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SEZIONE II 
 
 
 

DESCRIZIONE GENERALE DEL PROGRAMMA 
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SEZIONE III 
 

 
FATTORI DI RISCHIO 

 
 

 
FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’EMITTENTE 
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+.*5./-1)7.�10/� 3;44.�����403�-/�73-0**-.� ����!�����G�/)�5.+-07<��0/.-770�H�.;+@0�
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�
�
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�.*�0AA-+)+-)�1)/��I�.77.:30������/)��)*+)��),-.*)/0�10/��)2.3.���4����@)�+.*A03-7.�/0�
)77-2-7<�1-� >:)*+)�+.9903+-)/0?�)//)��.+-07<������3.6077.���4���(�+.57-7;-7)�-*�1)7)��I�
A0::3)-.� ����� 0�);7.3-,,)7)�)//%0503+-,-.�10//%)77-2-7<�:)*+)3-)�+.*�43.2201-90*7.�10//)�
�)*+)� 1%	7)/-)� -*� 1)7)� �#� 9)66-.� ����(� +@0� @)� +.*7057;)/90*70� )55;*7.� /)�
10*.9-*),-.*0�1-��)*+)��),-.*)/0�10/��)2.3.���4�����
�
�)��)*+)�G�10*.9-*)7)�>�)*+)��),-.*)/0�10/��)2.3.��4�?�0(�-*�A.39)�+.*73)77)(�>����
�4�?��+A3��)37����10//.��7)7;7.����)�10*.9-*),-.*0�+.9903+-)/0�G�>���?��
�
�-�50*5-�10//%)37����10//.��7)7;7.�10//)��)*+)(�/)�1;3)7)�10//%09-770*70�G�A-55)7)�5-*.�)/����
1-+09:30���#���
�
�����4��G�-5+3-77)�*0/��06-573.�10//0�	943050�1-��.9)�+.*�*;903.�1-�-5+3-,-.*0�0��.1-+0�
�-5+)/0�����������$��
�
���� �4�� G� -5+3-77)� )//'�/:.� 10//0� �)*+@0� 43055.� /)� �)*+)� 1'	7)/-)� )/� *�� #$�$� 01� G�
�)4.63;44.�10/� 3;44.��)*+)3-.��)*+)��),-.*)/0�10/��)2.3.�-5+3-77.�)//'�/:.�10-� 3;44-�
�)*+)3-�43055.�/)��)*+)�1'	7)/-)�)/�*����#���
�
�����4��@)�/)�43.43-)�5010�/06)/0�0��-30,-.*0� 0*03)/0�-*��.9)(��-)�����0*07.����(�70/��
�$��������
�
�)��)*+)��),-.*)/0�10/��)2.3.�G�+.57-7;-7)�-*�	7)/-)�-*�A.39)�1-�5.+-07<�403�),-.*-�01�.403)�
50+.*1.�-/�1-3-77.�-7)/-)*.���
�
�-5;/7)*.�)773-:;-7-�)//)�����-�506;0*7-�3)7-*6=��
�
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403��7)*1)31�H��..3'5�-*�1)7)��#!��!���&(�403��-7+@��)7-*65��71�-*�1)7)���!��!���&(�403�
�..1J'5� 	*2057.35� �032-+0� -*� 1)7)� $!��!���&� 8(� 5-)� 901-)*70� /)� 4;::/-+),-.*0�1-� ;*�
)66-.3*)90*7.�10//)��301-7��4-*-.*�5;//)��)*+)�)220*;7)�3-54077-2)90*70�403��7)*1)31�H�
�..3'5�-*�1)7)��&!��!���&(�403��..1J'5�	*2057.35��032-+0�-*�1)7)���!��!���&(�0�403��-7+@�
�)7-*65��71�G�)77;)/90*70�-*�A)50�1-�10A-*-,-.*0��
�
�/703-.3-�-*A.39),-.*-�5;//0�5+)/0�1-�3)7-*6�)5506*)7-�1)//0�43010770�5.+-07<�5.*.�30403-:-/-�
3-54077-2)90*70�5;-�506;0*7-�5-7-�-*703*07=�
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MMM�57)*1)31)*14..35�+.9L�
MMM�A-7+@3)7-*65�+.9��
�
�03�+.9430*1030�/0�5+)/0�1-�3)7-*6�)773-:;-70�1)//0�43010770�5.+-07<�1-�3)7-*6�5-�3-*2-)�)�
B;)*7.�3-4.37)7.�*0//)��.7)�	*A.39)7-2)(�+)4-7./.��(�4)3)63)A.���#�10/��3.54077.�1-��)50��
�
�03�/0��::/-6),-.*-�090550�)�2)/030�5;/��3.63)99)�*.*�5)3<�3-+@-057.�)/+;*�3)7-*6��
�
��	�����������������5���������
�)��)*+)�@)�403�.66077.(�)-�50*5-�10//')37-+./.���10//.�57)7;7.(�/)�3)++./7)�10/�3-54)39-.�0�
/'0503+-,-.�10/�+301-7.�*0//0�5;0�2)3-0�A.390(�-*�	7)/-)�0�)//'05703.(�01�0503+-7)�7;770�/0�
43-*+-4)/-� )300� 1-� )77-2-7<� :)*+)3-)� 0� A-*)*,-)3-)(� )*+@0� )1� )/7.� +.*70*;7.�-**.2)7-2.(�
50+.*1.�/)�1-5+-4/-*)�43.43-)�1-�+-)5+;*)(�1057-*)70�5-)�)//)�+/-0*70/)�+.34.3)70�5-)�307)-/�0�
43-2)70�� �)��)*+)�4;N(�-*./730(�09077030�.::/-6),-.*-�01�)/73-�7-7./-�5-9-/)3-(�*0/�3-54077.�
10//0� 2-60*7-� 1-54.5-,-.*-� *.39)7-20(� 0� +.57-7;-30� A.*1-� 40*5-.*0� )4037-� )-� 50*5-� 10//0�
)44/-+):-/-�1-54.5-,-.*-�1-�/0660��
�
	�43.1.77-�.AA037-�1)/� 3;44.�����2)3-)*.�1)-�73)1-,-.*)/-�43057-7-�)�:3020(�901-.�0�/;*6.�
7039-*0� )//)� +.*+055-.*0� 1-� /-*00� 1-� +301-7.� 302./2-*6(� )-� 5032-,-� 1-� 4)6)90*7.��  /-�
-94-06@-� )//)� +/-0*70/)� 10/�  3;44.� 5.*.� 3)443050*7)7-� 1)� ;*%)94-)� 7-4./.6-)� 1-�
A-*)*,-)90*7-�B;)/-(�)1�05094-.(�+301-7-�-4.70+)3-(�43057-7-�1-3077-�0�+301-7.�)/�+.*5;9.��
�
��������	�����
	/�+)4-7)/0�5.+-)/0�10//)����(�)/���)43-/0����&(�G�4)3-�)��;3.�����$���������-*703)90*70�
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�)� �)*+)� �),-.*)/0� 10/� �)2.3.� G� +.57-7;-7)� 1)/� �I!�!����� +.*� 10*.9-*),-.*0� ����
�3.6077.��4�(�203:)/0�)�3.6-7.��.7)-.��3���)3-.��-6;.3-��304037.3-.�*����&��$(�3)++./7)�*��
����&�(�-5+3-77)�)/��06-573.�10//0�	943050�1-��.9)�-*�1)7)�$!�!�����)/�*������������$��
	/��I!��!����(�1)7)�1-�0AA-+)+-)�10/�+.*A03-90*7.�1)�4)370�1-��)*+)��),-.*)/0�10/��)2.3.�
�4�� 10/� 3)9.� 1-� ),-0*1)� O:)*+)� +.9903+-)/0O� )� ���� �3.6077.� �4�(� /)� 5.+-07<� @)�
)55;*7.�/)� 10*.9-*),-.*0� 1-� �)*+)� �),-.*)/0� 10/� �)2.3.� �4�� 01� 0503+-7)�
/')77-2-7<�:)*+)3-)(�6-;57)�);7.3-,,),-.*0�10//)��)*+)�1'	7)/-)�-*�1)7)��#!#!������
�.��7)7;7.�2-60*70�G�B;0//.�104.5-7)7.�43055.�-/��06-573.�10//0�	943050�1-��.9)��
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�
�

!�� ���	����	�������������
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�*1)6)*/,�7)/'/6)'-)'�0,++��8)33,/3,�
�
�-�430+-5)�+@0�-/�:-/)*+-.�)/������������3)443050*7)�-/�43-9.�:-/)*+-.�10//)������6-<�����
�3.6077.��4���+.57-7;-7)�-/��I�A0::3)-.�����(�+@0�@)�:0*0A-+-)7.(�+.*�0AA-+)+-)�6-;3-1-+)�0�
+.*7):-/0� 1)/� �I� .77.:30� ����(� 10/� +.*A03-90*7.� 10/� 3)9.� 1-� ),-0*1)� 1-� :)*+)�
+.9903+-)/0� 1)� 4)370� 10//)� >20++@-)� ���?(� B;057%;/7-9)� 5;++055-2)90*70� A;5)� 403�
-*+.34.3),-.*0�*0//)�+.*73.//)*70������)3-:)5���03�7)/0�9.7-2.(�-/�:-/)*+-.�)/������������G�
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506;-7.�3-4.37)7-�5.*.�4.57-�)�+.*A3.*7.�+.*�-�1)7-�)/����������$�3-+.573;-7-�-*�2-)�43.8
A.39)�5;�:)5-�.9.60*00�+.*�-/�*;.2.�403-9073.�10/� 3;44.����7)/�A-*0�5.*.�57)70�43050�
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+.5R�+.90�3)443050*7)7.�*0/�:-/)*+-.�+.*5./-1)7.�-*+/;5.�901-)*70�3-A03-90*7.�)/�43050*70�
1.+;90*7.�1-�306-573),-.*0�8�G�1-�A)77.(�3-A03-7.�)�;*�403-.1.�1-�5./-�730�905-�3-A/0770*1.�-�
3-5;/7)7-� 10//%.403)7-2-7<� :)*+)3-)(� 5./.� 1)//)� 1)7)� 10/� 73)5A03-90*7.� 10/� +-7)7.� 3)9.�
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�/0).'3*-)�.*/1*+)0'3)�'+�!��0).,8(-,� ����,�'+�!��0).,8(-,� ����
�

(% e milioni di euro)

31 dicembre 
2007

31 dicembre 
2006                 

pro-forma (*)

Tier 1 Capital Ratio 7,4 6,3

Total Risk Capital Ratio 11,3 10,7

Sofferenze lorde / Impieghi netti 4,4 5,6

Sofferenze nette / Impieghi netti 1,4 1,7

Partite anomale / Impieghi netti (**) 6,3 7,9

Patrimonio di Vigilanza 7.133             6.584               

�
�S���)�43050*70�3-+.573;,-.*0�106/-�-*1-+-�43.8A.39)�G�57)7)�0/):.3)7)�5;//)�:)50�10/�
403-9073.� 4)73-9.*-)/0� 0AA077-2)90*70� .66077.� 1-� +.*A03-90*7.� 0� *.*� G� 57)7)�
)55.66077)7)�)�302-5-.*0�+.*7):-/0�
�SS��-*+/;10�5.AA030*,0(�-*+)6/-(�+301-7-�5+)1;7-�1)�.730��&��6-.3*-�0�+301-7-�3-573;77;3)7-�
�
�
�-)/.)9'+)�0'3)�,.*/*8).)�,�9'3-)8*/)'+)�.*/1*+)0'3)�'+�!��0).,8(-,� ���
�
�'3)�,.*/*8).)�

(milioni di euro)

Esercizio 2007 
(tre mesi)

Margine d'interesse 441

Margine netto dell'attività bancaria 704

Spese operative (528)
      di cui: costi di ristrutturazione (27)

Risultato operativo lordo 176

Costo del rischio (115)

Risultato operativo netto 61

Utile prima delle imposte 62
Imposte dirette (95)
      di cui: effetto adeguamento imposte differite (57)

Utile di pertinenza di terzi. (2)
Perdita d'esercizio di pertinenza della Capogruppo (35) �
�
�
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�'3)�9'3-)8*/)'+)��
(milioni di euro)

Principali dati patrimoniali
31 

dicembre 
2007

31 
dicembre 

2006                 
pro-forma 

(*)

Totale attivo 91.261 78.229

Crediti verso banche 16.324 9.419

Crediti verso clientela 63.271 61.550

Attività finanziarie di negoziazione, valutate al fair value, 
disponibili per la vendita e detenute sino alla scadenza 4.294 2.642

Partecipazioni 15 25

Debiti verso banche 20.473 8.288

Raccolta diretta da clientela 59.341 61.499

Passività finanziarie di negoziazione 2.207 1.438

Patrimonio netto 4.941 4.145
          di cui: di pertinenza della Capogruppo 4.889 4.099
                    di pertinenza di terzi 52 46

�
�S���)�43050*70�3-+.573;,-.*0�10-�1)7-�43.8A.39)�G�57)7)�0/):.3)7)�5;//)�:)50�10/�
403-9073.�4)73-9.*-)/0�0AA077-2)90*70�.66077.�1-�+.*A03-90*7.�0�*.*�G�57)7)�
)55.66077)7)�)�302-5-.*0�+.*7):-/0�
�
�03�;*)�1077)6/-)7)�3)443050*7),-.*0�10//)�5-7;),-.*0�0+.*.9-+.�A-*)*,-)3-)�10//%�9-770*70�
5-�A)�3-*2-.�)/��.+;90*7.�1-��06-573),-.*0(�-*+.34.3)7.�901-)*70�3-A03-90*7.�)/�43050*70�
�3.54077.�1-��)50��
�
Aggiornamento delle informazioni relative all’Emittente 
�)�506;0*70�7):0//)�+.*7-0*0�;*)�5-*705-�106/-�-*1-+)7.3-�4)73-9.*-)/-�5-6*-A-+)7-2-�30/)7-2-�
)//%�9-770*70�)//)�1)7)�10/����6-;6*.����&�0�10/����1-+09:30�������
�
�
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Gruppo BNL
(milioni di euro)

30 giugno 
2008

31 dicembre 
2007

INDICATORI

Tier 1 Capital Ratio (*) 6,6% 7,4%

Total Risk Capital Ratio (*) 10,2% 11,3%

Sofferenze lorde / Impieghi netti 4,4% 4,4%

Sofferenze nette / Impieghi netti 1,5% 1,4%

Partite anomale lorde (**) / Impieghi netti 6,3% 6,3%

Patrimonio di Vigilanza 7.082 7.133

Core Tier 1 Ratio (*) 6,6% 7,4%

(*) i coefficienti sono determinati secondo le regole di Basilea 1 e di Basilea 2 rispettivamente 
    per il 31 dicembre 2007 e per il 30 giugno 2008
(**) sofferenze, incagli, crediti scaduti da  oltre 180 giorni e ristrutturati

�
 
 
Dinamica ratios prudenziali tra il 31.12.2007 ed il 30.06.2008 
	/�-03����)4-7)/��)7-.(�+.-*+-10*70�+.*�-/��.30�-03����)7-.(�9.573)�;*)�A/055-.*0�1-�&��
:)5-5�4.-*7���1)/��(�F�)/�$($F��+@0(�)�A3.*70�1-�;*)�-33-/02)*70�A/055-.*0�10/�4)73-9.*-.(�
3-5;/7)� 5.57)*,-)/90*70� 9.7-2)7)� 1)//)� 1-*)9-+)� 054)*5-2)� 10//%)77-2.� )� 3-5+@-.�� 	*�
4)37-+./)30(�/)�+305+-7)�1-�B;057%;/7-9.�)66306)7.�3-A/0770�-/�+.*+.35.�403�/)�43-9)�2./7)(�-*�
:)50�)//0�*;.20�306./0��)5-/0)��(�10/�+.94;7.�10/�3-5+@-.�.403)7-2.��#��:)5-5�4.-*7�5;/�
+.0AA-+-0*70��1.20*1.5-�)773-:;-30�/)�3057)*70�2)3-),-.*0�)//)�+305+-7)�10//0�)77-2-7<�10//)�
:)*+)�5.570*;7)�43-*+-4)/90*70�1)-�+301-7-�)�+/-0*70/)��
�.*7057;)/90*70(�-/�.7)/��-5T��)7-.�4)55)�1)//%��(�F�)/���(�F�+.*�;*)�A/055-.*0�1-�����
:)5-5� 4.-*7(� 3-A/0770*1.� /0� 1-*)9-+@0� 5.43)� +-7)70(� *.*+@P� /)� +.*73),-.*0� 10//)�
+.94.*0*70�4)73-9.*-)/0�1-�50+.*1)�/-*0)��4)73-9.*-.�5;44/090*7)30�(�403�0AA077.�10//)�
3-1;,-.*0�10//.�57.+T�+.94;7):-/0�1-�43057-7-�5;:.31-*)7-�09055-�1)//)��)*+)"�
�
�
�
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�-�3-4.37)*.�1-�506;-7.�)/+;*-�1)7-�A-*)*,-)3-�0�4)73-9.*-)/-�50/0,-.*)7-�30/)7-2-�)//%�9-770*70�
73)77-�3-54077-2)90*70� �1)/�:-/)*+-.�+.*5./-1)7.�5090573)/0�)::302-)7.�)//)�1)7)�10/� ���
6-;6*.����&(�5.77.4.57.�)��302-5-.*0�+.*7):-/0�/-9-7)7)�1)�4)370�10//)�5.+-07<��0/.-770�H�
.;+@0���4���(�+@0�-*�1)7)� �&�)6.57.� ���&�@)�0543055.�;*�6-;1-,-.�50*,)�3-/-02-�+.*�
)44.5-7)�30/),-.*0(�*.*+@P�1)-�1)7-��3-+.573;-7-�-*�2-)�43.8A.39)�)/����6-;6*.�������+.*�-/�
*;.2.�403-9073.�10/� 3;44.���)�3-+.573;,-.*0�10-�1)7-�43.�A.39)�*.*�G�57)7)�)55.66077)7)�
)�302-5-.*0�+.*7):-/0��
�
�



                                                       

 20 

1° semestre 
2008 

1° semestre 
2007 pro forma 

Gruppo BNL 
Progetto (**)

(milioni di euro)
PRINCIPALI DATI ECONOMICI

Margine d'interesse 892 772

Commissioni nette 436 448

Margine d'intermediazione 1.405 1.392

Risultato netto della gestione finanziaria 1.303 1.248

Costi operativi -1.038 -930

Utile (perdita) dell'operatività corrente al lordo delle imposte 264 318

Utile (perdita) di periodo di pertinenza della Capogruppo 23 101

(**) La presente ricostruzione dei dati pro forma non è stata assoggettata a revisione contabile

30 giugno 
2008

31 dicembre 
2007

(milioni di euro)
PRINCIPALI DATI PATRIMONIALI

Totale attivo 96.857 91.261

Crediti verso banche 18.999 16.324

Crediti verso clientela 67.768 63.271

Attività finanziarie di negoziazione, vaalutate al fair value, disponibili 
per la vendita e detenute finoa alla scadenza 5.197 4.294

Partecipazioni 14 15

Debiti verso banche 28.342 20.473

Raccolta diretta da clientela 57.278 59.341

Passività finanziarie di negoziazione 2.146 2.207

Patrimonio netto 4.944 4.941
     di cui: di pertinenza della Capogruppo 4.893 4.889
               di pertinenza di terzi 51 52

�
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������	�������	������
�%)99.*7)30� *077.� 3-+)2)7.� 1)//%09-55-.*0� 10//0� �::/-6),-.*-� G� 1057-*)7.� )//%0503+-,-.�
10//%)77-2-7<�+301-7-,-)�10//)��)*+)���

�
�
�
#�� ������������������
�
�.*�3-A03-90*7.�)//0�43.54077-20�10//%�9-770*70(�*.*�5-�3)22-5)*.�+)9:-)90*7-�*06)7-2-�
5.57)*,-)/-� 10//0� 43.54077-20� 10//%�9-770*70� 1)//)� 1)7)� 10//%;/7-9.� :-/)*+-.� 4;::/-+)7.�
5.77.4.57.�)�302-5-.*0���������������
�
�0)/-,,)7)�+.*�5;++055.�0�+.*�-/�+.*506;-90*7.�1-�5-6*-A-+)7-2-�3-5;/7)7-�0+.*.9-+-�/)�A)50�
1-� -*7063),-.*0� *0/�  3;44.� ���� �)3-:)5(� 1-� +;-� /)� 3-573;77;3),-.*0� 10//%)55077.� 0� 10-�
403-9073-�5.+-07)3-�@)�+.57-7;-7.�5./7)*7.�;*.�73)�6/-�0/090*7-�4-U�02-10*7-(�/%.403)7-2-7<�10/�
 3;44.� ���� +.*7-*;03<� )1� .3-0*7)35-� +.*� 107039-*),-.*0� )-� 73)6;)31-� 1-� +305+-7)� 01�
0AA-+-0*,)�10A-*-7-�1)/�4-)*.�1-�52-/;44.(�43050*7)7.(�+.*6-;*7)90*70�+.*�/)��)4.63;44.�
�����)3-:)5(�)�A-*0����$��
�
�)++.6/-0*1.�/0�5A-10�1-�;*.�5+0*)3-.�9)+3.0+.*.9-+.�*.*�43-2.�1-�0/090*7-�1-�-*+0370,,)�
0�1-�;*%)++0*7;)7)�+.9407-7-2-7<�10/�5-5709)�:)*+)3-.�*),-.*)/0(�-/� 3;44.�����-*70*10(�-*�
4)37-+./)30(�403506;-30�-/�43.43-.�403+.35.�1-�+305+-7)�.36)*-+)�50+.*1.�/0�/-*00�6;-1)�0�6/-�
-*1-3-,,-�+@0�@)**.�+)3)7703-,,)7.�/)�6057-.*0�403�7;77.�-/�+.35.�10/�����=��
�
• -/�3)AA.3,)90*7.�B;)/-8B;)*7-7)7-2.�10//)�3070�1-573-:;7-2)(�+.*�/%.:-077-2.(�1)�;*�/)7.(�
1-� A)3� 02./2030� /0� 4.70*,-)/-7<� 1-� .AA037)� 307)-/� -*� ;*)� 9.103*)� .77-+)� 9;/7-+)*)/0� 0(�
1)//%)/73.(�1-�43050*7)35-�509430�4-U�+.90�0AA-+)+0�4;*7.�1-�3-A03-90*7.�403�/0�*0+055-7<�
A-*)*,-)3-0�10//0�-943050�-7)/-)*0L�
• /%-**.2),-.*0�10//)�6)99)�1-�43.1.77-�0�5032-,-�)�5.5706*.�10//%-*70*5-A-+),-.*0�10/�
+3.55�50//-*6(�6)3)*7-7)�1)//)�B;)/-7<�10//0�A)::3-+@0�43.1;77-20�10/� 3;44.������)3-:)5�
*0//)� 6057-.*0� 10/� 3-54)39-.(� *0-� 5032-,-� A-*)*,-)3-� 540+-)/-,,)7-� 0� *0//%.403)7-2-7<�
5;//%05703.L�
• /%)33-++@-90*7.(�)773)2035.�9-3)7-�4-)*-�1-�52-/;44.�+.9903+-)/0�01�-/�5;44.37.�1-�
+)94)6*0�4;::/-+-7)3-0�-**.2)7-20(�106/-�573;90*7-�)�1-54.5-,-.*0�10//)�A-/-03)�1-573-:;7-2)�
403� -*703+077)30� +.*� 509430� 9)66-.30� 0AA-+)+-)� /0� 05-60*,0� 10-� 1-2035-� 50690*7-� 1-�
+/-0*70/)��
�
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CARATTERISTICHE ESSENZIALI DELLE OBBLIGAZIONI 
 

Descrizione 
9�� �))������� ����		�� ������ ������	�� ��	�� ��.��!�	�������� �	��!��	� ��
����	!��	�����������!����!����������	��!���� ����������	��������6������
�� �	����������������%�.�	��"�
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�E�������������	����������������%�.�	������.� ��	0�1)�4)370�10//%�9-770*70(�
73)5+.35-�)/90*.��&�905-�1)//)�1)7)�1-�09-55-.*0(����!)�������	 ��	���	��������
����� ����� ������ �))�������� ��  �� ������ ��  �� ���� ��	�� �� ����!��	��
������ �����"�
��� ���������  ����������� �!�������� �))������� *��+
������ �� 2!�����,-��
��������� �� 7�� �� 	��!�� ��� ��	���� ����		�� ��� 3������ ��!������ ���0�
�� �	�� ������ �������� %�.�	��� ���� ������� 
���		�"� 9�� �))�������
���������!)����	����������� ���������D�������������������!�����*��+3������
��!����,-��  �!�� �� �	�� ������ �������� %�.�	��� ���� ����		�"�� ��
 ����������������	���������	 ��	�����������!��	�����	�!��	������!�����
*���+������,��� �� ��������+������,-�����)���������	��������!��	�������	��
�� ���	�� � �� �	�� ������ �������� %�.�	��� *��� +%�	�� �� 
���!��	�,� ��
 �� ��������+%�	����
���!��	�,-"��
9�� �))������� ������ ��		�� ��� ����!��	�� ��  ������ ��  �� �!!��	���� ��
��	��!��	�� ������)���� �� ��� 	����� ���	������� �����	��!��	�� ��  ��	��	��
������!������� �	����������������%�.�	�������	����� �� �������		�"�
��������������%�.�	������0���	���G��� �	������ �� �������		�������	����
���	���������6���������))������� �!� ����������������	������*���+%�	����
<��!��	�,-"�
;�  �� ��� ����		�� �))���������� �!����� ���0� �		�)�	�� ���  �� �� �����
�������	����������������%�.�	�������
���		�"�
9�� �������� %�.�	��� ��������� ��))� �	�� �����	�� �	����	� ����12!		��	��
555")��"	���	����1��������1�..��	�"�
�
Regime di circolazione, forma e custodia 
9���))�����������������	�	�����		���������	�	�����������  ��	��	������������
H��	�� /	��� �"�";"� *3��H��	������'� I� ���($�H����-� ����������		�	�������
�� ���������!�	�������������� ������� ��	��������	����$����������#��
�"� ���� �� ���)���� ������� �"� ��4'#��#� �� ��  ������ !��. 7�� ���
�	�������"�
�
Valuta  
9�� �))������� �������� ����!��	�� �� 2���� ������� �� ���� ����	�� �������
����12���� ��� . �	�� ������ ����	��� �������� %�.�	��� ��� 78� �� 	��		� ��
����	�� ����	��  ����� ������� �� ���� �	�	�� ����1J����� 2������� �� ����1���2��
�)���!��	��	���.��)����� �����	)��� ��	���2���"�
 
Ranking 
9�� �))������� ��  �� ����� ������	�� ��	��  ��		�� ���� �))�������
����12!		��	��������)�����	���������		����	����  �������� ���6�����������
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����		�� ����������������������!����!�������� �� ����	0�����1������ ���
����!��	�*���������-�����		����	�		�������	����))�����������12!		��	������
����		�� ��� �������� *������� ����� �	��!��	� .������� ��)�����	�� ���
���	��	-� �� ���	�� �� ���	�� ��  � �������� *.�		�� �  ������ ���� �� ����
�))������������		������������������-"�
�
Diritti connessi alle Obbligazioni 
9���))�������� ������������		������	�����������	�����!�	��������		���
�������	�����  �	������ ��6���������	�!��	���� ��		���������� ������ �����
�	�������������	��������!��	���� �	����������������%�.�	����� �� ���
����		��������		������!)��������� ��	�����������	����� ������"�
 
Restrizioni alla libera trasferibilità delle Obbligazioni 
�������	�������	�����������)����	���.��)�	0��������))������"��
9���))��������������������������������	���  �������	����������	�������
�	�	�J�	������ 		�����	�	��	���������������������..�		�����+J�	����	�	���
�� ��	��� ; 	� ���� ������ &�����	��� �,� �� ���� �������� ������� ������	���
 �������	�� �� ������	�� �� <���� ���	������ ��� ����  ��.��!�!��	�� �����
��������� ���� +
�)� � �..���� �.� �� ��	��� &�����	���� ���(,� �� �����
������������� �)������+>�H;�����,"�
2���	������	��������	�����������)����	���.��)�	0��������))���������������
�� �	����������������%�.�	����������������
���		�"�
 
Regime fiscale 
:���	�� ������ �� ���� ��	��� ���� ���!�� .� ���� ������� ������ �))�������
����	���������	������))� ��������������	����.��!�	��������� �)����� ��	��
 �	������ �� ����		��� .� ��!��	�� ������	� �� �	����  7�� ��	������� ���
�))������� ���� �� ��������� ��� ���� !������  �!!�� ���� ��� 78� ����
����		���.� ��!��	������������	����	���"�
��������������%�.�	������0��� �	������ �� ���
���		�������!��.� ����
���� �)��������%�	����<��!��	���������))������"�
<������		�������� 	���	���  �����	����������  �������	���!��	��������!��
.� ���� ������� ����1� 6��	��� ������ ��	������� �� ������ ����	�� ������
�))������"�
������� �� ��������))�������	����!���	����	�����������	���.�	���� 7������
������ ���� ��������))����������������	���	�����������	��������	"�
&���	� ��  ��	���@� ��� �	������ ��� ��	�� ������	� ������ �))������� �����
�����		� ��� ��1!���	�� ���		�	��� ������ !���	�� ��� ����	� ������ !�����
�		���!��	�� ���� ���(�D�� ���� ����	�� �� ����� ���� %"� 9��"� �"�����'� ��
��  �������	����������!��. ����"�<������		�������������	��6�������
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� ���������� ��������� ��������	 ���'���4�����%"���"��"�����'����	������
)���. �����������!�������������.� ���"�
/��������� ������ �����������@� ��� ������������ ������� ��� 6������  ������	��
����1���� ���������!������ �!!�� ����������	��!����	�� ���������		����
�������� ������� �!)����� ��� 		�������������		�� ��� ��1!���	�����		�	���
������!���	���������	� ����1��6��	���		���!��	���������(�D������������%"�
9��"��"$'���4�����  �������	����������!��. ����"���������������		�����
!����������������������������	������1��	"����� �!!�������		".�������/J�&��
�������	����������		�����������	�6�����������))������������������	����
!�� �	�������!��	�	"�
 
 
 
Legislazione in base alla quale i Prestiti obbligazionari sono creati 
��
���		��!�������	������������� ���������������9��������;������������	�
������		��	�����. 
 
Quotazione  
9�� ��� �� ��������� ���� 9������ ��;�� �� 7�� �� 6���	0� �� �	��������	����
��	�!�	 �����!������������ ����������6��	0� �����!�� �	���� �������
�������))��������!������������������������	��
�����		��6��������1����		����
�	�������� ��������� �� .���� �� ����������� ��  ������ ���1�!������� ��
 ���������	��!��	��������)������ �	�����!�� �	�"�
��������	��!�������
��������������������������!�� �	���� ��������� ���������������!�����
������� ��� ����!�	�� �� �.��!��	�� *��� ��"� 2��)����  ����� ����	� �5��-�
 �� ���	�������)���� ��� ������ ��������	� ��!�� �	�� ��� 		���)�� 7!��F� ��
��9�������
�
��)��� ���� �	�����12���!�� �	�"�
�
9����� ���������������9��������;���������� �!��6������.� ��	0���6��	����
��� �))������� �!������������������ ������	�� 
�����		�� ����������!�� �	�
������!��	�	� �!��	��"������������E��� ������������ 7��	������!�������
�!!����������  ��	����8� 7������))�������������..�		��!��	���!!�����
��6��	�����"�
 
Condizioni Definitive  
����  �������� �� ���
���		���!������������������
�����!!���12!		��	��
���������0������������%�.�	�������
���		����� �������!��������� �����
���	��������������	����.��!�	��"�
�
�
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7. DOCUMENTI A DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO 
 
��� 7���� 7�����������������  �����	�	�������������������������������� ��
�������������9��������;����3��3"�3���	���"������&�!���������	��555")��"	�
�������	��� �!��	@�
�

• ����	�	�	���� ���A��
• �� )��� �� ����	��� ���1� ���� ���  7���� ��� ��"��"���'� ������ +��  7�,�

��9A�
• ��)��� ������	������1����� ��� 7���������"��"���4�� ������	�� ������

����������������� �	0�����������A�
• ��%� �!��	����&���	������A�
• ������������.����������!��	��������������������#�� ������	�� ������

����������������� �	0�����������"�
�
9����	������.��!����� ��	�)������� 7����������!���������������������
�	������12!		��	�"�
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SEZIONE V 
 
 
 

DOCUMENTO DI REGISTRAZIONE 
 
 

���%� �!��	����&���	����������	�	�������	�	�����������������������	��
��!�$!���&��������	�� ��������������  �!�� �	��  �����	����	���"� &�#�����
�����#��(����#"�/������ �!��	����� �����!����	���.��!��	������������	��

�����		��������"�
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SEZIONE VI  
 

NOTA INFORMATIVA  
 

 “BNL OBBLIGAZIONI A TASSO FISSO 
E A TASSO FISSO CALLABLE” 

 
 

�
�
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FATTORI DI RISCHIO 

1 FATTORI DI RISCHIO 
 

�

����	�����������		�����������������.��!�������		����	�� .���	��������
��	�������������������	��
�����		����������  ������	 �������.��!��	�����
 ��	����+>�		��� ��&� 7�,� ����%� �!��	�� ��&���	����������� 7��������
�������� %�.�	��� ��� .��� ��  �����	��� ���  �������� �� ���� �������
 �������������!��������!����6�������� ��	��������	!��	�"�

�
1.1 Descrizione sintetica delle caratteristiche dello strumento finanziario  
 
9���))���������	�����.���������		�������)	�� 7�������	� �������!)�����
�������D��������������!�������� ������"�
9�� �))������� ������� ���	���� ��		�� ��� ����!��	�� �� �	������ ��  ��
!���	��� 7������0��� �	����������������%�.�	����� �� �������		�����
��	��!��	����������������	��������	������������	��!��	����  ��	��	��
����	�		���������	����������		�"�
9��  ������ ���������  �������	��  ��� ����� 	0� ��������� ��!��	������
	�!��	�������!�������������	��������!��	�������	�������	����� �	��������
��������%�.�	����� �� �������		�"��
��������������%�.�	������0����	����� �	����������������� �!!�������
 ���� �!��	����	������!�� 	�� 7������ 	������������	�"�
�

�E�������������	��������	������12!		��	�����.� ��	0����!)�������	 ��	��
�	�������������������������))�������	��� ������!�����#�!���������%�	����
2!��������� �� �������� �� ������	��������!��	�������� �����"�
�
�
������� ��!"���������������"�����#������$%&���$�� ��!�"�!%���
�
������ �������� %�.�	��� ��  �� ��� ����		�� ���0� �� �	�� �� ����!��	��
�..�		��� ��� )���� ������ ��� ��		�� ����B�..�		�� .� ���� *�� ���!�� ��
 ��	����������  �!���	�-"� 9���	���������0�  ��.���	�	��  ���������!��	��
�..�		������)���������������		������B�..�		��.� ���������		�������	�	��* "�"�
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����	����-������������	��*�/
-"�
������ �������� %�.�	��� ���0� ���	��� ������	�	�� ��� � �!�������� ����
����������!��������������	����������������� �!�����	���))����������
��� �� ������� ������  �!!����� ��  ���� �!��	����	��� ��� !�� 	��  7��
���� 	������������	�"�

�
����  ���� �� ��������� ��  �������� �� �!)����� ��	 ��	�� �� .������
����12!		��	��������������%�.�	���.�����������	���G������� ������������
� �!�������� ���� ������� ������ �	��!��	�� .�������� �..��	��  �!��������
������ �!�����	�������	��� �����������1�����������!)�������	 ��	�"�
�
�� ��� ���  7�� ��� �.��!����� ��  �� ������ ����� .���	�� �� 		����
���!��. �	��� ���� ������	�� 
�����		�� �� ����� ���� ��  ������  ��	���� ��
+2��!��. �������������!��	�,"�
�
�
�

1.2 Rischi  
�
9�� ��		�� ������ ������ �))�������  7�� ��������� �!����� ����1�!)	�� ����

�����!!�� �����������	����	����.��!�	���������	��������!��	����� 7��
���������������	!��	����		����))�����������	�����.���"�
9���))�������������	��!��	�.������� 7��������	��������.������ 7����
�� ����!��	�� ���  �� � ����	������ � � 7���� � ���	 ������ �  �!��	�������
���	��	�����
�����	����  7�� �1����		���� ����	� �  ���	�!��	�� ��� ��� �))�������
 ��		�� �����������	!��	�����������������������	���������	�!�������
� ���! ����.�������"�
��� ���	 ������ �� ��	������� ����		���� �����))��  ����������  7�� ���
��		�� �������������))������� �!���	����� 7�������	������ �	"�
�
�
%	��'	����	���
���
��		�� �������� 
���		� �!�����������������1�!)	�� ���� 
�����!!��+��9�
�))������� �� 	����� .���� �� �� 	����� .����  ����)��,� �� ����	�� .�����	���
����12!		��	�������!��������� 7�� 7��6���	���������������������������
�������))��7�����	��!��	���������!��	�� ������	��������������!)�����
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���� ��	���"�
91� 2!		��	������7�������	�����������������!)�������������		�� �� ������
����!��	��������	�����"�
9���))��������������������		��������������������>�������	��)�� ������
/�	�������%����	"�
�
%	��'	���	������	�����
����������	����	�����	��(��������	���
���
9�� �))������� ��	������ ����������� ��  ���� �� �������!��	�� ������
�	������� .�������� ����12!		��	��� ���������  ���� �� ��	�����!��	�� ����
!��	��  ���	��� ������ �	����� ��������� ��	���G� ��� ��� �������!��	�� ����
����������	����� �����������1��	���F������	������12!		��	�"����  ��������
 7�� ���� �������!��	�� �..�		��� �� �		���� ���������� � ����	���� �������
����1��	���F�� �		�)�	�� ���12!		��	�� ��E��.����� ����	��!��	�� ���� �������
������ �))������"� ����	���� �� 78�������!��	�� �������))��������������
��� !��	��� � .�		���� ��� !�����!��	�� ���� ��	��� ��	��))�� � �����
���	��!��	���������������� 7����������!����))�������	���� 7� �������
���1����	!��	���������))������"�
���� �� ��E� 6���� �� �������  7�� �  ���� ��� 		�������!�� �	�� �� �������
�������� ������� �.������	�� 	��� �1��	���� ��� ��� ������� ��������!��	�� ����
�� 7���!		��	�"�
�
%	��'	������	�	��������
�	�����	��������������
���
���� ������ ���1����		������������������������))���������!�������������
� ���������	����������������������	�����0��.������	��������������!��	�
	��� �@�
C������������	�������	���������!�� �	�A�
C�  ���		���	 7���������� ���� !�� �	�� ��  �� � 		��� ��������� ������	�
*&� 7�����6��	0-A�

                                                   
1 Il merito di credito, anche espresso dal rating, è un indicatore sintetico del grado di solvibilità di un soggetto (Stato o impresa) che 
emette strumenti finanziari di natura obbligazionaria ed esprime una valutazione circa le prospettive di rimborso del capitale e del 
pagamento degli interessi dovuti secondo le modalità ed i tempi previsti. 
 
2 Il giudizio di rating attribuito da società specializzate riconosciute anche a livello internazionale costituisce una valutazione della 
capacità dell’Emittente di onorare i propri impegni finanziari, ivi compresi quelli relativi ai titoli. I giudizi di rating eventualmente 
attribuiti all’Emittente possono essere modificati o ritirati dalle agenzie di rating nel corso del tempo in conseguenza del variare della 
capacità dell’Emittente di onorare i propri impegni finanziari e non vi è quindi alcuna garanzia che un rating assegnato rimanga 
invariato per tutta la durata dei titoli. 
 
3 L’outlook (o prospettiva) è un parametro che indica la tendenza attesa nel prossimo futuro circa il rating dell’emittente. 
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C�������������!��	�� ���	�������1�!		��	�A�
C� �!!����������������		�� ������ ���� �!��	����	�������������	�A�
C� ����	� � ���! �� �� ��	���� !�	����� .�������� ���!�	��� ���	 ��
	������	 � �� �� ��	��� ��	����  7�� ���� 	��� ��1�.������� ��� !�� �	� ���
 ��	��"�
/��� ���!��	� ��	������ ��	��!����� ���� �������� ���� ������� �� !�� �	��
�������))��������� 7���������		���������������!������:���	�����. �� 7��
���� ������ ���1����		�����������������))���������!��������� ��������
��	��))���� 7�����)�������������	������	���� ��	�� ��	���"�
��� ��	����
	������!��	������.���������������������!)�������� ������� 7���!����
����������D��������������!����"�
�
%	��'	���	�����������
�����	��	���	�	
������
����	�����	��	�
	)�
��	�
�	���������	�	�
�)���������
��)����	�����	�
������ ��	�� ��.��!�	��� *��� �������.�� ("�"�-� ����� �� �	� �  �	��� ��
��	��!������� ���� ������� �� �..��	�� �� ���� ����!��	�� ����� �	��!��	�
.������"�
�������������!�������������))���������E�� ��������� �!!����������
�� ��		�� ������ ���� �!��	����	��  ��	� ���� �		�)�)�� ����� �� 7��	0�
 ��������������)))��������!������
91����		���� ����� 	����� ������	��  7�� �� ������� � ������ �))������� ����
!�� �	���� ����������)�0������!�������!!���	����!�����������	���
 ��	� ��	���	�����
��������2!�������������))������"�
�
%	��'	���	���������
����������
�	��
������������	���	�
���	����������
��
�	��
����	�
��	������	�*�+�����
��� ����!��	�� �..�		��� ��� )���� ������ ������ �))������� ��	��))�� �� 7��
����	�����.����������		���������!��	���..�		������)���������������		����
���	�	��*��F�.���-�������	����������!������������	������ ��.���	���� �	��
��������������%�.�	��"�
�
%	��'	���	��������	���������
��� ����������	����!��������� ���������1����		�����������	����� �����		��
K�� 7����	����K����6���	���� ��������!��	�����	������!�� �	�����
���. 7��0������!����������������������		�����!��	������� ���� ��	��������
		������)�0������������!��	�"�
91!��		������������������� 	�������	���������!�� �	�������������������
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�))��������� 	����� .��������� 	��	���?��  ��	��	��6���	���?������������
�	�������������		���"�
��������	�!��	���6��������1����		���� �� ������ ����������� 		��� ��!��
������ � �������� �� ������� �� !�� �	�� ��	��))�� ����	���� �.������ �� 7�� ��
!���������. �	��������		����������������		�� �������������))������"����
� ���� �� 	��������	�� ��	��))���6����� ��������.�������� 7����!������
���. �	������1!���	������!��	������		����������������!��	���..�		���
����1����	!��	�� ��	��))�� ����	���� �� 7�� ���. �	��!��	�� �.������ ��
6��������!������		�)�	����� 		�������!�!��	������1� 6��	����	���������
!��	�������1����	!��	��.��������� ������"�
����� ��� 7���������	������ ����������	������!�� �	�������.����������
	�		�������������� ���!)�������� ������� 7���!����������D������������
��!������������))������"�
�
%	��'	�� �	,	�	��
� ���� �� �		���!��	�� �����	�� ��� 6��	������ ������
�))�������������!�� �	��������!��	�	����8������	��!�� �	��6������	"�

��	��	��6��������1����		���� ����������� ��� ���������������	�� ���� 		����
��!���������
� ����������	��))��� ��	������.. ��	0���	����������� ��	�����	�������	��
�� �!��������� ��������	�!��	�����	��))���		������������������.���������
�������������������		���������������������		�� �����"���9����� �����������
����9��������;���� 7����6���	0����	��������	������	�!�	 �����!������
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.�������������������  ���������1�!��������� ���������	��!��	��������
)������ �	�����!�� �	�"�
��������	��!�����������������������������
����!�� �	���� ��������� ���������������!�������������������!�	����
�.��!��	��*�����"�2��)���� ���������	��5��-� �� ���	�������)�������������
��������	���!�� �	�����		���)�� 7!��F�����9�������
�
��)��� ���� �	�
����12���!�� �	�"�
�
�)1.2)�0,-):'/3)�0'++'�1411)13,/6'�0)�9*3,/6)'+)�.*/7+)33)�0)�)/3,-,11)
��
�
�� �)1.2)*� 9,-� +�'33):)3;� 0)� .*++*.'8,/3*
� /%)77-2-7<� 10-� �.//.+)7.3-� 0� 10/�
�054.*5):-/0�10/��.//.+)90*7.(�-*�B;)*7.�5.66077-�+@0�)6-5+.*.�-57-7;,-.*)/90*70�5;�
-*+)3-+.�10//%�9-770*70�0�403+04-5+.*.�+.99-55-.*-�-*�30/),-.*0�)/�5032-,-.�52./7.�01�
)//'05-7.�10/�+.//.+)90*7.(�-94/-+)�-*�60*03)/0�/%05-570*,)�1-�;*�4.70*,-)/0�+.*A/-77.�1-�



                                                       

 34 

FATTORI DI RISCHIO 

-*703055-��	*./730�-��.//.+)7.3-�4.73)**.�403+04-30�;*)�+.99-55-.*0�1-�+.//.+)90*7.�
+)/+./)7)�5;//')99.*7)30�*.9-*)/0�10/�7-7./.��
���)1.2)*�-,+'3):*�'++,�'33):)3;�0)�.*9,-34-'�14++,�*((+)<'6)*/)
�)-�A-*-�10//)�
+.4037;3)�10//)�43.43-)�054.5-,-.*0�+.*�3-A03-90*7.�)//0��::/-6),-.*-(�/'�9-770*70�.��
5.+-07<�+.*73.//)70(�+.*73.//)*7-�.�)44)370*0*7-�)//.�57055.�63;44.�10//%�9-770*70��.�)//)��
57055.� +.//06)70� 4.55.*.� +.*+/;1030� +.*73)77-� 1-� +.4037;3)� -*� 30/),-.*0� )//0�
�::/-6),-.*-���0�:)*+@0�.�5.+-07<�A-*)*,-)3-0�+.*�+;-�/'�9-770*70�.�5.+-07<�+.*73.//)70�
.� +.//06)70� )//.� 57055.� 4.55.*.� +.*+/;1030� 7)/-� +.*73)77-� 1-� +.4037;3)� 4.55.*.�
+.-*+-1030� .� 055030� 50/0,-.*)7-� 1)/� �054.*5):-/0� 10/� �.//.+)90*7.� .2203.� 1)/�
�.//.+)7.30�� �-� 50*5-� 106/-� )++.31-� 73)� /0� 4)37-(� 4;N� 055030� 4302-57.� +@0� -/�
�054.*5):-/0� 10/� �.//.+)90*7.� .2203.� -/� �.//.+)7.30� 10::)� 5.570*030� -� +.57-�
020*7;)/90*70� 103-2)*7-� 1)//)� +)*+0//),-.*0� �7.7)/0� .� 4)3,-)/0�� 1-� 7)/-� +.*73)77-�
B;)/.3)�/%-94.37.�+.94/055-2.�106/-�57055-�3-5;/7)550�5;403-.30�)//%-94.37.�*.9-*)/0�
0AA077-2)90*70�+.//.+)7.�� 	*�7)/�50*5.�-/��054.*5):-/0�10/��.//.+)90*7.�.2203.�-/�
�.//.+)7.30�5-�73.203)**.�-*�;*)�5-7;),-.*0�1-�+.*A/-77.�1-�-*703055-�-*�B;)*7.�)23)**.�
-*7030550�)�+@0�20*6)�+.//.+)7.�/'-*703.�)99.*7)30�9)55-9.�10/�43057-7.��
���)1.2)�-,+'3):)�'++'�1)/<*+'�*77,-3'�0)�3)3*+)
�+.*�3-A03-90*7.�)�+-)5+;*)��AA037)�
4.55.*.� 5;55-57030� 5-7;),-.*-� 1-� +.*A/-77.� 1-� -*703055-� 10-� 5.66077-� +.-*2./7-�
*0//'.403),-.*0� �0�6�� �9-770*70(� �054.*5):-/0� 10/� �.//.+)90*7.(� �.//.+)7.3-(�
+.*73.4)370� 1-� +.4037;3)(� �60*70� 403� -/� �)/+./.(� �4.*5.3�(� B;)/-� )� 7-7./.�
05094/-A-+)7-2.�0�*.*�05);57-2.�B;0//-�/06)7-�)//)�+-3+.57)*,)�+@0�-/��054.*5):-/0�10/�
�.//.+)90*7.(� /)� +.*73.4)370� 1-� +.4037;3)� 5-)� ;*)� 5.+-07<� A)+0*70� 4)370� 63;44.�
10//%�9-770*70��
���)1.2)*�.*//,11*�'++'�9*3,/6)'+,�.*)/.)0,/6'�3-'�+$�8)33,/3,, +,�1*.),3;�
.*/3-*++'3,=�.*/3-*++'/3)�*�'99'-3,/,/3)�'++*�13,11*�<-499*�0,++��8)33,/3,�*�
'++*�13,11*�.*++,<'3,�.*/�)�1*<<,33)�.2,�,77,334'/*�+'�/,<*6)'6)*/,�0,)�3)3*+)�
14+� 8,-.'3*� 1,.*/0'-)*
� /)� �)*+)(� /0� 5.+-07<� +.*73.//)70(� +.*73.//)*7-� .�
)44)370*0*7-�)//.�57055.�63;44.�10//%�9-770*70�.� )//.�57055.�+.//06)70�4.730::03.�
73.2)35-�)1�)6-30�+.90�+.*73.4)370�-*�)+B;-57.�0�-*�20*1-7)�+.*�3-A03-90*7.�)-�5-*6./-�
43057-7-�.::/-6),-.*)3-�09055-�)�2)/030�5;/�43050*70��3.54077.�1-��)50���

�
�
�-�506*)/)�)/7305R�+@0�*0//0��.*1-,-.*-��0A-*-7-20�20*6.*.�-*1-+)7-�6/-�020*7;)/-�+.*A/-77-�
1-�-*7030550�30/)7-2-�)//)�5-*6./)��AA037)�)*+@0�;/703-.3-�3-54077.�)�B;0//-�1-�+;-�5.43)(�*.*�
-10*7-A-+):-/-�)//)�1)7)�10/��3.54077.�1-��)50��
�
�



                                                       

 35 

FATTORI DI RISCHIO 

%	��'	�� �	� �	������� �
�	�	����-� ��� �))������� �� 	����� .����  ����)���
� ���� �������12!		��	���	��� ������!�����#�!�����������	�����!�������
��  �� ������ ��  �� ���� ��	�� �� ����!��	�� ������  ������� ��� .� ��	0� ��
�!)���������	 ��	�!��	�� ����	�����!��	�������������� 		��� * �"�������
 ���-A� ��� ����	���  �!�����	�� �����	�������0� ��������	�������� ��������
%�.�	��"�����  ������ �������� ������������������ .� ��	0������� 	������
�!)����� ��	 ��	�� �1����		���� ��	��))�� ������� ���		���� ��� �������
����		�	��� �� 	��!�� �� ����!��	�� �� 6���	�� �� ����!��	�� �		���� ���
!�!��	����������		�� ������� �� ���	������	���	��������)��������������	��
������������		�������	��))����)��������������������!������"���������
�.�		� �� ���� ��� ��������  7��� �� ��	��� �� �!)����� ��	 ��	��� ���
�	������� ���� !�� �	�� .�������� ��� 	���� ���  �����	��� ���1����		���� ��
������	���� ���� �� 	�!��� ������� ����� � ������� �������� ���� ����		��� ���
��!!�� ��� ��	�� ��� ��	�� ���� �!)����� ��	 ��	�� ��� ���� ����!��	��
��!����������6���������		����))�����������	 ��	�!��	���!)����	"�
�
%	��'	���	�����	���
:�����������))����������������!��	��������	����	������� ��	�����������
2����������������������� ��	��������		�����������
���������!�����.���������������		�� �		������  ����� ��������������� ����
	������� �!)�"��
�
%	��'	�� ���������� ��� ���	
�� �������	���
��� ��� ��������
��� �	� ���	
��
����������	���	�
	�
;��12!		��	�����	�	���������	����&�	����� �	��������������	����	���
��.��!�	��������������������	������� �	�"��
���&�	����		�)�	�����12!		��	��  ��		�� ����������	������ ������  ��� 	0�
����12!		��	�� �� ���������� � ������ !����� .�������� ��  �!����� 6�����
����	��������))������"�
912!		��	�� ���� �	����� � 7������ �1�		�)������ �� ��� ��	��� �����
�))��������!������������������������!!�"��
�
%	��'	�������	�������	�	���������++�����
;�����. ���� �� ��	��!��	��  � ��	������� �	������ �������.��("�"$� ������
��	�� ��.��!�	���� �12!		��	�� �� �� &�������)��� ���� ����� �!��	�� *����
������	�-�������������		����� 7�������� ���	�������	������1�..��	�������
6���� ������������������	���!��	��� ���	���������� �������	�������"�



                                                       

 36 

FATTORI DI RISCHIO 

%	��'	�� �	� �'	���� �
�	�	����� ������++����� �)�� ���	+	���
���������
�����������++�����
���� �������������������..��	���������))��������12!		��	����	�0����������
������.� ��	0�����������1�!!��	����	�	������������		����� 78������ ������
�� 6������� !�!��	�� �����  7������ ��	 ��	�� ����1�..��	��� ������������
!!���	�!��	���1�  �		����������	������ 7��	�����������"����	��� ���
�12!		��	��������0� �!�� �����������))� ���� ��������!����	0��� �	��
��������	����.��!�	��"�J���������������1�!!��	������!����� �!��������
��������		����E����������!��		������	����������6��	0����		��"�
�
%	��'	���	�����	���
����������	���+	����������	������	���
�	��
�	�
������	�������	��������))�����������������		�������!��.� ��������	����
	�!����� 	�!��"� 91����		���� ��	��))����)������ ������ ����1�����!��	��
���� ���!�� .� ����  ����	�� ��� ��� ��!��	�� ������ !���	�� �		���!��	�� ��
�������������1�	�����������������!���	��� 7�������))�������!�������
����!��	����		���������))������"�
 

 

 

 



                                                       

 37 

2. Esemplificazioni del rendimento 
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2.2 Esemplificazione del rendimento di un prestito con previsione di rimborso 
anticipato e scomposizione del Prezzo di Emissione 
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Scomposizione del Prezzo di Emissione con previsione di rimborso anticipato 
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2.3 Comparazione con un titolo di Stato (c.d. risk free) di similare scadenza (BTP) 
�
;� 		���� !���!��	�� ���!��. �	���� ������ ����  �!��������� 	��� ��
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3.  INFORMAZIONI FONDAMENTALI 
 

3.1 Interessi di persone fisiche o giuridiche partecipanti alle emissioni/offerte 
91�		�	0� ��� ����� �	��� �� ���� &�������)��� ���� ����� �!��	��� �� 6���	��
�����		�  7�� ��� ���� �		������!��	�� ��� � �� �� ����12!		��	�� ��
��� ��� ����  �!!����� �� ��������� ��� ������� ����	�� ��� ���B��	�� ����
 ���� �!��	��� !�� �� �� ��������� �1���	����� �� ��� ��	�������  ��.�		�� ��
�	�����"� ����	��� � ����� �	��� ��	������ ��� ����� ����  �!!������ ��
 ���� �!��	�� �� ���	������B�!!��	������!���������		���"�
;� .�� ������  ����	���� ������ ������� ����������  ��� �.��!��	�� �����
�))���������B2!		��	������ �	0� ��	�����	��� ��	������	��������	����	������
�	����� ������� ����12!		��	�� � �� ����� �	�����  ������	�� ��������  �� �������
 ��	��		� ��  ����	���� �� ��������� ����� �))������"� 9�� )�� 7�� �� �� �	0�
.��������  ���  �� �B2!		��	�� �� �� �	0�  ��	�����	�� ��  ������	�� ����� �	�����
��������  �� ������� 	���  ��	��		� ��  ����	���� ��������  �� ����� �� �������
��������	�����&�������)������������ �!��	������������������ �	���"�;������
����� �  ���� 	��� ��� ���	�� ��E� ������� �����	��  7�� �� &�������)��� ����
����� �!��	�� ������� �� ����� �	���� ��))�� ���	������ �  ��	� ����	���!��	��
������	� ������  �� ��������� *	�	���� �� �������-� �� 	���  ��	��		� 6�������
�1!���	��  �!�������� ����� �	���� ����	����� ��������� ���1!���	�� ��!�����
�..�		��!��	�� ���� �	�"����	�����������&�������)������������ �!��	���������
������� �	������	�����������������	��������� ��.�		�����	��������6���	��
�������� �	������� ��  7�� ������  ���� �	�� �B�	���� �!!��	���� !���!�� ����
����		�"�
�����.��!��	���� �� �����..��	���������������	�����	�������� ��.�		����
�	������ ��������		�  �����	�����B���������� *�"�"� 2!		��	���&�������)���
��������� �!��	�������� �	���� ��	�����	���� ����	�����;���	����������� �����
�������-�� 6���� �� 		���� ���!��. �	��� �� ���� �����	��� 6����� ����	� �����
 � ��	����� 7����&�������)������������ �!��	������ ��	�����	���� ����	����
��������� �	0�.� ��	�����	�������������12!		��	�"�
9����� �������� �	0� ��	�����	��� ��	������	��������	����	�������	������������
����12!		��	�� �� ����� �	�����  ������	�� ��	��))���� 	������� ��� �����  �!��
 ��	�����	�� �� � 6��	�� �� �� ����	��  ��� �.��!��	�� �� ������ ����		�
�))����������!�����������������������	��
�����		��������"��
�
������������	���G� 7����������������%�.�	������������� �	��������	����
 ��.�		����	�����������	���������������..��	���� 7����	���������		����6�����
�� ����������������	. �)���������	������
�����		��������"�
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3.2. Impiego dei proventi 
91�!!��	���� ��		�� � ���	�� ����1�!������ ������ �))������� �� ���	��	��
���1���� �������1�		�	0� ���	������������ �"��
 
 
 
 

4. INFORMAZIONI RIGUARDANTI GLI STRUMENTI FINANZIARI DA OFFRIRE 
E DA AMMETTERE ALLA NEGOZIAZIONE 
 
4.1  Descrizione delle obbligazioni 
9�� �))������� ����		�� ������ ������	�� ��	�� ��.��!�	�������� �	��!��	� ��
����	!��	�����������!����!����������	��!���� ����������	��������6������
�� �	����������������%�.�	��"�
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����� ����� ������ �))�������� ��  �� ������ ��  �� ���� ��	�� �� ����!��	��
������ �����"�
��� ���������  ����������� �!�������� �))������� *��+
������ �� 2!�����,-��
��������� �� 7�� �� 	��!�� ��� ��	���� ����		�� ��� 3������ ��!������ ���0�
�� �	�� ������ �������� %�.�	��� ���� ������� 
���		�"� 9�� �))�������
���������!)����	����������� ���������D�������������������!�����*��+3������
��!����,-��  �!�� �� �	�� ������ �������� %�.�	��� ���� ����		�"�� ��
 ����������������	���������	 ��	�����������!��	�����	�!��	������!�����
*���+������,��� �� ��������+������,-�����)���������	��������!��	�������	��
�� ���	�� � �� �	�� ������ �������� %�.�	��� *��� +%�	�� �� 
���!��	�,� ��
 �� ��������+%�	����
���!��	�,-"��
9�� �))������� ������ ��		�� ��� ����!��	�� ��  ������ ��  �� �!!��	���� ��
��	��!��	�� ������)���� �� ��� 	����� ���	������� �����	��!��	�� ��  ��	��	��
������!������� �	����������������%�.�	�������	����� �� �������		�"�
��������������%�.�	������0���	���G��� �	������ �� �������		�������	����
���	���������6���������))������� �!� ����������������	������*���+%�	����
<��!��	�,-"�
;�  �� ��� ����		�� �))���������� �!����� ���0� �		�)�	�� ���  �� �� �����
�������	����������������%�.�	�������
���		�"�
9�� �������� %�.�	��� ��������� ��))� �	�� �����	�� �	����	� ����12!		��	��
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4.2  Legislazione in base alla quale i prestiti obbligazionari sono stati creati 
��
���		��!�������	������������� ���������������9�������"�";"������������	�
������		��	�����"�
�

4.3 Forma dei prestiti obbligazionari e soggetto incaricato della tenuta dei registri 
9���))�����������������	�	�����		���������	�	�����������  ��	��	������������
H��	�� /	��� �"�";"� *3�� H��	������ '� I� ���($� H����-� ���� 6������� ��	���
��	�!��������	�� ����� . �	�������� ��������%�.�	��� ����������		�	��
����� �� ����� �� ��!�	������������ ��  ����� �� ��	��������	��� �$�������
���#�� �"� ���� �� ���)���� ������� �"� ��4'#��#� �� ��  ������ !��. 7�� ���
�	�������"�
�
4.4 Valuta di emissione dei prestiti obbligazionari 
9���))���������	�����������������!��	����2��������6���������	�������	��
������	��  ��G�  �!���� �	����������������%�.�	����������1�������������
	�		����6��	�������������������!��	�������������)�� �� ��	��������� �)�"�
�
4.5  Ranking dei prestiti obbligazionari 
9�� �))������� ��  �� ����� ������	�� ��	�� ��.��!�	���  ��		�� ����
�))������� ����12!		��	��������)�����	���������		����	����  �������� ���
6������� ���� ����		�� ��� ��������� �������� �� !����!�� ������ �� ����	0�
����1������ ��� ����!��	� *���� �����-� ����		�� �� 	�		�� ��� ��	��� �))�������
����12!		��	�� ���� ����		�� ��� �������� *������� ����� �	��!��	� .�������
��)�����	��������	��	-������	�������	���� � ��������*.�		���  ����������
�� �����))������������		������������������-"�
�
4.6 Diritti connessi alle obbligazioni 
9�� �))������� � ��������� � ��		� ��� � ���	���� �����	� ������ ����	��
���!�	�������� 		����������	�����  �	��������6���������	�!��	������		��
�������� ������������	�������������	��������!��	���� �	����������������
%�.�	�����  �� ���
���		�� ������		������!)��������� ��	�����������	����
� ������"�
�

4.7 Tasso d’interesse nominale e disposizioni relative agli interessi da pagare 
 
4.7.1 Tasso d’interesse 
��� �))������� �� 	����� .���� ����� 		���  7��  ���������������  ������ .����
����)��!����!��	��� 	�!��	���!��	��� ��!��	���!��	�� ��� ������!��	�� ��
������	 ��	���� �� ����%�	����
���!��	��� ��� ��!���	�����0� �� ���	��
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���� ����� ��� 	����� �� �	������� � �����	��!��	��  ��	��	���  �� ���	��  �!��
��� ��	������������������!����"��
��� 	����� �� �	�������� ��� ����� 	0��  7�� ��	�0� ������� !������� 	�!��	������
��!��	��������������������%�	����
���!��	�����1!���	�������� ��������������
�����	�������	���� �	����������	���	���������%�.�	��"�
:������� ���� %�	�� �� 
���!��	��  �� ���  ��� ��� ������ ���� ������	���
)�� ����������!��	�����������..�		��	�����!��������������	���)�� ����
��  ���������������� ���� !��	�� ����	������	�����"� �� .��0��.��!��	��
����� ������������ �� ������ �	�������	�������	����������������%�.�	��"�
���  ��������� �	����	�� */;&<2/� �� ��	��-� ���0� �� �	�� ������ ��������
%�.�	�������������		�"��

 
4.7.2 Data di godimento e scadenza degli interessi 
9�� %�	�� �� 2!������� ��� %�	�� �� <��!��	��� ��� %�	�� �� &!)����� ������
�))������� �������� �� ���	�� �� ���	�� �� �	�� ������ ���	���	� ��������
%�.�	��"�
�
4.7.3 Termine di prescrizione degli interessi e del capitale 
����		�������))�������	������� ��������.����������12!		��	�������6���	��
 �� ���������	��������� ���� �6���������������	����� ������������� ������
��� ���� 6���	��  �� ����� ��  ��	����� �� ���� �� � ���� ������ ��	�� ��
�!)����)�	0����		��"�
�
�

4.8  Data di scadenza e modalità di ammortamento del prestito�
9���))����������������!)����	������B�� ������������������	����� �������
�� �	����������������%�.�	���������	��!	��������	��!�������	�����	�
������	� ����� H��	�� /	��� �"�";"� ���� 6������� ��	��� ��	�!�� ������	�� ��
��� . �	����������������%�.�	��������������������������"�:�����������
%�	�� �� 
���!��	��  �� ���  ��� ��� ������ ���� ������	��� )�� ����� �
����!��	�����������..�		��	�����!��������������	���)�� ������  �������
��������� ���� !��	������	������	�����"�
�
4.9 Rendimento effettivo 
��� ����!��	�� �..�		��� ������ ���� 		����� ��� ������ �� ��� ��		�� ������ �	���	��
.� �����  �� ���	�� �� ���!�� ��  ��	����������  �!���	�� ����� ��	�� ��
�!������� � ������)���� ���� ������� �� �!������� � ��	������� ��!��	������
�1����	!��	��.������������� ����������0��� �	����������������%�.�	���
�����������
���		�"��
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4.10 Rappresentante degli obbligazionisti 
��������������	��!����	0������������	�����������	�	����������))�������
�����������1��	"����� �!!���������%"9��"��#(����������  ������!��. 7�����
�	�������"�
�
4.11 Delibere ed autorizzazioni 
�� ����		� �))��������� ����		�� ������ ������	�� ��	�� ��.��!�	��� �����
���)���	� �� ����� ��� !����	0� �	�)�	�� ������ ��� �� ��� �!���� ���� ����		��
���������!�	�������	�!���������	�"�
�� ������ ����		� �))��������� ����� �!���� ������ )���� ������ ���)���� ����
�������� �� ;!!��	������� �� ���	�� �� ���	�� �� �	�� ������ ��������
%�.�	����� �� �������		������������		�������	���������	�������������	"�
�
4.12 Data di emissione delle obbligazioni 
9����	�����!�������� �� ���
���		���!��������������������������	����	��
��.��!�	������0��� �	����������������%�.�	��"�
�
4.13 Restrizioni alla libera trasferibilità delle obbligazioni 
�������	�������	�����������)����	���.��)�	0��������))������"�
9���))��������������������������������	���  �������	����������	�������
�	�	�J�	������ 		�����	�	��	���������������������..�		�����+J�	����	�	���
�� ��	��� ; 	� ���� ������ &�����	��� �"� �� ���� �������� ������� ������	���
 �������	�� �� ������	�� �� <���� ���	������ ��� ����  ��.��!�!��	�� �����
��������� ���� +
�)� � �..���� �.� �� ��	��� &�����	���� ���(,� �� �����
������������� �)������+>�H;�����,"�
2���	������	��������	�����������)����	���.��)�	0��������))���������������
�� �	����������������%�.�	����������������
���		�"�

 
4.14  Regime fiscale 
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������� �� ��������))�������	����!���	����	�����������	���.�	���� 7������
������ ���� ��������))����������������	���	�����������	��������	"�
&���	� ��  ��	���@� ��� �	������ ��� ��	�� ������	� ������ �))������� �����
�����		� ��� ��1!���	�� ���		�	��� ������ !���	�� ��� ����	� ������ !�����
�		���!��	�� ���� ���(�D�� ���� ����	�� �� ����� ���� %"� 9��"� �"� �����'� ��
��  �������	����������!��. ����"�<������		�������������	��6�������
� ���������� ��������� ��������	 ���'���4�����%"���"��"�����'����	������
)���. �����������!�������������.� ���"�
/��������� ������ �����������@� ��� ������������ ������� ��� 6������  ������	��
����1���� ���������!������ �!!�� ����������	��!����	�� ���������		����
�������� ������� �!)����� ��� 		�������������		�� ��� ��1!���	�����		�	���
������!���	���������	� ����1��6��	���		���!��	���������(�D������������%"�
9��"��"�$'���4�����  �������	����������!��. ����"���������������		��
��� !�������� ��� ������������ �����	�� ����1��	"� ����  �!!�� ��� ��		".��� ����
/J�&�� �������	�� ��� �����		� ���� ������	� 6������� ��� �))������� �����
������	����!�� �	�������!��	�	"�
�
�
�

5. CONDIZIONI DELL’OFFERTA 
�
5.1 Statistiche relative all’offerta, calendario e modalità di sottoscrizione dell’offerta 
 
5.1.1 Condizioni alle quali l’offerta è subordinata 
91�..��	�� ������ �))������� ���� �� ��)�����	�� ��� �� ����  �������"�
91�����������
���		����	�0���������..�		��	������ �������������������..��	��
*��+
���������..��	�,-"�
�
5.1.2 Ammontare totale dell’offerta 
91�!!��	����!���!��	�	������ �� ���
���		���))����������*+;!!��	����
H���!�� /�	���,-� ���0� �� �	�� ������ ����	��� �������� %�.�	��� �� ���0�
 ��		�	�� ���� ��!���� �� �))������� �� �	�� ������ ����	��� ��������
%�.�	���� �� ��!���� 2���� �"����  ������� ���������	�	�� ��� 		��� ���
���	�	���"�
9�� �))������� ����	��� ��  �� ��� 
���		�� �������� �!������ ��� �!	�
����1;!!��	����H���!�� /�	�����������)���� ������ ��!����� ����		�� ������
�������	������
���������..��	�������%�	����2!������� 7�� �� ���0� ������
%�	����&�����!��	�"�
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9B2!		��	��� �!�� 7��0����	��� �6����������  ���������� �� �����������
������� �� �..��	��������	�	� ����B�..��	��!����	�������� ��))� �	�������	��
�	����	�����12!		��	��555")��"	���	���!����� ��	��	���!��	�������������"��
912!		��	��������������.� ��	0���� ��!��	�����1;!!��	����H���!��/�	����
�� �� �������		������ ���������
���������..��	����������� �!�� ���������
��))� ��!����	�������	�������������	���	����	�����12!		��	��555")��"	"�
/�������������0� ��	��	���!��	��	���!���������������)"�
�
5.1.3 Periodo di offerta e descrizione delle procedure di sottoscrizione 
9�� ��������%�.�	��� ������������� �!������ �))����������  ��	��������
�1�� ����������1������������.�����������������..��	�"�
9����!�������������������1�..��	������������������������	�	�� �!�������
�1�����	��!�������1��������������������������������	��!������ �� �	�
���� ���� �!��	������������		� 7�������������� ��	����6���	���	!"�
912!		��	�������������� .� ��	0� ��  7��������	 ��	������
���������..��	��
���� ��� !�	�	��  ������� �� !�� �	�� �� �������� ����12!		��	�� ������� ���
�������!��	�� ����1;!!��	����H���!�� /�	����� ��������  �!�� ���������
��))� �� !����	�� �����	�� �����������	�� �	����	� ����12!		��	�� www.bnl.it"�
/�������������0� ��	��	���!��	��	���!���������������)"�
912!		��	��������	��������������..��	���������������.� ��	0�����	����������
����	�� ���� ������� �� �..��	�� �	�)������ ��	�� �� ������!��	�� �����	����
��������  �!�� ������ 	��!	�� ������ ��))� �	�� ���� �	�� �	����	�
����12!		��	����	���!���������������)"�
9����		�� ������..�		��	����!����������	�������!��	����������������	����
6��������	�"�9����		�� ������..�		��	����  �����!��	����������������	�������
��!����	����������!��	���	����
�
5.1.4 Possibilità di ritiro dell’offerta 
912!		��	��������������.� ��	0������ ���������
�������1�..��	���� �!��6���
��!�� ������ %�	�� �� 2!������ ���� ��&�����!��	��� ���	������1�..��	�� ����
!�	���������	��	0� *6������ 		�������!��. �	����  ��������.�����������
!�� �	�����������!���������� ��������������1�..��	�-"� ���	��� �����1�..��	��
����0��	�������������	����������	����������)������������))������ ��� �"�
�
5.1.5 Ammontare minimo e massimo dell’importo sottoscrivibile 
����  ����� ���� 
������ �� �..��	�� ��� ����		��� ��	������ ��		�� ������ ���
��!���� �� �))������������.������������� �����!��������!������ �	��
����������������.�	���*��+9�		��H�!�,-"��
91!���	��!���!����		�� ��)���������	�0��������������������1;!!��	����
/�	����H���!�������	�������1�!�����"�
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5.1.6 Modalità e termini per il pagamento e la consegna delle obbligazioni 
��� ����!��	�� ������ �))������� ���0� �..�		��	�� �� ������ *+%�	�� ��
&�����!��	�,-� �� �	�� ������ �������� %�.�	��� ���� ����������� 
���		��
!����	������)	����� ��	� �����	������		�� �		��"���		�����������!������
���������� ����� ����	� ��		�� �� ���� ��	�� !����	�� �����	�� ������� ���
H��	��/	����"�";"� ����6���������	�����	�!��������	������� . �	��������
��������%�.�	��"�
9��%�	����&�����!��	�� �� ���0� ������%�	����<��!��	�"�
:��������12!		��	�������������.� ��	0�����	��������������	������
��������
�..��	�� ��	�0� �	�)���� ��	�� �� ������!��	�� �����	��� *��� +%�	�� ��
&�����!��	�,��� �� �������+%�	����&�����!��	�,-�������6��������0��������
�..�		��	��������!��	�����������������		�� ��������������� �!�� ������
	��!	����������))� �	�������	���	����	�����12!		��	�������&�������)�������
����� �!��	��� ��� ������� ����12!		��	��� �� ����� �����		��� �� �� �	��� ����
����� �!��	�����	���!���������������)"��
�
5.1.7 Diffusione dei risultati dell’offerta 
9B2!		��	��� ������� �� &�������)��� ���� ����� �!��	�� ��� �������
����12!		��	���  �!�� 7��0�� ��	���  �6��� �������  ����������  �� �������
����
���������..��	��������	�	�����B�..��	��*!���	����.�	�������
���		����
��!���� ������ �))������-� !����	�� �����	�� ����� �� ��� ��))� ���� ����
������� �	�� �	����	� 555")��"	"� � ����� �� 	���� ����� �� ����0�
 ��	��	���!��	��	���!����������������"�
 
5.1.8 Eventuali diritti di prelazione 
���������	��������������������	�����������))��������..��	�"�
�
�

5.2 Piano di ripartizione e di assegnazione 
�
5.2.1  Destinatari dell’offerta 
9���))����������������!������� ���� �	������!�� �	��	�������������6���	��
����	���!��	�������	����������������%�.�	����� �� �������		�"�
9�� �������� %�.�	��� ��	������ ���	��� ��������� ��� . 7��  �	������ ��
 ���	���� ���1�..��	����	�0��������������	�"�
�����.��!��	���� �� ���/	���������������%�.�	�����	���������������
����	���� �!	����� ��  ������� ���� ��� ��		�� ������ ��� ����		�� 6����� ��
!����		�������!��. �	��������������	��@�
*-� �� ����		�� ���0� ��		�� ��)��� �� �����!��	��  ��� �1�����	�� �� ������
�����)�	0� ������		�� �		���A�����		�� �		�������� ��	�0� ���	��	���	�������
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��!!���0����� �������������� ���� �	�����������	�������� ���� �!��	����
��������	�����������	!��	���������!)������������		�.��������� ������
����	�����������		����	���0��	��	�	������������� ���� �	���"�
*-�����������������������B�..��	����������	���6���. �	�� ��G� �!����.�	�
����B��	 ���� ����  �!!�� ��� ���� &�����!��	��  �� �����	�� ��� �� ����� �����
�	��!������������	�� ���%��)����������������"���(������������������#�
����  ������!��. 7��*.�		���  ���������������������.� 7���� ����� 	�	��
��	 ���������� ����� �!!�-�*���K�����		���
��.�������K-"��
�
5.2.2 Comunicazione ai sottoscrittori dell’ammontare assegnato e della possibilità di iniziare le 
negoziazioni prima della comunicazione 
�����������	��������	��� ���	��	����6���		�	����������	��  ����������0���
6������ � 7��	�� ��� �!	� ����1;!!��	���� H���!�� /�	���� �	�)�	��
����12!		��	�"��

��� ���� ��		�� ������ �..�		��	�� ���0� ���	�� �����	��  �!�� ������ ��
��		�� �		����		��	��	���1������	���������������������))������"�
9��� 7��	������		�� �������������������.�		���� ������1������ ������� ��
�������	�����������	�����!	�����1;!!��	����H���!��/�	���"�
:�������������	��������������..��	������� 7��	��3)66-;*605503.��1;!!��	����
H���!�� /�	����� �12!		��	�� ���������0� ��	�!�	 �!��	�� �1�  �		������ ��
��	������ 7��	�"��
���� �� �����	�� �1���� ������ ���������� ��!��  7�� � ��		�� �		����))����
� ���	���1�������������������))������"�
�
�
5.3 Fissazione del prezzo 
�
5.3.1 Prezzo di offerta  
�������������..��	���� �� ���
���		�����0��� �	�����������	���	���������
%�.�	��"�
��� ������� �� �..��	�� ������ �))������� �� ��� ����	��	�� ���� ������� ������
 �!�����	�� �))���������� ��� ���� �����	��� ������  �!�����	�� �����	���
!�� 	��������������������� �!!������� ���� �!��	����	������!�� 	�� 7��
���� 	�"�
���������������� �!�����	���))������������ �� �������		�����0������	����
���	�� ��	��!��	�� 	������� ��  ������������ �� !��	�� ��  ���	��
����12!		��	�"� ���������� ������ �!�����	�� �����	���!�� 	��� ���������	���
���0���	��!��	��	���	�� ��	�����!������������������������!�	��.�������
 7������������ �	����������	���	���������%�.�	��"�
�
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��� ������� �� �!���������0���������� *���D�����3��������!����� ��  �� ���
/	���-� ��	�0� �������  �!�������� ��  �!!���������� !�� 	�  �!��
��� . �	����������������%�.�	��"��

�������	������		�� ����� ���%�	����&�����!��	����  �����������%�	����
<��!��	����������������		�� ��������������������	��������	�����	������
!�	���	� �� ���	"�
�

5.4  Collocamento e sottoscrizione 
 
5.4.1 Soggetti incaricati del collocamento 
9�� ��������%�.�	��� �������������2!�������))����������  ��	��������
�1�� ������ ������� ��������)���� ����  ���� �!��	�� �� ���� ����  ���� �	�����
����1�..��	�"�
��������������%�.�	���������������	����� �	������	��!����������	����
�  ��������		�� ���������� ���� �!��	���	����	� ��������������)��������
 ���� �!��	�������� ���� �	����"�
912!		��	�� �� ������� ��� .� ��	0�� �����	�� �� 
������ �� �..��	��� �� �������
��	����������		�� �� �	����� ���� �!��	���������� �!�� ������!����	��
�����	�� ������ 	���!����� ����� �����)� �� ��))� �	�� ���� �	�� �	����	�
����12!		��	�"�
�
5.4.2 Denominazione e indirizzo degli organismi incaricati del servizio finanziario 
��� ����!��	�� ������ ������� ��� �� �!)����� ����  ��	���� �������� �..�		��	�
	��!	�� ��� �	��!����� ��	�����	� ������	� �� H��	�� /	��� �"�";"� � *3��
H��	������ '� I� ���($� H����-� ���� 6������� ��	��� ��	�!�� ������	�� ��
��� . �	����������������%�.�	��"�
�
5.4.3 Soggetti che accettano di sottoscrivere l’emissione sulla base di accordi particolari 
2���	�����  ���� ����		�� ����������	������� �))����������������� �	�
��������������%�.�	����� �� �������		�"�
 
5.4.4 Data accordi di sottoscrizione  
9����	���� ��������	�	����������� �� ��������	�����  ��������		�� ������
����	�� ����� �))����������0� �� �	�� ������ �������� %�.�	��� ��  �� ���

���		�"�
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6. AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE E MODALITA’ DI NEGOZIAZIONE 
�
6.1 Mercati presso i quali è stata richiesta l’ammissione alle negoziazioni delle 
obbligazioni 
9�� ��� �� ��������� ���� 9������ ��;�� �� 7�� �� 6���	0� �� �	��������	����
��	�!�	 �����!������������ ����������6��	0� �����!�� �	���� �������
�������))��������!������������������������	��
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6.2 Quotazione su altri mercati regolamentati 
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6.3 Intermediari sul mercato secondario 
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7. INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI 
�
7.1 Consulenti legati all’emissione 
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7.2 Informazioni contenute nella Nota Informativa sottoposte a revisione 
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7.3 Pareri o relazioni di esperti, indirizzo e qualifica 
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7.4 Informazioni provenienti da terzi 
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7.5 Rating dell’emittente e delle obbligazioni 
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�
�
�
 

LA SCALA DEI RATING DI FITCH, STANDARD & POOR’S E MOODY’S: 
 

Fonte: Fitch 
Rating internazionale per il debito a lungo termine 

Investment Grade (Investimenti non speculativi) 

AAA Massima qualità creditizia. I rating 
"AAA"denotano minime aspettative di rischio 
di credito. Essi vengono assegnati solo in 
presenza di una capacità straordinariamente 
elevata di assolvere tempestivamente i propri 
impegni finanziari. È altamente improbabile 
che una capacità di questo tipo risenta 
dell’influsso degli eventi prevedibili. 

AA Elevatissima qualità creditizia. I rating "AA" 
denotano aspettative molto ridotte di rischio 
di credito e indicano una capacità molto 
elevata di assolvere tempestivamente i propri 
impegni finanziari. Una capacità di questo 
tipo non è molto vulnerabile agli eventi 
prevedibili. 

A Elevata qualità creditizia. I rating "A" 
denotano aspettative ridotte di rischio di 
credito. La capacità di assolvere 
tempestivamente i propri impegni finanziari è 
considerata alta. Tuttavia, tale capacità 
potrebbe essere più vulnerabile a eventuali 
cambiamenti congiunturali o del quadro 
economico rispetto ai rating più elevati. 
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BBB Buona qualità creditizia. I rating "BBB" 
indicano un’aspettativa di rischio di credito in 
questo momento ridotta. La capacità di 
assolvere tempestivamente i propri impegni 
finanziari è considerata adeguata, ma è più 
probabile che risenta negativamente di 
eventuali cambiamenti congiunturali o del 
quadro economico. Si tratta della categoria 
più bassa di investimento non speculativo. 

Speculative Grade (Investimenti speculativi) 
BB Speculativo. I rating "BB" indicano la 

possibilità che si profili un rischio di credito, 
in particolare quale conseguenza di 
cambiamenti economici negativi nel tempo; 
tuttavia, si ipotizza la disponibilità di risorse 
commerciali o finanziarie alternative per 
consentire l’assolvimento degli impegni 
finanziari. I titoli di questa categoria non sono 
investment grade.  

B  Altamente speculativo. I rating ‘B’ indicano la 
presenza di un rischio di credito importante, 
benché permanga un piccolo margine di 
sicurezza. Attualmente gli impegni finanziari 
vengono assolti, ma la capacità di rimborso 
futura è strettamente dipendente dalla 
permanenza nel tempo di un quadro 
economico e commerciale favorevole. 

CCC, CC, C Rischio d’insolvenza elevato. Vi è una reale 
possibilità di insolvenza. La capacità di 
assolvere gli impegni finanziari dipende 
esclusivamente dalla permanenza nel tempo 
di un quadro commerciale ed economico 
favorevole. 

DDD, DD, D Insolvenza. Questa categoria di rating 
obbligazionari si basa sulle prospettive dei 
titoli oggetto della valutazione di conseguire 
un recupero completo o parziale, attraverso 
la riorganizzazione o la liquidazione del 
debitore. Sebbene l’entità del recupero sia 
una valutazione 
di tipo altamente speculativo e non può 
essere stimata con precisione, quanto segue 
fornisce alcune linee guida indicative.  
Le obbligazioni "DDD" offrono il massimo 
potenziale di recupero, intorno al 90% - 
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100% degli importi non riscossi e degli 
interessi maturati. "DD" indica un potenziale 
di recupero intorno al 50% - 90% e "D" il 
minimo potenziale di recupero, inferiore al 
50%. 
Le società che sono state assegnate a 
questa categoria di rating sono risultate 
insolventi, in tutto o in parte, ai propri obblighi 
finanziari. Le società con rating 'DDD' offrono 
le più elevate prospettive di recuperare un 
sufficiente livello di rendimento o di 
continuare a operare in maniera ininterrotta 
anche senza un formale processo di 
ristrutturazione. Le società con rating 'DD' e 
'D' sono in genere soggette a un processo 
formale di ristrutturazione o liquidazione; 
quelle con rating 'DD' hanno buone 
probabilità di poter assolvere una porzione 
più consistente delle rispettive obbligazioni in 
essere, mentre le società con rating 'D' 
offrono scarse prospettive di rimborso.  

Rating internazionale per il debito a breve termine 

F1 Massima qualità creditizia. Indica la massima 
capacità di riuscire ad assolvere per tempo 
gli impegni finanziari; l’aggiunta di un segno 
"+" denota qualità creditizie di livello 
eccezionale. 

F2 Buona qualità creditizia. Una soddisfacente 
capacità di assolvere per tempo gli impegni 
finanziari, tuttavia con un margine di 
sicurezza meno elevato dei rating più alti. 

F3 Discreta qualità creditizia. La capacità di 
assolvere per tempo gli impegni finanziari è 
adeguata, ma eventuali deterioramenti a 
breve termine potrebbero determinare un 
declassamento a non-investment grade 

B Speculativo. Minima capacità di assolvere 
per tempo gli impegni finanziari, aggravata 
dalla vulnerabilità a deterioramenti a breve 
termine del quadro economico e finanziario. 

C Rischio d’insolvenza elevato. Vi è una reale 
possibilità di insolvenza. La capacità di 
assolvere gli impegni finanziari dipende 
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esclusivamente dalla permanenza nel tempo 
di un quadro commerciale ed economico 
favorevole. 

D Insolvenza. Denota un’effettiva o imminente 
insolvenza. 

 
Note ai rating per il debito a lungo termine e a breve termine: alle notazioni può essere 
posposto un segno "+" o "-" che contrassegna la posizione specifica nell’ambito della più ampia 
categoria di rating. Tali suffissi non sono utilizzati per la categoria di rating a lungo termine ‘AAA’ 
né per le categorie inferiori a ‘CCC o per le categorie di rating a breve termine, ad eccezione di 
‘F1'. ‘NR’ significa che Fitch IBCA non valuta l’emittente o l’emissione in questione. ‘Ritirato’: un 
rating può essere ritirato ove Fitch IBCA ritenga che le informazioni disponibili siano insufficienti 
ai fini della valutazione, ovvero laddove si verifichi la scadenza, la richiesta di rimborso anticipato 
o il rifinanziamento di un’obbligazione. Allarme: i rating vengono segnalati da un Allarme (Rating 
Alert) per allertare gli investitori della presenza di una ragionevole probabilità di variazione del 
rating, indicando la probabile direzione di tale variazione. Le variazioni possono essere 
"Positive", in vista di un probabile aumento del rating, "Negative", per un probabile 
declassamento, oppure "Evolving" (in evoluzione) quando si prospetta la possibilità che i rating 
vengano aumentati, ridimensionati o lasciati invariati. Il Rating Alert normalmente si risolve entro 
tempi relativamente brevi. 
 
 
 

Fonte: S&P’s 

LUNGO TERMINE 
 
Titoli di debito con durata superiore a un 
anno 

BREVE TERMINE 
 
Titoli di debito con durata inferiore a un 
anno 

CATEGORIA INVESTIMENTO 
AAA 
Capacità di pagare gli interessi e rimborsare il 
capitale estremamente elevata. 
AA 
Capacità molto alta di onorare il pagamento 
degli interessi e del capitale. Differisce solo 
marginalmente da quella delle emissioni della 
categoria superiore. 
A 
Forte capacità di pagamento degli interessi e 
del capitale, ma una certa sensibilità agli effetti 
sfavorevoli di cambiamento di circostanze o al 
mutamento delle condizioni economiche. 

CATEGORIA INVESTIMENTO 
A-1 
Capacità elevata di corrispondere 
puntualmente gli interessi e di rimborsare il 
capitale alla scadenza fissata. I titoli che 
presentano un livello di sicurezza 
particolarmente alto sono designati dalla 
presenza supplementare del segno "+". 
A-2 
Capacità soddisfacente di pagamento alla 
scadenza. Il grado di sicurezza è tuttavia 
meno elevato rispetto ai titoli valutati come 
"A-1". 
A-3 
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BBB 
Capacità ancora sufficiente di pagamento degli 
interessi e del capitale. Tuttavia la presenza di 
condizioni economiche sfavorevoli o una 
modifica delle circostanze potrebbero alterare in 
misura maggiore la capacità di onorare 
normalmente il debito. 

Capacità accettabile di pagamento alla 
scadenza. Esiste tuttavia una maggiore 
sensibilità a cambiamenti di circostanze 
rispetto ai titoli di valutazione superiore. 

CATEGORIA SPECULATIVA 
BB 
Nell’immediato, minore vulnerabilità al rischio di 
insolvenza di altre emissioni speculative. 
Tuttavia grande incertezza ed esposizione ad 
avverse condizioni economiche, finanziarie e 
settoriali. 
B 
Più vulnerabile ad avverse condizioni 
economiche, finanziarie e settoriali, ma capacità 
nel presente di far fronte alle proprie 
obbligazioni finanziarie.  
CCC 
Al momento vulnerabilità e dipendenza da 
favorevoli condizioni economiche, finanziarie e 
settoriali per far fronte alle proprie obbligazioni 
finanziarie. 
CC 
Al momento estrema vulnerabilità. 
C 
È stata inoltrata un’istanza di fallimento o 
procedura analoga, ma i pagamenti e gli 
impegni finanziari sono mantenuti.  
D 
Situazione di insolvenza 

CATEGORIA SPECULATIVA 
B 
Carattere speculativo relativamente al 
pagamento alla scadenza fissata. 
C 
Titoli il cui rimborso alla scadenza è dubbio. 
D 
Già in ritardo con il pagamento degli interessi 
o del capitale salvo nel caso in cui sia stata 
accordata una deroga, nel qual caso si può 
aspettare che il rimborso venga effettuato 
prima della nuova data di scadenza. 

Nota: i rating da "AA" a "CCC" incluso possono essere modificati aggiungendo il segno "+" o "-" 
per precisare la posizione relativa nella scala di rating 
 
 
 
 
 
 

Fonte: Moody’s 
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LUNGO TERMINE 
 
Titoli di debito con durata superiore a un 
anno 

BREVE TERMINE 
 
Titoli di debito con durata inferiore a un 
anno 

CATEGORIA INVESTIMENTO 
Aaa 
Obbligazioni con il più basso rischio di 
investimento: è sicuro il pagamento sia degli 
interessi sia del capitale in virtù di margini 
elevati o estremamente stabili. Il mutamento 
delle condizioni economiche non alterano la 
sicurezza dell’obbligazione. 
Aa 
Obbligazioni di alta qualità. Hanno un rating 
minore rispetto ai titoli della categoria 
precedente in quanto godono di margini meno 
ampi, o meno stabili o comunque nel lungo 
periodo sono esposti a pericoli maggiori. 
A 
Obbligazioni di qualità medio-alta. Gli elementi 
che garantiscono il capitale e gli interessi sono 
adeguati ma sussistono dei fattori che rendono 
scettici sulla capacità degli stessi di rimanere 
tali anche in futuro. 
 
Baa 
Obbligazioni di qualità media. Il pagamento di 
interessi e capitale appare attualmente 
garantito in maniera sufficiente ma non 
altrettanto in futuro. Tali obbligazioni hanno 
caratteristiche sia speculative sia di 
investimento. 

CATEGORIA INVESTIMENTO 
Prime-1 
L’emittente ha una capacità superiore di 
pagamento delle obbligazioni nel breve 
periodo. Prime-2 
L’emittente ha una capacità forte di 
pagamento delle obbligazioni nel breve 
periodo. Il grado di sicurezza è tuttavia meno 
elevato rispetto ai titoli valutati "Prime-1". 
Prime-3 
L’emittente ha una capacità adeguata di 
pagamento delle obbligazioni nel breve 
periodo. 

CATEGORIA SPECULATIVA 
Ba 
Obbligazioni caratterizzate da elementi 
speculativi; nel lungo periodo non possono dirsi 
ben garantite. La garanzia di interessi e capitale 
è limitata e può venire meno nel caso di future 
condizioni economiche sfavorevoli. 
B 
Obbligazioni che non possono definirsi 
investimenti desiderabili. Le garanzie del 
pagamento di interessi e capitale o il puntuale 
assolvimento di altre condizioni del contratto 
sono poche nel lungo periodo. 

CATEGORIA SPECULATIVA 
Not Prime 
L’emittente non ha una capacità adeguata di 
pagamento delle obbligazioni nel breve 
periodo. 
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Caa 
Obbligazioni di bassa qualità: possono risultare 
inadempienti o possono esserci elementi di 
pericolo con riguardo al capitale o agli interessi.  
Ca 
Obbligazioni altamente speculative: sono 
spesso inadempienti o scontano altre marcate 
perdite. 
C 
Obbligazioni con prospettive estremamente 
basse di pagamento. 

Nota: i rating da "Aa" a "Caa" incluso possono essere modificati aggiungendo i numeri 1, 2 o 3 
al fine di precisare meglio la posizione all’interno della singola classe di rating (1 rappresenta la 
qualità migliore e 3 la peggiore). 
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7.6 Aggiornamento delle informazioni relative all’Emittente 
9�� ������	�� 	�)�����  ��	���� ���� ��	��� ����� �� �	��� ��	�!�����
���. �	�� ����	�� ���12!		��	�� ����� ��	�� ���� ��� ������ ���#� �� ���� ���
� �!)������4"�
�
Gruppo BNL
(milioni di euro)

30 giugno 
2008

31 dicembre 
2007

INDICATORI

Tier 1 Capital Ratio (*) 6,6% 7,4%

Total Risk Capital Ratio (*) 10,2% 11,3%

Sofferenze lorde / Impieghi netti 4,4% 4,4%

Sofferenze nette / Impieghi netti 1,5% 1,4%

Partite anomale lorde (**) / Impieghi netti 6,3% 6,3%

Patrimonio di Vigilanza 7.082 7.133

Core Tier 1 Ratio (*) 6,6% 7,4%

(*) i coefficienti sono determinati secondo le regole di Basilea 1 e di Basilea 2 rispettivamente 
    per il 31 dicembre 2007 e per il 30 giugno 2008
(**) sofferenze, incagli, crediti scaduti da  oltre 180 giorni e ristrutturati

�
Dinamica ratios prudenziali tra il 31.12.2007 ed il 30.06.2008 
��� /��� �� ���	��� &�	���  �� ���	��  ��� �� ����� /��� �� &�	��� !��	��� ����
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��������� ����1�		��� �� �� 7�"� ��� ���	 ������� ���  ��� 	�� �� 6���	1��	!��
�������	���.��		����  �� ����� ������� ��!�����	�����)����������������������
�������������� �!��	�������� 7�������	���*(��)�������	����� ��.. ��	�-�
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)�� �����	���	����� ���!��	����� ���	��� ���	���"�
���	��	���!��	��� �� /�	��� &�F� &�	�� ������ ����1����D� ��� ����D�  ��� ����
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�����  ��� �����	�� ���������� ��		����	�� �� � ��������  ��	�)��� �!	�	���
��� 78������	��� ��	��	���������C.��!�����������������4�� �����������
���!�	��� ���� <�����"� 9�� � ��	������� ��� ��	� ���� .��!�� ���� �� �	�	��
�������		�	������������ ��	�)��"�



                                                       

 63 

1° semestre 
2008 

1° semestre 
2007 pro forma 

Gruppo BNL 
Progetto (**)

(milioni di euro)
PRINCIPALI DATI ECONOMICI

Margine d'interesse 892 772

Commissioni nette 436 448

Margine d'intermediazione 1.405 1.392

Risultato netto della gestione finanziaria 1.303 1.248

Costi operativi -1.038 -930

Utile (perdita) dell'operatività corrente al lordo delle imposte 264 318

Utile (perdita) di periodo di pertinenza della Capogruppo 23 101

(**) La presente ricostruzione dei dati pro forma non è stata assoggettata a revisione contabile

30 giugno 
2008

31 dicembre 
2007

(milioni di euro)
PRINCIPALI DATI PATRIMONIALI

Totale attivo 96.857 91.261

Crediti verso banche 18.999 16.324

Crediti verso clientela 67.768 63.271

Attività finanziarie di negoziazione, vaalutate al fair value, disponibili 
per la vendita e detenute finoa alla scadenza 5.197 4.294

Partecipazioni 14 15

Debiti verso banche 28.342 20.473

Raccolta diretta da clientela 57.278 59.341

Passività finanziarie di negoziazione 2.146 2.207

Patrimonio netto 4.944 4.941
     di cui: di pertinenza della Capogruppo 4.893 4.889
               di pertinenza di terzi 51 52
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7.7 Condizioni Definitive  
��� �  ������ ��  �� ��� 
���		��� �12!		��	�� ���������0� ��� ��������
%�.�	��� ���� ����		��� �� ����� �� !������� ������	�� ����� ������	�� ��	��
��.��!�	��"�
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8. REGOLAMENTO DEL PROGRAMMA “BNL OBBLIGAZIONI A TASSO 
FISSO ED A TASSO FISSO CALLABLE” 
 
���������	��������!��	��6������*��+&�����!��	�,-��� ������		�������)	��
*���+�))������,��� �� ��������+�))�������,-� 7�������� ���������������
9������ �"�";"� *91,2!		��	�,-� �!�		��0�� �� ���	�� �� ���	��� ����1�!)	�� ����
������!!�����!������))��������������!��	��+��9��))���������	�����
.���� �� �� 	����� .����  ����)��,� *�� +
�����!!�,-"� ��� ������	�� &�����!��	��
 ��		�� �� ���	�� �	�����	�� ������ ������	�� ��	�� ��.��!�	��� ��))� �	�� ����
�	������12!		��	��555")��"	"�
�
9��  ���		���	 7�� ��� . 7�� ��  �� ���� ������ �!����� �� �))�������
* �� �������+
���		�� �))���������,� �� ���+
���		�,-� ���������� �	����
�� �!��	� ����!��	�+�������� %�.�	��,��  �� ���� ��� 6�����.��	�� ���
���� ������� �!�����"� 9�� �������� %�.�	��� ����	��� ��� ��� ��	��!��	��

���		���))��������������������))� �	����	����1��������
���������..��	��
* �!��������	����.�	�-�����	�����	����
���		�"����������!��	�����!������
���� ������� 
���		�� �))���������� ���0� ���6���  ��		�	�� ���� ������	��
&�����!��	�� ��	�!��	�� �� 6���	��  ��	���	�� ���� �������.�� �� *+��������
����1�..��	�,-���������������%�.�	�����	����
���		�"�
�
Art. 1 Importo e tagli e titoli  
��� �  ������ ��  �� ��� 
���		�� 912!		��	�� �� 7��0� ������ ��������
%�.�	����1�!!��	����!���!�� 	�	��������
���		�� *�1�+;!!��	����H���!��
/�	���,-�  7����	�0�������������������2��������	�������	��I��� �����6���	��
�� �	����������������%�.�	���C������!����!���!��	�	���� ���� �)�����
�))�����������	����� 	����
���		������������	�	����� 		���������	�	���������
���������!������� �� ����*��+3��������!����,-"��
912!		��	��������������.� ��	0���� ��!��	�����1;!!��	����H���!��/�	����
�� �� �������		������ ���������
���������..��	����������� �!�� ���������
��))� ��!����	�������	�������������	���	����	�����12!		��	��555")��"	"�
/�������������0� ��	��	���!��	��	���!���������������)"��
��� ���
���		���))�������������0��  ��	��	������������H��	��/	����"�";"�
�� ���!�� �� ��!�	������������ �� ����� ���� %"� 9��"� �����#� �� �����
%��)����������������"���4'#��#�����  �����!��. 7������	�������"��

 
Art. 2 Collocamento 
9���))��������� �� ���
���		�����������..��	������		�� ���������� �����
��������������..��	��*��+
���������..��	�,-���� ������	�����0��� �	��������
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�������� %�.�	��� ���� ������� 
���		��� ������ ��� .� ��	0� ����12!		��	�� ��
��� ����������� 7��������	 ��	�"�
912!		��	��������	��������������..��	���������������.� ��	0�����	����������
����	�� ���� ������� �� �..��	�� �	�)������ ��	�� �� ������!��	�� �����	����
��������  �!�� ������ 	��!	�� ������ ��))� �	�� ���� �	�� �	����	�
����12!		��	����	���!���������������)"�
�0� 3-+@-0570� 1-� 5.77.5+3-,-.*0� 5)3)**.� 5.11-5A)770� 50+.*1.� /%.31-*0� +3.*./.6-+.� 1-�
430*.7),-.*0�01�0*73.�-�/-9-7-�10//%�99.*7)30��)55-9.�.7)/0��
�0�1;3)*70�-/��03-.1.�1-��AA037)�/0�3-+@-0570�3)66-;*605503.��%�99.*7)30��)55-9.�.7)/0(�
/%�9-770*70�5.540*103<�);7.9)7-+)90*70�/%)++077),-.*0�1-�;/703-.3-�3-+@-0570��
����  ����� ���� 
������ �� �..��	�� ��� ����		��� ��	������ ��		�� ������ ���
��!���� �� �))������������.������������� �����!��������!������ �	��
����������������.�	���*��+9�		��H�!�,-"�
�����������	��������	��� ���	��	����6���		�	����������	��  ����������0���
6������ � 7��	�� ��� �!	� ����1;!!��	���� H���!�� /�	���� �	�)�	��
����12!		��	�"�
9�� ��!����� �������������1�..��	�� ��������� ������� ������	�	��  �!�������
�1�����	�� !������ �1���������)�1-54.5-,-.*0�43055.�6/-�-*703901-)3-�-*+)3-+)7-�10/�
+.//.+)90*7.�0�10-�5.66077-�+@0�.403)*.�403�+.*7.�1-�B;057-�;/7-9-���
912!		��	�� �� ������� ���	��� ��� .� ��	0�� ����  ����� ���� 
������ �1�..��	�� ��
 �!��6��� ��!�� ������ %�	�� �� 2!������ ���� �� &�����!��	��� �� �	�����
�1�..��	�� ����!�	�� �� �����	��	0� *6������ 		���� ���!��. �	����  �������
�.�����������!�� �	�� ���������!���������� ��������������1�..��	�"� ��� 	���
 ���� �1�..��	�� ����0� �	������ �������	�� �� ��� ���	� �������� �)���� ��� ����
�))������ ��� �"�
�
Art. 3 Godimento e durata 
9���))����������������!����� ���	��!��������	�� 7����	���������������
�������������������
���		�"�
������ �������� %�.�	��� ���0� �� �	�� ��� ��	�� �� .���  ����� ������ 6����� ���
�))�������� �!� ����������������	������*���+%�	����<��!��	�,-������
��	���� ������))������� ����������������.��		.����*���+%�	����� ������,-"�
9��%�	����&�����!��	��� �� ���0� ������%�	����<��!��	���
�
Art. 4 Prezzo di emissione�
��� ���������  ����������� �!�������� �))������� *��+
������ �� 2!�����,-��
����������� 7����	��!����� ��	��������		�����3��������!������G�)//)�4)3-�
����F� 10/�2)/.30�*.9-*)/0�� �� ��	�0� �������  �!�������� ��  �!!����������
!�� 	� �!���� �	����������������%�.�	��"��
�



                                                       

 67 

 
Art. 5 Rimborso 
����!)������������))�����������������	��
���		�����0��..�		��	�������������
�� ����������������%�	����� ������� �!���� �	����������������%�.�	���
���� ������� 
���		�"� ;� ���	��� ��� 	���� ��	�� ��� �))�������  ���������� ��
�������.��		.���"�

 
Art. 6 Rimborso anticipato  

�E�������������	�����.� ��	0����!)�������	 ��	���	������������������������
�))������� ��� ���	�� ����12!		��	��� 73)5+.35-� )/90*.� �&� 905-� 1)//)� 1)7)� 1-�
09-55-.*0(��� �� �������� �� ������	��������!��	�������� �����(��� �����
���!����	0��� �	����������������%�.�	��"��
�
Art. 7 Interessi 
%�����%�	����<��!��	������))������������.��		.�������	����������)����
 ������ ���	 ��	�� *��� +������,� ��  �� ���� ��� +������,-� ��  �� !���	�� ���0�
 �� ���	������ ��������3��������!��������	��������	�������.����*��+/�����
����	������,-���� ����		0����0��� �	�����)��������������������������������
%�.�	�������
���		�"�
9���������������������	��  ��� .��6������!������� 	�!��	��������!��	�������
����������� �����6���	���� �	����������������%�.�	��"�
9�� ������������ �� �������� �)������������������0��� �	����������������
%�.�	��"�
���  ��������� �	����	�� */;&<2/� �� ��	��-� ���0� �� �	�� ������ ��������
%�.�	�������������		�"�
�
Art. 8 Regime fiscale  
��� ���!�� .� ���� ���� �)��� ����� �))������� ����� %�	�� �� <��!��	�� ���0�
�� �	����������
���		������������	�����������%�.�	��"�
�
Art. 9 Termini di prescrizione�
����		�������))�������	������� �����������6���	�� �� ���������	�������
�� ���� �6���������������	����� ���������������������������6���	����������
�� ��	����� �� ������ �������������	���� ������))�����������������	��
�!)����)�"��
�

Art. 10  Mercato di negoziazione 
��9� ��;� ���� �������� �		���!��	�� ��� 6��	������ ������ �))������� ��� ���
!�� �	��������!��	�	�"��
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9�� ��� �� ��������� ���� 9������ ��;�� �� 7�� �� 6���	0� �� �	��������	����
��	�!�	 �����!������������ ����������6��	0������!�� �	���� �������������
�))������� �!����� �� ������� ���� ������	�� 
�����		�� 6������� �1����		����
�	�������������������.�������������������  ���������1�!��������� �������
��	��!��	��������)������ �	�����!�� �	�"�
��������	��!������������������
����������� ���� !�� �	�� �� ������� ��  ���������� �� ���!�� ��� ������� ���
����!�	�����.��!��	�� *��� ��"� 2��)����  ���������	��5��-�  �� ���	�������)����
��� ������ ��������	� ��!�� �	�� ��� 		���)�� 7!��F� ����9� �� ����
� 
��)���
 ���� �	�����12���!�� �	��
�

Art. 11 Servizio del prestito  
���������	������		������0��  ��	��	������������H��	��/	����"�";"������ ����
�������� ������� ��	��� ��	�!�� ������	�� �� ��� . �	�� ������ ��������
%�.�	���� ��� �������		�	�� ������!�� ������ ��!�	������������ ��  ����� %"�
9��"��"������#������������)���������)��"���4'#��#�����  ������!��. 7�����
�	�������"� ��� �!)����� ������ �))������� ��� �� ����!��	�� ������ ����	���
 ������ ��������� �..�		��	� ���� �� 	��!	�� ������ H��	�� /	��� �"�";�� ��  ����
�������� ���� �� 	��!	�� �� ��	��� ��	�!�� ������	�� �� ��� . �	�� ������
��������%�.�	����
:���������� ��	�� .���	�� ������ ����!��	��  �������������������������	���
)�� ����� �� ����!��	�� ���0� �..�		��	�� �� ������ ������	��� )�� ����
!!���	�!��	����  ������������� 7�� E������������!�������	�����"�
�
Art. 12 Varie 
9���))������������������	��������������	�����"�
���6������� ��	��������
 ��������  ��� � 
���		� �))������������0�  �!��	��	��� �� ��� �� ������� ��
>������&�!�������������������	�	�����������))�����������	�����6���. ����
 ����!�	���������������������..�		�����1��	"��$'�C)�� " "���.���������������
����! ������		�����6���	1��	!�"�
/�		�� ���  �!�� ����� ����12!		��	�� ���� �))�������	��  �� �����	� ��

���		�� �������� �..�		��	��� ���� ���� ������!��	�� �����	�� ������ �������
!����	����������))� �	�������	���	����	�����12!		��	�"��
9�� ������	� �))������� ���� �����  ����	�� ������ �������� ���� >�����
��	��)�� ������/�	�������%����	"�
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9.  MODELLO DELLE CONDIZIONI DEFINITIVE 
�
�
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E A TASSO FISSO CALLABLE” 
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9��������	���������%�.�	�����������		�� �����	�!��	�����%� �!��	����
&���	������� ����12!		��	��� �����	�	�� ������� ��� ������� �� ��	��
����'����#��������	���������������� �!�� �	�� �����	���"�#�(���������
�#��(����#�������
�����		���������������	�	�������������������)�������	��
������������������	���������������� �!�� �	�� �����	���"��#��$$����������������������
�$�������#"�
�
91���!�!��	�� �� ��))� ������ ������ ������	� �������� ��.�	��� ����
 �!���	�� �� ��� ������ ������ ������� ����1�����	��	0� ����1����	!��	��
������	��������!��	�������	�����������	���������	���������	�"�
�
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�����		�������������%� �!��	����&���	�������
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����9��������;��3��3		����3���	�������&�!�����������	���G� �����	�)������
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FATTORI DI RISCHIO 

1 FATTORI DI RISCHIO 
 

�

����	�����������		�����������������.��!�������		����	��.���	��������
��	�������������������	��
�����		���������� ������	 �������.��!��	�����
 ��	����+>�		�����&� 7�,�����%� �!��	����&���	����������� 7��������
�������� %�.�	��� ��� .��� ��  �����	��� ���  �������� �� ���� �������
 �������������!��������!����6�������� ��	��������	!��	�"�

�
�
���� Descrizione sintetica delle caratteristiche dello strumento finanziario  
�
9�� �))������� �� 	����� .���� ����� 		��� �� ��)	��  7�� �����	� ���� ��
�!)������������D��������������!�������� ������"�
9�� �))������� ������� ���	���� ��		�� ��� ����!��	�� �� �	������ ��  ��
!���	�� � �� ��	��!��	�� �� ������� �� ��� 	����� �� �	������� ��!�����
�����	��!��	���� ��	��	������	�		���������	����������		��������QRS����)����
�����"�
9��  ������ ���������  �������	��  ��� ����� 	0� Q���!���.����������.	
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1 Il merito di credito, anche espresso dal rating, è un indicatore sintetico del grado di solvibilità di un soggetto (Stato o impresa) che 
emette strumenti finanziari di natura obbligazionaria ed esprime una valutazione circa le prospettive di rimborso del capitale e del 
pagamento degli interessi dovuti secondo le modalità ed i tempi previsti. 
 
2 Il giudizio di rating attribuito da società specializzate riconosciute anche a livello internazionale costituisce una valutazione della 
capacità dell’Emittente di onorare i propri impegni finanziari, ivi compresi quelli relativi ai titoli. I giudizi di rating eventualmente 
attribuiti all’Emittente possono essere modificati o ritirati dalle agenzie di rating nel corso del tempo in conseguenza del variare della 
capacità dell’Emittente di onorare i propri impegni finanziari e non vi è quindi alcuna garanzia che un rating assegnato rimanga 
invariato per tutta la durata dei titoli. 
 
3 L’outlook (o prospettiva) è un parametro che indica la tendenza attesa nel prossimo futuro circa il rating dell’emittente. 
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3.  ESEMPLIFICAZIONI DEI RENDIMENTI 
�
Esemplificazione dei rendimenti nel caso l’Emittente non eserciti la facoltà di 
rimborso anticipato del titolo    
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Esemplificazione dei rendimenti nel caso l’Emittente eserciti la facoltà di rimborso 
anticipato del titolo  
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Scomposizione  del  Prezzo  di  Emissione  con previsione  di rimborso  anticipato  
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COMPARAZIONE CON UN TITOLO DI STATO (RISK FREE) DI SIMILARE SCADENZA 
(BTP) 
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