizzo quale comunicato da ciascun amministratore ¢ sindaco
effettivo in carica.

L’avviso deve contenere Pindicazione del giorno, dell’ora e del luogo dell’adunanza e ’elenco
delle materie da trattare. 11 Presidente provvede affinché, compatibilmente con esigenze di
riservatezza, siano fornite adeguate preventive informazioni sulle materie da trattare.

Il Consiglio potra tuttavia validamente deliberare anche in mancanza di formale convocazione,
ove siano presenti tutt i snoi membri e tutt 1 sindaci effettivi in carica.

Le adunanze del Consiglio di amministrazione potranno altresi tenersi per teleconferenza o
videoconferenza, a condizione che tutti i partecipanti possano essere identificati e sia loro
consentito di seguire la discussione, di intervenire in tempo reale aila trattazione degli argomenti
affrontati e di ricevere, trasmettere e visionare documenti.

Verificandosi questi requisiti, it Consiglio di amministrazione si considera temuto nel luogo in cui
si trova il Presidente e dove pure deve trovarsi il segretario della riunione, onde consentire la
stesura e la sottoscrizione del verbale sul relativo libro.
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Art. 18
Per la validita delle deliberazioni del Consiglio & necessaria fa presenza della maggioranza degl:
amministratori in carica; le deliberazioni sono prese 2 maggioranza assoluta di voti dei presenti.
Le deliberazioni sono trascritte sull'apposito libro; ogni verbale & firmato dal Presidente della
riunione e dal Segretario.
Art. 19
Ad ogni sua rinnovazione il Consiglio elegge tra i propri membri un Presidente, se questi non &
nominato dall'assemblea, pud eventuzlmente nominare anche uno o pin vice Presidenti, un
comitato esecutivo, uno o pil consiglieri delegati, ed un segretario (quest'ultimo, non
necessariamenie amministratore).
11 Presidente presiede le sedute del Consiglic di amministrazione; in caso di assenza o di
impedimento del Presidente, la presidenza spetta, nell’ordine, al Vice Presidente piu anziano di
nomina gvvero, in caso di pari anzianitd di nomina, dal Consigliere pit anziano di eta.
Il Consiglio, nei limiti consentiti dalla legge, pud delegare le proprie atiribuziont a un comitato
esecutivo, ad uno o a pit amministratori delepati, fissandone gli eventuali compensi e
determinando i limiti della delega.
Il Consiglio di Amministrazione potri nominare uno o pit direttori generali determinandone i
relativi poteri.
Il Consiglio d’Amministrazione potra altresi istituire altri Comitati, con compiti specifici,
nominandone i componenti e determinandone attribuzioni e compensi.
Gli organi delegati riferiscono al Consiglio di Amministrazione ed al Collegio Sindacale, di norma
in occasione delle rivnmioni del Consiglic e comungue con periodicitd almeno trimestrale,
sull'attivitd svolta nell'esercizio delle deleghe nonché sul generale andamento della gestione, sulla
sua prevedibile evoluzione e sulle operazioni di maggior rilievo, per le loro dimensioni o
caratteristiche, effettuate dalla societa e dalle sue controllate.
Il Consiglio di Amministrazione, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, nomina e
revoca 1} Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili, ai sensi dell’art. 154-bis det D.
Lgs. 58/1998 ¢ ne determina il compenso. 11 Dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari deve possedere oltre ai requisiti di onorabilita prescritti dalla normativa vigente
per coloro che svolgono funzioni di ammimstrazione e direzione, requisiti di professionalita
caratterizzati da specifica competenza in materia amministrativa e contabile. Tale competenza, da
accertarsi da parte del medesimo Consiglio di Amministrazione, deve essere acguisita attraverso
esperienze di lavoro in posizione di adeguata responsabilita per un congruo periodo di tempo.
Art. 20
11 Consiglio di Amminisirazione direttamente o tramite i consiglieri delegati deve riferire con
periodicita almeno trimestrale al Collegio Sindacale sull'attivita svolta e sulle operazioni di
maggior rilievo economico, finanziario ¢ patrimoniale effettuate dalla societd o dalle societa
controllate in particolare riferiscono sulle operazioni nelle quali essi abbiano un interesse per
conto proprio o di terzi o che siano eventualmente influenzate dal soggetto che esercita attivita di
direzione e coordinamento.
L’informativa al Collegio sindacale pud altresi avvenire, per ragioni di tempestivita, direttamente
od in occasione delle riunioni del Comitato esecutivo.

COLLEGIO SINDACALE — CONTROLLO CONTABILE
Art. 21
11 Collegio Sindacale si compone di tre sindaci effettivi ¢ due supplenti, nominati e funzionanti a
norma di legge. I Sindaci dovranno possedere i requisiti previsti dalla vigente normativa, anche
regolamentare. Per quante conceme i requisiti di professionalitd, per materie e settori di attivita
strettamente attinenti a quello dell’impresa si intendono i settori specificati alla lettera a) dell’art. 2
dello statuto sociale.



La nomina del Collegio sindacale avviene sulla base di liste presentate dagli azionisti nelle quali i

candidati sono elencati mediante un numero progressivo.

Alla minoranza & riservata l'elezione di un Sindaco effettivo e di un supplente.

La lista, che reca i nominativi, contrassegnati da un numero progressivo, di uno o pin candidati,

indica se [a singola candidatura viene presentata per la carica di Sindaco effettivo ovvero per la

carica di Sindaco supplente.

Hanno diritto a presentare le liste soltanto gli azionisti che, da soli o insieme ad altri, siano

complessivamente titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno 1'1% del capitale con

diritto di voto nell'assemblea ordinaria, ovvero rappresentanti la minore percentuale eventualmente
stabilita o richiamata da inderogabili disposizioni di legge o regolamentari.

Ogni azionista, gli azionisti aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi dell’art. 122 D.Lgs.

58/1998, il soggetto controllante, le societd controllate e quelle soggette a comune controllo non

possono presentare o concorrere alla presentazione, neppure per interposta persona o societd

fiduciaria, di piv di una sola lista né possono votare liste diverse, ed ogni candidato potra

presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilitd. Le adesioni ed i voti espressi in violazione di

tale divieto non saranno attribuiti ad alcuna lista.

I sindaci uscenti sono rieleggibili.

Le liste presentate devono essere depositate presso la sede della societd almeno quindici giomni

prima di quello fissato per Fassemblea in prima convocazione e di cid sard fatta menzione

nell'avviso di convocazione, ferme eventuali ulteriori forme di pubblicita prescritte dalla disciplina
anche regolamentare pro tempore vigente.

Unitamente a ciascuna lista, entro il termine sopra indicato, sono depositate sommarie

informazioni relative ai soci presentatori (con la percentuale di partecipazione complessivamente

detenuta), un’esauriente informativa sulle caratteristiche professionali e personali di ciascun
candidato, le dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura e attestano,
sotto la propria responsabilitd, Finesistenza di cause di ineleggibilita e di incompatibilita, nonche
‘?.'l.‘esistenza dei requisiti normativamente € statutariamente prescritti per le rispettive cariche e

Pelenco degli incarichi di ammministrazione e controllo eventualmente ricoperti in altre societa.

La lista per la quale non sono osservate le statvizioni di cui sopra é considerata come non

presentata.

All'elezione dei sindaci si procede come segue:

1. dalla lista che ha ottenute in assemblea il maggior numero di voti sono tratti, in base all'ordine
progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista, due membri effettivi ed uno
supplente;

2. dalla seconda lista che ha ottenuto in assemblea il maggior numero di voti e che non sia
collegata, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato la lista che
ha ottenuto il maggior numero di voti sono tratti, sono tratti, in base ali’ordine
progressivo con il gquale sono elencati nelle sezioni della lista, il restante membro
effettivo, a cui spetta la presidenza del Collegio Sindacale, e I'altro membro supplente.

Ai fini della nomina det sindact di cui al punto 2. del precedente comma, in caso di parita tra liste,

prevale quella presentata da soci in possesso della maggiore partecipazione ovvero in subordine

dal maggior numero di soci.

Qualora venga presentata una sola lista o nessuna lista risulteranno eletti a Sindaci effettivi ¢

supplenti tutti i candidati a tal carica indicati nella lista stessa o rispettivamente quelli votati

dall’assemblea, sempre che essi conseguano la maggioranza relativa dei voti espressi in
assemblea.

Nel caso vengano meno 1 requisiti normativamente e statutariamente richiesti, il sindaco decade

dalla carica.

In caso di sostituzione di un Sindaco, subentra il supplente appartenente alla medesima lista di

quello cessato, ovvero in caso di cessazione del sindaco di minoranza, il candidato collocato
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successivamente nella medesima lista a cui apparteneva quello cessato o in subordine il primo
candidato della lista di minoranza che abbia conseguito il secondo maggior numero di voti.
Resta fermo che la presidenza del Collegio Sindacale rimarra in capo al sindaco di minoranza.
Quando ’assemblea deve provvedere alla nomina dei sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria
per 'integrazione det Collegio Sindacale si procede come segue: qualora si debba provvedere alla
sostituzione di sindaci eletti nella Hsta di maggioranza, la nomina avviene con votazione a
maggioranza relativa senza vincolo di lista; qualora, invece, occorra sostituire sindaci eletti nella
lista di minoranza, 1’assemblea li sostituisce con voto a maggioranza relativa, scegliendoli fra 1
candidati indicati nella lista di cui faceva parte il sindaco da sostituire, ovvero nella lista di
minoranza che abbia riportato il secondo maggior numero di voti.
Qualora Papplicazione di tali procedure non consentisse, per qualsiasi ragione, la sostituzione dei
sindaci designati dalla minoranza, I’assemblea provvedera con votazione a maggioranza relativa;
tuttavia, nell’accertamento det risultati di quest’ultima votazione non verranno computati i voti
dei soci che, secondo le comunicazioni rese ai sensi della vigente disciplina, detengono, anche
indirettamente ovvero anche congiuntamente con altrt soci aderenti ad un patto parasociale
rilevante ai sensi dell’art. 122 del D.Lgs. 58/1998, la maggioranza relativa dei voti esercitabili in
assemblea, nonché dei soci che controllano, sono controllati ¢ sono assoggettati a comune
controllo der medesinm.
Le adunanze del Collegio sindacale potranno anche tenersi per teleconferenza o videoconferenza a
condizione che tutti i partecipanti possano essere identificati ¢ sia loro consentito di seguire la
discussione, di intervenire in tempo reale alla trattazione degli argomenti affrontati ¢ di ricevere,
trasmettere e visionare documenti.
Art. 22
‘Il controllo contabile & esercitato da societa di revisione iscritta neli’apposito albo, nominata e
funzionante ai sensi di legge.

BILANCIO E RIPARTO UTILI
- Art. 23
(Gh esercizi sociali si chindono il 31 dicembre di ogni anno.
Alla fine di ogni esercizio, il Consiglio di amministrazione procede alla formazione del bilancio a
norma di legge.
Art. 24
L’Assemblea potra, nel corso dell’esercizio sociale, deliberare, nel rispetto delle norme di legge in
materia, di distribuire agli Azionisti acconti sul dividendo, sugli utili gia realizzati.
I dividendi non riscossi entro il quinquennio dal giomo in cui divennero esigibili andranno
prescritti a favore della Societa.
Art. 25
11 pagamento dei dividendi & effettuato presso le casse designate dal Consiglio di amministrazione
ed entro il termine che viene annualmente fissato dal Consiglio stesso.

SCIOGLIMENTO
Art. 26
Addivenendosi in qualunque tempo e per qualsiasi causa allo scioglimento della societa,
lassemblea determinerd le modalita della liquidazione e nominera uno o pitn liquidatori
indicandone i poteri.
Art. 27
Per quanto non contemplato nel presente statuto si fa esplicito riferimento alle vigenti disposizioni
di legge in materia
F.to Laigi Zunino
F.to Carlo Marchetti
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