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DEFINIZIONI

Si riporta di seguito un elenco dei principali termini utilizzati all’interno del presente documento
informativo. Tali definizioni e termini, salvo ove diversamente specificato, hanno il significato di
seguito indicato. | termini definiti al singolare si intendono anche al plurale, e viceversa, a seconda
del contesto. Gli ulteriori termini utilizzati nel presente Documento Informativo hanno il significato

loro attribuito e indicato nel testo.

Advisor Finanziario Indipendente o
Deloitte

BPER o la Banca

Comitato OPC o Comitato

Documento Informativo

Finanziamenti Infragruppo

Finanziamento o Operazione

Modifica ai Finanziamenti

Infragruppo

Procedura OPC

Deloitte Financial Advisory S.r.l. S.B., advisor finanziario
indipendente incaricato dal Comitato OPC di UnipolSai al fine
di redigere a favore del Comitato stesso una fairness opinion
sulla congruita, da un punto di vista economico finanziario,
delle condizioni economiche - tasso di interesse - previste
per il Finanziamento.

BPER Banca S.p.A., con sede legale in Via San Carlo 8/20,
41121 Modena (MO), codice fiscale e numero di iscrizione al
Registro delle Imprese di Modena n. 01153230360, capitale
sociale pari a Euro 2.104.315.691,40, capogruppo del
Gruppo Bancario “BPER Banca”, iscritta all’albo dei gruppi
bancari in data 7 agosto 1992, cod. num. 5387.6.

Il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate di UnipolSai,
composto dai Consiglieri Antonio Rizzi (Presidente), Mara
Anna Rita Caverni, Daniela Preite ed Elisabetta Righini.

Il presente documento informativo, redatto ai sensi dell’art.
5 del Regolamento OPC.

| finanziamenti chirografari fruttiferi concessi da Unipol
Gruppo e da UnipolSai — sottoscritti in data 22 giugno 2023
nel contesto del Progetto NLT come /nfra definito — in favore
di UnipolRental, rispettivamente per Euro 450 milioni e Euro
150 milioni.

Il finanziamento chirografario fruttifero, per un importo
massimo di Euro 450 milioni che UnipolSai, in qualita di
finanziatore, concedera ad UnipolRental, in qualita di
prenditore.

La modifica della periodicita di calcolo e corresponsione degli
dei
semestrale.

interessi Finanziamenti Infragruppo da annuale a

La “Procedura per ['effettuazione di operazioni con parti
correlate’, adottata ai sensi dell’art. 4 del Regolamento OPC



Regolamento OPC o Regolamento
Consob OPC

TUF

Unipol Gruppo o la Capogruppo

UnipolRental o la Controllata

UnipolSai o la Societa

dal Consiglio di Amministrazione di UnipolSai, nella versione
da ultimo approvata in data 23 giugno 2022 (reperibile
all’indirizzo
https://www.unipolsai.com/it/governance/operazioni-con-
parti-correlate).

Il Regolamento adottato da CONSOB con delibera n. 17221
del 12 marzo 2010, come successivamente modificato e
integrato, recante disposizioni in materia di operazioni con
parti correlate.

Il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (“Testo Unico
della Finanza”), come successivamente modificato e
integrato.

Unipol Gruppo S.p.A., con sede legale in Via Stalingrado 45,
40128 Bologna (BO), codice fiscale e numero di iscrizione al
Registro delle Imprese di Bologna, n.00284160371, capitale
sociale pari a Euro 3.365.292.408,03 i.v., impresa di
partecipazione assicurativa capogruppo del Gruppo
Assicurativo Unipol iscritto all’Albo delle societa capogruppo
al n. 046.

UnipolRental S.p.A., con sede legale in Via G.B. Vico 10/C,
42124 Reggio Emilia, codice fiscale e numero di iscrizione al
Registro delle Imprese di Reggio Emilia n. 01610670356,
capitale sociale pari a Euro 31.244.899,00 i.v., societa
soggetta alla attivita di direzione e coordinamento di Unipol
e facente parte del Gruppo Assicurativo Unipol.

UnipolSai Assicurazioni S.p.A., con sede legale in Via
Stalingrado 45, 40128 Bologna (BO), codice fiscale e numero
di iscrizione al Registro delle Imprese di Bologna, n.
00818570012, capitale sociale pari a Euro 2.031.456.338,00
i.v., societa assicuratrice iscritta all’Albo delle Imprese di
assicurazione e riassicurazione Sez. | al n. 1.00006, soggetta
all’attivita di direzione e coordinamento di Unipol e
appartenente al Gruppo Assicurativo Unipol.


https://www.unipolsai.com/it/governance/operaz

PREMESSA

Il presente Documento Informativo ha ad oggetto la concessione di un finanziamento chirografario
fruttifero, fino ad un massimo di Euro 450 milioni, da parte di UnipolSai in favore di UnipolRental
volto a sostenere lo sviluppo della Controllata dotandola delle risorse finanziarie necessarie per lo
svolgimento della propria attivita, in linea con il piano industriale approvato dal Consiglio di
Amministrazione di UnipolRental in data 26 luglio 2023 (il “Business Plan”), ad esito della fusione
per incorporazione di SIFA’ - Societa Italiana Flotte Aziendali S.p.A. (“Sifa”).

Il Finanziamento si qualifica per UnipolSai come operazione di maggiore rilevanza, ai sensi del
Regolamento OPC e della Procedura OPC (per maggiori dettagli circa tale qualificazione si rinvia al
successivo Paragrafo 2.2). L'Operazione & stata pertanto approvata dal Consiglio di Amministrazione
di UnipolSai, previo parere favorevole da parte del Comitato OPC circa I'interesse di UnipolSai al
compimento dell’Operazione medesima, nonché la convenienza e correttezza sostanziale delle
relative condizioni, rilasciato in data 26 luglio 2023 (per maggiori dettagli circa la procedura di
approvazione dell’Operazione si rinvia al successivo Paragrafo 2.8).

Nel medesimo contesto, per omogeneita con il Finanziamento, € stata altresi approvata dal Consiglio
di Amministrazione di UnipolSai, previo parere favorevole da parte del Comitato OPC, la modifica
della periodicita di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti Infragruppo da annuale
a semestrale (la “Modifica ai Finanziamenti Infragruppo”), nei termini descritti al successivo
Paragrafo 2.1.3.

Il presente Documento informativo - redatto da UnipolSai ai sensi e per gli effetti dell’art. 5 e
dell’Allegato 4 del Regolamento OPC, nonché dell’art. 14 della Procedura OPC - & messo a
disposizione del pubblico presso la sede sociale di UnipolSai, sul meccanismo di stoccaggio
autorizzato e Market Storage (www.emarketstorage.com), nonché sul sito /nternet di UnipolSai

(www.unipolsai.com - Sezione “Governance/Operazioni con parti correlate”).

Al presente Documento Informativo e accluso sub Allegato A, il parere del Comitato OPC,

comprensivo della fairness opinion dell’ advisor finanziario Deloitte.


http://www.emarketstorage.com/
http://www.unipolsai.com/

1.  AVVERTENZE
1.1 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivanti dall’Operazione

Come meglio illustrato nei successivi paragrafi, I’Operazione si classifica come operazione con parti
correlate, ai sensi della Procedura OPC, in virtu dei rapporti partecipativi in essere, come dettagliati
nel successivo Paragrafo 2.2.

In particolare, I’Operazione e stata qualificata da UnipolSai come operazione con parti correlate di
maggiore rilevanza ai sensi dell’art. 2 della Procedura OPC e dell’Allegato 3 del Regolamento OPC.

Conseguentemente, UnipolSai ha attivato i presidi e le misure previsti dall’art. 8 del Regolamento
OPC e dall’art. 9 della Procedura OPC relativamente alle operazioni di maggiore rilevanza, a tutela
dell’interesse della Societa al compimento dell’Operazione, della convenienza e della correttezza
sostanziale dei relativi termini e condizioni, nonché della trasparenza e correttezza procedurale,

secondo quanto descritto nel presente Documento Informativo.

Alla data del presente Documento Informativo il Consiglio di Amministrazione di UnipolSai &
composto come segue:

Nome e Cognome Carica

Carlo Cimbri Presidente

Fabio Cerchiai Vice Presidente

Matteo Laterza Amministratore Delegato
Bernabo Bocca Consigliere indipendente
Stefano Caselli Consigliere indipendente
Mara Anna Rita Caverni Consigliere indipendente
Giusella Dolores Finocchiaro Consigliere indipendente
Rossella Locatelli Consigliere indipendente
Maria Paola Merloni Consigliere indipendente
Jean Francois Mossino Consigliere

Milo Pacchioni Consigliere

Paolo Pietro Silvio Peveraro Consigliere indipendente




Daniela Preite Consigliere indipendente

Elisabetta Righini Consigliere indipendente

Antonio Rizzi Consigliere indipendente

Nella deliberazione del 10 agosto 2023, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha approvato

all’unanimita dei presenti la proposta di concessione del Finanziamento in favore di UnipolRental,

non ravvisand

0, tenuto conto delle caratteristiche dell’Operazione, particolari rischi connessi a

potenziali conflitti di interesse, diversi da quelli tipicamente inerenti ad operazioni con parti

correlate.

2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’OPERAZIONE

2.1 Caratteristiche, modalita, termini e condizioni dell’Operazione

2.1.1 Contesto in cui si inserisce I'Operazione e relativa descrizione

Premesso che:

- in data 22 giugno 2023, & stato stipulato I'atto di fusione per incorporazione di Sifa in

UnipolRental con efficacia giuridica dal 1° luglio 2023 (la “Fusione”) e, in pari data, sono stati

altresi

sottoscritti — nell’ambito degli accordi che disciplinano il piu ampio progetto

industriale nel business del noleggio a lungo termine (gli “Accordi NLT” o il “Progetto NLT”)

— i seguenti contratti:

- per eff
sociale

accordo di collaborazione commerciale tra UnipolRental e BPER per la segnalazione,
tramite la rete delle filiali bancarie e piu in generale attraverso i canali commerciali
del Gruppo BPER, dei prodotti del noleggio a lungo termine e dei servizi legati ai
relativi contratti proposti da UnipolRental;

contratto di finanziamento a favore di UnipolRental da parte di BPER per un importo
massimo di Euro 100 milioni, utilizzato al fine di rifinanziare parte dell’indebitamento
esistente di Sifa (il “Finanziamento BPER");

contratti di finanziamento infragruppo a favore di UnipolRental concessi da Unipol
Gruppo e da UnipolSai per un importo massimo complessivo, rispettivamente, di Euro
450 milioni e di Euro 150 milioni, finalizzati in via prevalente a rimborsare parte
dell’indebitamento di Sifa (i “Finanziamenti Infragruppo”);

etto della Fusione, UnipolSai detiene una partecipazione pari all’80,013% del capitale
di UnipolRental, mentre la restante quota del 19,987% e detenuta da BPER,



I’Operazione ha ad oggetto la concessione di un finanziamento chirografario fruttifero, da parte di
UnipolSai in favore della Controllata, fino ad un massimo di Euro 450 milioni, da corrispondersi in
piu tranches nel corso del periodo di disponibilita (per maggiori dettagli sui termini e condizioni del
Finanziamento cfr. il successivo Paragrafo 2.1.2).

Il Finanziamento ha lo scopo di sostenere lo sviluppo della Controllata dotandola delle risorse
finanziarie necessarie per lo svolgimento della propria attivita, in linea con il piano industriale della
stessa post Fusione.

2.1.2 Termini e condizioni del Finanziamento

| principali termini e condizioni previsti nel term sheet del Finanziamento sono di seguito riportati:
- Prenditore: UnipolRental;

- Finanziatore: UnipolSai;

- Importo: fino ad un massimo di Euro 450 milioni;

- Periodo di disponibilita: tra la data di sottoscrizione e il 31 marzo 2024;

- Modalita di utilizzo: le erogazioni avverranno nel periodo di disponibilita, per un importo

pari o superiore ad Euro 5 milioni, previa formalizzazione della relativa richiesta di utilizzo;

- Tasso di interesse: tasso di interesse fisso pari all’ /nterest Rate Swap (IRS) a 4 anni rilevato il

quinto giorno lavorativo antecedente la data di sottoscrizione del contratto maggiorato del
margine di 190 bps;

- Data di pagamento e modalita di calcolo e pagamento degli interessi: su base semestrale a

partire dal sesto mese dalla data di erogazione e calcolato sull’lmporto Medio Utilizzato nel
periodo come definito di seguito;

- Data di scadenza e modalita di rimborso: in un’unica soluzione, il 10 agosto 2027, fatta salva

la facolta per il Prenditore di procedere, a sua discrezione, con il rimborso anticipato,
integrale o parziale, del Finanziamento con preavviso di 2 (due) giorni lavorativi. Le somme
rimborsate non potranno essere riutilizzate;

- Importo Medio Utilizzato: importo ottenuto sommando gli ammontari della quota capitale

del Finanziamento giornaliera di tutto il periodo di pagamento degli interessi diviso i giorni
di calendario dell’anno civile (actuall actual),

- Garanzie: non garantito;

- Dichiarazioni e garanzie: set standard di dichiarazioni e garanzie, ivi incluse, a titolo

esemplificativo e non esaustivo, le garanzie relative a: (i) titolarita, stato, capacita, validita
legale, poteri; (ii) autorizzazioni e licenze; (iii) assenza di procedure concorsuali; (iv) nessun

effetto sostanzialmente pregiudizievole e (v) indebitamento esistente;



- Impegni: standard, ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) il rispetto delle leggi
e dei regolamenti applicabili; (ii) pari passu; e (iii) impegni informativi;

- Eventi rilevanti: standard, ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) ritardato o
mancato pagamento; (ii) inadempimento ad obblighi; e (iii) disciplina ex art. 1186 c.c.;

- Foro competente: Tribunale di Bologna.

Il Finanziamento e finalizzato a sostenere I'attivita caratteristica di UnipolRental, in linea con il
Business Plan della stessa e, al contempo, consente a UnipolSai di impiegare in maniera remunerativa
le proprie giacenze di liquidita in coerenza con le proprie politiche di investimento di medio-lungo
periodo, nonché di gestione del proprio profilo di rischio.

2.1.3 Modifica della periodicita di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti
Infragruppo

Per omogeneita con il Finanziamento e nell’ottica di efficientare la gestione della liquidita della
Controllata, si prevede che la periodicita di calcolo e corresponsione degli interessi dei
Finanziamenti Infragruppo passi da annuale a semestrale, nella sostanziale invarianza degli aspetti
economici, fermi restando tutti gli altri parametri, compresi il tasso di riferimento IRS 4 anni e il
margine di 190 bps.

2.2 Parti correlate coinvolte nell’Operazione, natura della correlazione, natura e portata degli
interessi di tali parti nell’Operazione

L’Operazione si classifica come operazione con parti correlate ai sensi dell’art. 3 della Procedura
OPC e dell’art. 3, par. 1, lett. a), del Regolamento OPC, in virtu dei rapporti partecipativi in essere di
seguito indicati.

In particolare, ad esito della Fusione, UnipolSai controlla UnipolRental con una quota pari all’80,013%
del capitale sociale, mentre il residuo 19,987% é detenuto da BPER.

Al contempo la Banca, in quanto societa collegata ad Unipol Gruppo ('), entita che detiene,
direttamente ed indirettamente, 1’85,21% (2) del capitale sociale di UnipolSai, rientra a sua volta nel
perimetro delle parti correlate di quest’ultima.

) Unipol Gruppo partecipa direttamente ed indirettamente in BPER per ca. il 19,85%. Nello specifico, Unipol Gruppo
detiene direttamente una partecipazione pari al 10,53% del capitale sociale di BPER, mentre UnipolSai una
partecipazione pari al 9,32%.

® Unipol Gruppo, a seguito della maggiorazione del diritto di voto, dispone di diritti di voto per una soglia complessiva
del 91,85%.
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Tenuto conto dell'interesse significativo di BPER in virtu della partecipazione sopra citata, pari al
19,987% del capitale sociale di UnipolRental, il Finanziamento non rientra nel perimetro delle
“Operazioni Esenti” di cui agli artt. 14, comma 2, del Regolamento CONSOB OPC e 13 della Procedura
OPC.

Tanto premesso, I’'Operazione si qualifica come di maggiore rilevanza ai sensi dell’art. 2 della
Procedura OPC nonché dell’Allegato 3 al Regolamento OPC, in quanto il valore della stessa, preso a
riferimento ai fini dell’applicazione di detta normativa, supera la soglia di cui all’art. 2 della stessa
Procedura OPC e all’art. 1.2 dell’Allegato 3 al Regolamento OPC. Ai sensi di tali disposizioni, le
operazioni con la Capogruppo o - come nella specie - con soggetti a quest’ultima correlati che
risultino a loro volta correlati alla Societa, sono di maggiore rilevanza qualora anche uno solo degli
indici di rilevanza, applicabili a seconda della specifica operazione, risulti superiore alla soglia del
2,5%.

Nel caso di specie, assume rilievo I'indice di rilevanza del controvalore, vale a dire il rapporto tra il
controvalore dell’Operazione preso a riferimento ai fini dell’applicazione della Procedura OPC di
Euro 450 milioni e la capitalizzazione di UnipolSai (3) rilevata al 31 dicembre 2022, pari ad Euro
6.514.000.000 (4), L’indice di rilevanza del controvalore del Finanziamento & quindi pari a circa il
6,90%.

Alla luce di quanto precede, ai sensi dell’art. 9 della Procedura OPC, il Comitato OPC ha rilasciato un
motivato parere favorevole circa I’interesse di UnipolSai al compimento dell’Operazione, nonché alla
Modifica ai Finanziamenti Infragruppo, e la convenienza e correttezza sostanziale delle relative

condizioni.

Non risultano sussistere, per quanto noto, interessi di altre parti correlate della Societa
nell’Operazione diversi da quelli indicati al Paragrafo 1.1 che precede, cui si rinvia.

2.3 Motivazioni economiche e convenienza per UnipolSai dell’Operazione e della Modifica ai
Finanziamenti Infragruppo

Il Finanziamento:

- € volto a sostenere I’attivita caratteristica di UnipolRental, in linea con il Business Plan della
stessa, in continuita con il recente perfezionamento del Progetto NLT ed in conformita alla

®) Si segnala che il parametro della capitalizzazione, calcolata sulla base dei prezzi ufficiali (Borsa Italiana - segmento
MTA), viene utilizzato, conformemente a quanto previsto nell’Allegato 3 del Regolamento OPC, in ragione del fatto
che tale indice & superiore al patrimonio netto consolidato di pertinenza del gruppo UnipolSai tratto dai dati
consolidati della Societa al 31 dicembre 2022, pari ad Euro 5.569.000.000.

*) In particolare, la soglia del 2,5% e risultata pari a Euro 162.850.000.
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direttrice strategica “Beyond Insurance Enrichment’, nell’lambito dell’ecosistema “Mobility’,
del Piano Industriale di Gruppo 2022-2024 “Opening New Ways”; e

- consente di impiegare in maniera remunerativa le giacenze di liquidita della Societa in
coerenza con le proprie politiche di investimento di medio-lungo periodo, nonché di
gestione del proprio profilo di rischio.

Con riferimento alle analisi condotte da UnipolSai relativamente ai profili di gestione del rischio
connessi all’Operazione, si rileva che la stessa determina un’esposizione al rischio di credito ed
impatta sul rischio di liquidita. Sulla base delle analisi condotte dal Chief Risk Officer, la modifica
del profilo di rischio di credito risulta coerente con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite Statement’
approvato dall’organo amministrativo di UnipolSai e, con riferimento al rischio di liquidita, I'impatto
sulle proiezioni di cassa risulta sostenibile e compatibile con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite
Statement’ medesimo.

Peraltro, sulla base della analisi e delle valutazioni condotte dalle funzioni competenti di UnipolSai,
supportate in tale analisi anche da Deloitte, in qualita di advisor finanziario del Comitato OPC,
emerge che il tasso di interesse puod considerarsi congruo da un punto di vista economico finanziario
(cfr. successivo Paragrafo 2.4).

Per quanto attiene alla Modifica ai Finanziamenti Infragruppo, la stessa risulta finalizzata ad
efficientare la gestione della liquidita della Controllata, nella sostanziale invarianza degli aspetti
economici sottesi ai contratti.

Considerato quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione della Societa - tenuto conto della
documentazione istruttoria ricevuta e, in particolare, del motivato unanime parere favorevole del
Comitato OPC e della fairness opinion di Deloitte - ha deliberato, nella riunione del 10 agosto 2023,
di approvare la concessione del Finanziamento in favore della Controllata e la Modifica ai
Finanziamenti Infragruppo.

2.4 Modalita di determinazione del corrispettivo dell’Operazione e valutazioni circa la sua
congruita rispetto ai valori di mercato di operazioni similari

Al fine della valutazione dell’interesse di UnipolSai al compimento dell’Operazione e della
convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni, secondo quanto previsto dall’art.
9.1.5 della Procedura OPC nonché dal combinato disposto degli artt. 7, comma 1, lett. b) e 8, comma
1 del Regolamento Consob OPC, tenuto conto che — nel contesto degli Accordi NLT — Deloitte ha:

(i) prestato attivita di advisory a favore di UnipolSai con riferimento, tra I’altro, al Finanziamento
BPER e ai Finanziamenti Infragruppo deliberati in tale ambito, e

(i) redatto altresi un parere di congruita, da un punto di vista economico finanziario, delle
condizioni economiche - tasso di interesse - previste per i finanziamenti sopra menzionati,
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al fine di garantire un’opportuna omogeneita di valutazione dei prestiti nei confronti della
Controllata, il Comitato OPC si & avvalso, in continuita con il Progetto NLT, di Deloitte quale advisor
finanziario indipendente. In particolare - dopo averne preliminarmente verificato la riconosciuta
professionalita, competenza e indipendenza nonché I'assenza di conflitti di interesse in relazione
all’Operazione stessa - il Comitato OPC ha deliberato di affidare a Deloitte I'incarico di redigere un
parere sulla congruita da un punto di vista economico finanziario delle condizioni economiche (tasso
di interesse) previste per il Finanziamento.

Y

L’indipendenza di Deloitte e stata formalmente attestata con apposita dichiarazione, nella quale
I’Advisor Finanziario Indipendente ha, tra I’altro, confermato che, avendo svolto le attivita di verifica
di prassi, non sussistono relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie tra Deloitte e:

- BPER, (a) i soggetti che controllano BPER, le societa controllate da BPER o soggette a comune
controllo con BPER (congiuntamente, i “Soggetti Rilevanti BPER”), e (b) gli amministratori di
BPER e dei Soggetti Rilevanti BPER, e

- UnipolSai, (a) i soggetti che controllano UnipolSai, le societa controllate da UnipolSai o
soggette a comune controllo con UnipolSai (congiuntamente i “Soggetti Rilevanti UnipolSai”),
e (b) gli amministratori di UnipolSai e dei Soggetti Rilevanti UnipolSai,

aventi caratteristiche quantitative o qualitative tali da potersi considerare idonee a compromettere
I'indipendenza e 'autonomia di giudizio di Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico affidatole
dal Comitato.

Deloitte ha inoltre fornito al Comitato OPC informazioni in merito alle attivita dalla stessa svolte
nell’ultimo triennio (periodo dal 1° giugno 2020 al 31 maggio 2023) e nell’esercizio in corso,
riportanti i ricavi conseguiti dall’advisor per servizi di consulenza prestati alle societa del Gruppo
Unipol e del Gruppo BPER che, nel periodo di riferimento, non presentano un’incidenza significativa
rispetto al corrispondente fatturato annuo complessivo.

La fairness opinion rilasciata dall’ Advisor Finanziario Indipendente sull’Operazione & allegata al
parere del Comitato OPC.

Per quanto attiene all’analisi delle condizioni economiche (tasso di interesse) previste dal contratto
di Finanziamento, Deloitte ha proceduto ad un benchmarking delle condizioni economiche di
operazioni aventi ad oggetto strumenti con caratteristiche assimilabili al Finanziamento finalizzato
a identificare, ove possibile, tassi di interesse applicati su linee di finanziamenti corporate
comparabili.

In considerazione della difficolta riscontrata nel reperimento di un set informativo sufficientemente
rappresentativo, I’Advisor Finanziario Indipendente ha esaminato gli spread creditizi osservabili nel
contesto di emissioni obbligazionarie, comparandoli allo spread creditizio previsto per il
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Finanziamento. A tal fine, sono stati presi a riferimento i valori di Asset Swap Spread quotati ed
osservati sul mercato, per livello di senjority, data di scadenza e rating, al 21 luglio 2023.

Sulla base delle emissioni comparabili selezionate, Deloitte ha quindi considerato il valore spot
dell’ Asset Swap Spread al 21 luglio 2023 e la media degli Asset Swap Spread, corrispondenti ad ogni
emissione, relativa agli ultimi 3 mesi rispetto a tale data.

Al fine di tener conto delle diverse maturity delle emissioni considerate nel pane/, & stata poi
condotta, per ciascun emittente, un’interpolazione degli spread sulla scadenza 4 anni, allineata alla
scadenza del Finanziamento in esame.

Nell’analisi, I’Advisor Finanziario Indipendente ha inoltre considerato il differente profilo di rischio
sovrano dei paesi di riferimento degli emittenti selezionati (Francia, Germania e Olanda) rispetto
all’ltalia, apportando gli opportuni aggiustamenti.

Infine, per tener conto del diverso profilo di liquidita delle emissioni obbligazionarie analizzate
rispetto ai finanziamenti oggetto di analisi, Deloitte ha considerato un “/iquidity premium’ compreso
tra 10 bps e 30 bps.

Dall’analisi condotta dall’Advisor Finanziario Indipendente ¢ emerso un intervallo di valori dello
spread creditizio compreso tra 153 bpse 220 bps.

Sulla base delle analisi effettuate, Deloitte ha quindi ritenuto che il tasso di interesse previsto per il
Finanziamento, pari all’IRS a 4 anni maggiorato di uno spread pari a 190 bps, possa considerarsi
congruo da un punto di vista economico finanziario.

2.5 lllustrazione degli effetti economici, patrimoniali e finanziari dell’Operazione

Come anticipato, I'Operazione si configura quale operazione di maggiore rilevanza ai sensi del
Regolamento OPC e della Procedura OPC.

L’Operazione non comporta effetti economici, patrimoniali e finanziari significativi e non determina
impatti tali da modificare in misura apprezzabile la posizione di solvibilita individuale e consolidata
di UnipolSai.

2.6 Incidenza dell’Operazione sui compensi dei componenti dell’organo di amministrazione della
Societa e/o di societa da questa controllate

L’ammontare dei compensi dei componenti dell’organo di amministrazione di UnipolSai e/o di
UnipolRental non & destinato a variare in conseguenza dell’Operazione.
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2.7 Eventuali componenti degli organi di amministrazione e di controllo, direttori generali e
dirigenti della Societa, coinvolti nell’Operazione

Nessuno dei componenti degli organi di amministrazione e di controllo, nonché dei dirigenti della
Societa € coinvolto nell’Operazione quale parte correlata, fermo restando quanto indicato al
Paragrafo 1.1 che precede, cui si rinvia.

2.8 [terdi approvazione dell’Operazione

L’istruzione dell’Operazione e le relative trattative sono state gestite dall’Amministratore Delegato,
che si & avvalso delle competenti strutture della Societa.

In virtu della natura di operazione con parti correlate di maggiore rilevanza, UnipolSai ha posto in
essere tutti i presidi necessari alla corretta qualificazione e istruzione dell’Operazione,
assoggettando la medesima all’apposita procedura individuata dal Regolamento OPC e dalla
Procedura OPC. In considerazione di quanto precede, il Comitato OPC di UnipolSai - composto dai
Consiglieri Antonio Rizzi (con funzioni di Presidente), Mara Anna Rita Caverni, Daniela Preite ed
Elisabetta Righini - e stato coinvolto nella fase istruttoria e nella fase delle trattative relative
all’Operazione, ricevendo un flusso informativo completo ed aggiornato, potendo richiedere
informazioni e formulando osservazioni ai soggetti incaricati della conduzione delle trattative e
dell’istruttoria, secondo quanto meglio descritto di seqguito.

Ai fini della predetta attivita, il Comitato OPC si € riunito complessivamente tre volte e precisamente,
nelle riunioni del 13, 18 e 26 luglio 2023.

In occasione delle suddette riunioni, il Comitato OPC si € sempre riunito con la partecipazione della
totalita dei propri componenti e del Collegio Sindacale.

In particolare, in data 13 luglio 2023, il Comitato OPC, dopo aver verificato I'insussistenza di
situazioni di correlazione, in capo ai propri componenti, rispetto al Finanziamento, ha ricevuto
un’informativa preliminare sull’Operazione e il relativo inquadramento giuridico ai sensi della
disciplina di cui al Regolamento OPC e della Procedura OPC. In tale occasione, come illustrato al
precedente Paragrafo 2.4, il Comitato ha altresi deliberato di avvalersi di Deloitte quale advisor
finanziario indipendente, dopo averne verificato la riconosciuta professionalita, competenza e
indipendenza nonché I'assenza di conflitti di interesse in relazione all’Operazione.

Inoltre, nella medesima riunione, il Comitato OPC ha ricevuto una preliminare illustrazione delle
metodologie valutative individuate da Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico e

dell’espressione della fairness opinion.

In data 18 luglio 2023, il Comitato ha ricevuto una preliminare rappresentazione (i) della situazione
finanziaria di UnipolRental post Fusione, delle esigenze finanziarie per I’esercizio 2023 nonché
talune indicazioni in merito all’'indebitamento al 2027, stimato sulla base del Business Plan in corso
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di predisposizione alla data e delle proiezioni interne allo stesso collegate, (ii) dei termini essenziali
del Finanziamento e (iii) delle risultanze preliminari dell’attivita valutativa dell’ Advisor Finanziario
Indipendente. Nella medesima riunione, € stata altresi illustrata al Comitato la proposta di Modifica
ai Finanziamenti Infragruppo di cui al precedente Paragrafo 2.1.3.

Infine, in data 26 luglio 2023, il Comitato si € riunito per le determinazioni finali in ordine al rilascio
del proprio parere, approvato all’'unanimita e con la partecipazione di tutti i suoi componenti, previa
conferma delle condizioni economiche precedentemente indicate ed analisi (i) dei principali elementi
del Business Plan di UnipolRental, approvato dal Consiglio di Amministrazione della Controllata in
pari data, (ii) del testo sostanzialmente definitivo del contratto di Finanziamento, nonché (iii) della
fairness opinionrilasciata dall’Advisor Finanziario Indipendente attestante la congruita, da un punto

di vista economico finanziario, del tasso di interesse del Finanziamento.

In conformita a quanto previsto dall’art. 5 del Regolamento OPC, il parere del Comitato OPC e
riportato sub Allegato A al presente Documento Informativo.

In data 10 agosto 2023, il Consiglio di Amministrazione della Societa, sulla base della
documentazione istruttoria ricevuta e del motivato parere favorevole del Comitato OPC, rilevando
I'interesse della Societa al compimento dell’Operazione, nonché alla Modifica ai Finanziamenti
Infragruppo, e la convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni, ha deliberato
all’'unanimita dei presenti di approvare la proposta di concessione del Finanziamento in favore di
UnipolRental e la suddetta modifica.

2.9 Rilevanza dell’Operazione derivante dal cumulo, ai sensi dell’art. 5, comma 2, del
Regolamento OPC

La rilevanza dell’Operazione sussiste in via autonoma e non deriva dal cumulo con altre operazioni.

3. DICHIARAZIONE DEL DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI
SOCIETARI

Il sottoscritto, dott. Luca Zaccherini, dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
societari di UnipolSai attesta, ai sensi dell’art. 154-bis, comma 2, del TUF, che I'informativa contabile
relativa a UnipolSai contenuta nel presente Documento Informativo corrisponde alle risultanze
documentali, ai libri e alle scritture contabili.

ALLEGATI

- Allegato A: parere del Comitato OPC comprensivo della fairness opinion rilasciata da Deloitte.
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PARERE DEL COMITATO PER LE OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

DI UNIPOLSAI ASSICURAZIONI S.P.A.

26 luglio 2023




1. Premessa

Il presente parere € reso in relazione all’operazione descritta nel successivo paragrafo 2, che in sintesi
prevede la concessione da parte di UnipolSai Assicurazioni S.p.A. (“UnipolSai” o la “Societd”) di un
finanziamento chirografario fruttifero (il “Finanziamento” o I’“Operazione”) in favore di UnipolRental
S.p.A. (“UnipolRental” o la “Controllata”).

Il Finanziamento si qualifica per UnipolSai operazione di “maggiore rilevanza”, ai sensi del Regolamento
adottato da CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come successivamente modificato e
integrato (il “Regolamento OPC”) e della Procedura per I'effettuazione di operazioni con parti correlate
(la “Procedura OPC”) adottata in ultimo dalla Societa in data 23 giugno 2022. Per I'effetto, il Comitato
per le Operazioni con Parti Correlate della medesima UnipolSai (il “Comitato OPC” o il “Comitato”) e
chiamato a rendere un motivato parere favorevole circa (i) I'interesse di UnipolSai al compimento
dell’Operazione, nonché (ii) la convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni.

* Kk hk %k

2. Descrizione dell’Operazione

2.1 Contesto in cui I’Operazione si inserisce e relativa descrizione

Premesso che:

- in data 22 giugno 2023, e stato stipulato I'atto di fusione per incorporazione di Sifa - Societa
Italiana Flotte Italiane S.p.A. (“Sifa”) in UnipolRental, con efficacia giuridica dal 1° luglio 2023
(la “Fusione”) e, in pari data, sono stati altresi sottoscritti — nell’ambito degli accordi che
disciplinano il pit ampio progetto industriale nel business del noleggio a lungo termine (gli

“Accordi NLT” o il “Progetto NLT”) — i seguenti contratti:

- accordo di collaborazione commerciale tra UnipolRental e BPER Banca S.p.A. (“BPER” o
la “Banca”) per la segnalazione, tramite la rete delle filiali bancarie e piu in generale
attraverso i canali commerciali del Gruppo BPER, dei prodotti del noleggio a lungo
termine e dei servizi legati ai relativi contratti proposti da UnipolRental;

- contratto di finanziamento a favore di UnipolRental da parte di BPER per un importo
massimo di Euro 100 milioni, utilizzato al fine di rifinanziare parte dell’indebitamento
esistente di Sifa (il “Finanziamento BPER”);

- contratti di finanziamento infragruppo a favore di UnipolRental concessi da Unipol
Gruppo S.p.A. (“Unipol Gruppo” o la “Capogruppo”) e da UnipolSai per un importo
massimo complessivo, rispettivamente, di Euro 450 milioni e di Euro 150 milioni,
finalizzati in via prevalente a rimborsare parte dell’indebitamento di Sifa (i
“Finanziamenti Infragruppo”);

- per effetto della Fusione, UnipolSai detiene una partecipazione pari all’80,013% del capitale
sociale di UnipolRental, mentre la restante quota del 19,987% é detenuta da BPER,

I’Operazione ha ad oggetto la concessione di un finanziamento chirografario fruttifero, da parte di
UnipolSai in favore della Controllata, fino ad un massimo di Euro 450 milioni, da corrispondersi in piu
tranches nel corso del periodo di disponibilita (per maggiori dettagli sui termini e condizioni del
Finanziamento cf7. il successivo paragrafo 2.2).

Il Finanziamento ha lo scopo di sostenere lo sviluppo della Controllata dotandola delle risorse
finanziarie necessarie per lo svolgimento della propria attivita, in linea con il piano industriale della
stessa post Fusione (il “Business Plan”).



2.2 Termini e condizioni del Finanziamento

| principali termini e condizioni previsti nel term sheet del Finanziamento sono di seguito riportati:

- Prenditore: UnipolRental;

- Finanziatore: UnipolSai;

- Importo: fino ad un massimo di Euro 450 milioni;

- Periodo di disponibilita: tra la data di sottoscrizione e il 31 marzo 2024;

- Modalita di utilizzo: le erogazioni avverranno nel periodo di disponibilita, per un importo pari
o superiore ad Euro 5 milioni, previa formalizzazione della relativa richiesta di utilizzo;

- Tasso di interesse: tasso di interesse fisso pari all’/nterest Rate Swap (IRS) a 4 anni rilevato il
quinto giorno lavorativo antecedente la data di sottoscrizione del contratto maggiorato del
margine di 190 bps;

- Data di pagamento e modalita di calcolo e pagamento degli interessi: su base semestrale a
partire dal sesto mese dalla data di erogazione e calcolato sull’lmporto Medio Utilizzato nel
periodo come definito di seguito;

- Data di scadenza e modalita di rimborso: in un’unica soluzione, il 10 agosto 2027, fatta salva
la facolta per il Prenditore di procedere, a sua discrezione, con il rimborso anticipato, integrale
o parziale, del Finanziamento con preavviso di 2 (due) giorni lavorativi. Le somme rimborsate
non potranno essere riutilizzate;

- Importo Medio Utilizzato: importo ottenuto sommando gli ammontari della quota capitale del
Finanziamento giornaliera di tutto il periodo di pagamento degli interessi diviso i giorni di
calendario dell’anno civile (actuall actual),

- Garanzie: non garantito;

- Dichiarazioni e garanzie: set standard di dichiarazioni e garanzie, ivi incluse, a titolo
esemplificativo e non esaustivo, le garanzie relative a: (i) titolarita, stato, capacita, validita
legale, poteri; (ii) autorizzazioni e licenze; (iii) assenza di procedure concorsuali; (iv) nessun
effetto sostanzialmente pregiudizievole e (v) indebitamento esistente;

- Impegni: standard ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) il rispetto delle leggi
e dei regolamenti applicabili; (ii) pari passu;, e (iii) impegni informativi;

- Eventi rilevanti: standard ivi inclusi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: (i) ritardato o
mancato pagamento; (ii) inadempimento ad obblighi; e (iii) disciplina ex art. 1186 c.c.;

- Foro competente: Tribunale di Bologna.

2.3. Condizioni economiche del Finanziamento

Come in precedenza richiamato, il Finanziamento € remunerato mediante I’applicazione di un tasso di
interesse fisso pari all’llIRS a 4 anni rilevato il quinto giorno lavorativo antecedente la data di
sottoscrizione del contratto maggiorato del margine di 190 bps.

Gli interessi dovranno essere corrisposti in via posticipata, con cadenza semestrale dalla data di
erogazione e calcolati sull’'lmporto Medio Utilizzato nel periodo come sopra definito.

3. Natura della correlazione e rilevanza dell’Operazione

Il Finanziamento si classifica come operazione con parti correlate ai sensi dell’art. 3 della Procedura
OPC e dell’art. 3, par. 1, lett. a), del Regolamento OPC, in virtu dei rapporti partecipativi in essere.

In particolare, ad esito della Fusione, UnipolSai controlla UnipolRental con una quota pari all’80,013%
del capitale sociale, mentre il residuo 19,987% & detenuto da BPER.



Al contempo BPER, in quanto societa collegata ad Unipol Gruppo (1), entita che detiene, direttamente
ed indirettamente, 1’85,21% (2) del capitale sociale di UnipolSai, rientra a sua volta nel perimetro delle
parti correlate della Societa.

Tenuto conto dell'interesse significativo di BPER in virtu della partecipazione sopra citata, pari al
19,987% del capitale sociale di UnipolRental, il Finanziamento non rientra nel perimetro delle
“Operazioni Esenti” di cui agli artt. 14, comma 2, del Regolamento OPC e 13 della Procedura OPC.

In considerazione poi dell’indice di rilevanza del controvalore (3) che - sulla base dell’lammontare
massimo del Finanziamento — risulta superiore alla soglia del 2,5% (4) (sulla base della capitalizzazione
di UnipolSai rilevata al 31 dicembre 2022) prevista dall’Allegato 3 del Regolamento OPC per le
operazioni realizzate con la Capogruppo, nonché con soggetti a quest’ultima correlati che risultino a
loro volta correlati alla Societa, I’Operazione si qualifica come di “maggiore rilevanza”.

Alla luce di quanto precede, ai sensi dell’art. 9 della Procedura OPC, il presente Comitato e chiamato a
rilasciare un motivato parere favorevole circa I'interesse di UnipolSai al compimento dell’Operazione,
nonché la convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni.

4. Fase istruttoria e coinvolgimento del Comitato

Tenuto di quanto sopra, il Comitato OPC di UnipolSai - composto dai Consiglieri Antonio Rizzi (con
funzioni di Presidente), Mara Anna Rita Caverni, Daniela Preite ed Elisabetta Righini - & stato coinvolto
nella fase istruttoria e nella fase delle trattative relative all’Operazione, ricevendo un flusso informativo
completo e aggiornato, richiedendo informazioni e formulando osservazioni ai soggetti incaricati della
conduzione delle trattative e dell’istruttoria, secondo quanto meglio descritto di seguito.

Ai fini della predetta attivita, il Comitato OPC si & riunito complessivamente tre volte e precisamente,
in data 13, 18 e 26 luglio 2023.

In occasione delle suddette riunioni, il Comitato OPC si € sempre riunito con la partecipazione della
totalita dei propri componenti e del Collegio Sindacale.

In particolare, in data 13 luglio 2023, il Comitato, dopo aver verificato I'insussistenza di situazioni di
correlazione, in capo ai propri componenti, rispetto al Finanziamento, ha ricevuto un’informativa
preliminare sull’Operazione e il relativo inquadramento giuridico ai sensi della disciplina di cui al
Regolamento OPC e della Procedura OPC.

In tale occasione, tenuto conto che - nel contesto degli Accordi NLT — Deloitte Financial Advisory S.r.l.
S.B. (“Deloitte” o I’*Advisor Finanziario Indipendente”) ha (i) prestato attivita di advisory a favore di
UnipolSai con riferimento, tra I’altro, al Finanziamento BPER e ai Finanziamenti Infragruppo deliberati
in tale ambito e (ii) redatto altresi un parere di congruita, da un punto di vista economico finanziario,
delle condizioni economiche - tasso di interesse - previste per i finanziamenti sopra menzionati, il
Comitato — al fine di garantire un’opportuna omogeneita di valutazione dei prestiti nei confronti della
Controllata — ha deliberato, in continuita con il Progetto NLT, di avvalersi di Deloitte quale advisor
finanziario indipendente. In particolare, avendone preliminarmente verificato la riconosciuta
professionalita, competenza e indipendenza nonché I'assenza di conflitti di interesse in relazione
all’Operazione stessa, il Comitato OPC ha altresi deliberato di affidare a Deloitte I'incarico di redigere

M Unipol Gruppo partecipa direttamente ed indirettamente in BPER per ca. il 19,85%. Nello specifico, Unipol
Gruppo detiene direttamente una partecipazione pari al 10,53% del capitale sociale di BPER, mentre
UnipolSai una partecipazione pari al 9,32%.

(®) Unipol Gruppo, a seguito della maggiorazione del diritto di voto, dispone di diritti di voto per una soglia
complessiva del 91,85%.
@) Ovverosia il rapporto tra il controvalore dell’operazione e il patrimonio netto tratto dal piu recente stato

patrimoniale consolidato pubblicato dalla societa ovvero, se maggiore, la capitalizzazione della societa
rilevata alla chiusura dell’'ultimo giorno di mercato aperto compreso nel periodo di riferimento del piu
recente documento contabile periodico pubblicato (relazione finanziaria annuale o semestrale o
informazioni finanziarie periodiche aggiuntive, ove redatte).

*) Soglia pari ad Euro 162.850.000.



a favore del Comitato stesso una fairness opinion sulla congruita, da un punto di vista economico
finanziario, delle condizioni economiche (tasso di interesse) previste per il Finanziamento.

L’'indipendenza di Deloitte & stata formalmente attestata con apposita dichiarazione, nella quale
I’ Advisor Finanziario Indipendente ha, tra I’altro, confermato che, avendo svolto le attivita di verifica di
prassi, non sussistono relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie tra Deloitte e:

- BPER, (a) i soggetti che controllano BPER, le societa controllate da BPER o soggette a comune
controllo con BPER (congiuntamente, i “Soggetti Rilevanti BPER”), e (b) gli amministratori di BPER
e dei Soggetti Rilevanti BPER, e

- UnipolSai, (a) i soggetti che controllano UnipolSai, le societa controllate da UnipolSai o soggette
a comune controllo con UnipolSai (congiuntamente i “Soggetti Rilevanti UnipolSai”), e (b) gli
amministratori di UnipolSai e dei Soggetti Rilevanti UnipolSai,

aventi caratteristiche quantitative o qualitative tali da potersi considerare idonee a compromettere
I'indipendenza e 'autonomia di giudizio di Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico affidatole dal
Comitato.

Deloitte ha inoltre fornito al Comitato informazioni in merito alle attivita dalla stessa svolte nell’ultimo
triennio (periodo dal 1° giugno 2020 al 31 maggio 2023) e nell’esercizio in corso, riportanti i ricavi
conseguiti dall’advisor per servizi di consulenza prestati alle societa del Gruppo Unipol e del Gruppo
BPER che, nel periodo di riferimento, non presentano un’incidenza significativa rispetto al
corrispondente fatturato annuo complessivo.

Inoltre, nella medesima riunione, il Comitato OPC ha ricevuto una preliminare illustrazione delle
metodologie valutative individuate da Deloitte ai fini dello svolgimento dell’incarico e dell’espressione
della fairness opinion.

In data 18 luglio 2023, il Comitato ha ricevuto una preliminare rappresentazione (i) della situazione
finanziaria di UnipolRental post Fusione, delle esigenze finanziarie per I’esercizio 2023 nonché talune
indicazioni in merito all’indebitamento al 2027, stimato sulla base del Business Plan in corso di
predisposizione alla data e delle proiezioni interne allo stesso collegate, (ii) dei termini essenziali del
Finanziamento e (iii) delle risultanze preliminari dell’attivita valutativa dell’Advisor Finanziario
Indipendente. Nella medesima riunione, e stata altresi illustrata al Comitato la proposta di modifica
della periodicita di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti Infragruppo da annuale
a semestrale di cui al successivo paragrafo 6.

Infine, in data 26 luglio 2023, il Comitato si € riunito per le determinazioni finali in ordine al rilascio
del presente parere, previa conferma delle condizioni economiche precedentemente indicate ed analisi
(i) dei principali elementi del Business Plan di UnipolRental, che sono oggetto di esame e di
approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione della Controllata in data odierna, (ii) del testo
sostanzialmente definitivo del contratto di Finanziamento, nonché (iii) della 7airness opinion rilasciata
dall’Advisor Finanziario Indipendente attestante la congruita, da un punto di vista economico
finanziario, del tasso di interesse del Finanziamento.

5. Metodologie di valutazione dell’ Advisor Finanziario Indipendente

Si riporta di seguito una sintetica descrizione dell’approccio metodologico adottato da Deloitte,
illustrato piu nel dettaglio nella fairness opinion predisposta dal medesimo Advisor Finanziario
Indipendente e allegata al presente parere (Allegato 1 - fairness opinion resa da Deloitte).

Per quanto attiene all’analisi delle condizioni economiche (tasso di interesse) previste dal contratto di
Finanziamento, Deloitte ha proceduto ad un benchmarking delle condizioni economiche di operazioni
aventi ad oggetto strumenti con caratteristiche assimilabili al Finanziamento, finalizzato a identificare,
ove possibile, tassi di interesse applicati su linee di finanziamenti corporate comparabili.

In considerazione della difficolta riscontrata nel reperimento di un set informativo sufficientemente
rappresentativo, I’Advisor Finanziario Indipendente ha esaminato gli spread creditizi osservabili nel
contesto di emissioni obbligazionarie, comparandoli allo spread creditizio previsto per il Finanziamento



in esame. A tal fine, sono stati presi a riferimento i valori di Asset Swap Spread quotati ed osservati sul
mercato, per livello di seniority, data di scadenza e rating, al 21 luglio 2023.

Sulla base delle emissioni comparabili selezionate, Deloitte ha quindi considerato il valore spot
dell’Asset Swap Spread al 21 luglio 2023 e la media degli Asset Swap Spread, corrispondenti ad ogni
emissione, relativa agli ultimi 3 mesi rispetto a tale data.

Al fine di tener conto delle diverse maturity delle emissioni considerate nel panel/, & stata poi condotta,
per ciascun emittente, un’interpolazione degli spread sulla scadenza 4 anni, allineata alla scadenza del
Finanziamento in esame.

Nell’analisi, I’Advisor Finanziario Indipendente ha inoltre considerato il differente profilo di rischio
sovrano dei paesi di riferimento degli emittenti selezionati (Francia, Germania e Olanda) rispetto
all’ltalia, apportando gli opportuni aggiustamenti.

Infine, per tener conto del diverso profilo di liquidita delle emissioni obbligazionarie analizzate rispetto
al Finanziamento, Deloitte ha considerato un “/iquidity premium” compreso tra 10 bps e 30 bps.

Dall’analisi condotta dall’ Advisor Finanziario Indipendente & emerso un intervallo di valori dello spread
creditizio compreso tra 153 bpse 220 bps.

6. Modifica della periodicita di calcolo degli interessi dei Finanziamenti Infragruppo

Per omogeneita con il Finanziamento e nell’ottica di efficientare la gestione della liquidita della
Controllata, si prevede che la periodicita di calcolo e corresponsione degli interessi dei Finanziamenti
Infragruppo passi da annuale a semestrale (la “Modifica ai Finanziamenti Infragruppo”), nella
sostanziale invarianza degli aspetti economici, fermi restando tutti gli altri parametri, compresi il tasso
di riferimento IRS 4 anni e il margine di 190 bps.

7. Considerazioni e valutazioni del Comitato

7.1 Interesse di UnipolSai

Sulla base della documentazione esaminata con riferimento all’Operazione, nonché delle informazioni
e dei chiarimenti acquisiti durante le riunioni, il Comitato ritiene che I’Operazione risulti funzionale al
perseguimento dell’interesse sociale di UnipolSai.

Il Comitato OPC osserva che:
- il Finanziamento:

- e volto a sostenere |'attivita caratteristica di UnipolRental, in linea con il Business Plan
della stessa, in continuita con il recente perfezionamento del Progetto NLT ed in
conformita alla direttrice strategica “Beyond Insurance Enrichment’, nell’ambito
dell’ecosistema “Mobility’, del Piano Industriale di Gruppo 2022-2024 “Opening New
Ways”;

- consente di impiegare in maniera remunerativa le giacenze di liquidita della Societa in
coerenza con le proprie politiche di investimento di medio-lungo periodo, nonché di
gestione del proprio profilo di rischio, e

- la Modifica ai Finanziamenti Infragruppo é diretta ad una piu efficiente gestione della liquidita
della Controllata, nella sostanziale invarianza degli aspetti economici sottesi ai contratti.

Con riferimento alle analisi condotte da UnipolSai relativamente ai profili di gestione del rischio
connessi all’Operazione, sirileva che la stessa determina un’esposizione al rischio di credito ed impatta
sul rischio di liquidita. Sulla base delle analisi condotte dal Chief Risk Officer, la modifica del profilo di
rischio di credito risulta coerente con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite Statement’ approvato
dall’organo amministrativo di UnipolSai e, con riferimento al rischio di liquidita, I'impatto sulle
proiezioni di cassa risulta sostenibile e compatibile con gli obiettivi fissati nel “Risk Appetite Statement’
medesimo.



7.2 Convenienza e correttezza sostanziale dell’Operazione e della Modifica ai Finanziamenti
Infragruppo

Sotto il profilo della convenienza e correttezza sostanziale dell’Operazione, il Comitato OPC rileva
guanto segue:

- il Comitato OPC, nella sua interezza, € stato coinvolto nella fase delle trattative e nella fase
istruttoria, attraverso la ricezione di un flusso informativo completo e aggiornato nei termini
sopra descritti al precedente paragrafo 4, in conformita a quanto prescritto dall’art. 9.1.1 della
Procedura OPC;

- ai fini delle proprie valutazioni sulla correttezza sostanziale dell’Operazione, il Comitato OPC
si e avvalso di Deloitte, primario advisorfinanziario indipendente, del quale ha preliminarmente
verificato la riconosciuta professionalita, competenza e indipendenza nonché I'assenza di
conflitti di interesse in relazione all’Operazione;

- Deloitte ha ritenuto che, sulla base delle considerazioni esposte nella propria fairness opinion,
e tenuto conto della natura, della portata e dei limiti del proprio lavoro, della documentazione
analizzata e dei risultati emersi dalle analisi sopradescritte, “// tasso di interesse del
Finanziamento, come sopra definito, sia congruo da un punto di vista economico finanziario’;

- la convenienza dell’Operazione, nei termini descritti al precedente paragrafo 2, risulta
comprovata da motivazioni strategiche e industriali coerenti con i piani strategici di UnipolSai
e della Controllata e funzionali al raggiungimento degli obiettivi ad essi sottesi.

Per quanto attiene alla Modifica ai Finanziamenti Infragruppo, la stessa risulta finalizzata ad efficientare
la gestione della liquidita della Controllata, nella sostanziale invarianza degli aspetti economici.

8. Conclusioni

In considerazione di tutto quanto precede, il Comitato OPC, ai sensi dell’art. 9.1.6 della Procedura OPC,
esprime, all’unanimita, il proprio parere favorevole sull’interesse di UnipolSai al compimento
dell’Operazione nonché alla Modifica ai Finanziamenti Infragruppo e sulla convenienza e correttezza
sostanziale delle relative condizioni.

Il presente parere assume e presuppone che le informazioni e i documenti esaminati ai fini del suo
rilascio non subiscano modificazioni sostanziali e che non emergano elementi nuovi o ulteriori che, se
noti alla data odierna, sarebbero idonei a incidere sulle valutazioni cui e stato chiamato il Comitato
OPC.

Bologna, 26 luglio 2023

Per il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate

Il Presidente

(Antonio Rizzi)

Allegati: Fairness opinion Deloitte



Deloitte.

UnlpolSat Assicurazioni 5.p.A.

Parere sulla congruitd da un punto di vista economico finanziario dells
condizioni economiche previste nell’'ambito della concessione di un
finanziamento da UnipolSal Assicuraziont 5.p.A. a UnipolRental 5.p.A.
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1. Premessa e finalita dell'incarico

UnipolSal Assicurazioni S.p.A. ("UnipolSal” o “Compagnia®) sta valutando Ferogazione di un finanziemento soci fruttifero
{*Finanziamento” o "Operazione") a favore di UnipolRental 5.p.A. (“UnipolRental” o la "Controllata” o la “Socleta” e congiuntamente
a UnipolRental le “Parti®), socleté attiva nel settore del noleggio a lungo termine, partecipata dalla Compagnia che ne detiene il
controllo con una quota pari all’80,013% del capitale sociale e da BPER Banca S.p.A. (“"BPER") con la quota residua. Il Finenziamento
sara utilizzato da UnipolRentsl per supportare la crescita prevista nel nuovo piano industriale.

L'Operazione, essendo posta in essare da UnipolSai con la controflaia UnipolRaental, & soggetia allapplicazione della relativa
procedura “Procedura per l'effettuazione di Operezioni con Parti Correlate” adottata de UnipolSal, at sensi del Regolamento
CONSOB n, 17221/2010 e successive modifiche, in considerazione dell'interesse significativo di BPER derivante dalla quota di
partecipazione pari al 19,987% detenuta nel capitale sociale della Controllata.

In tale contesto, Deloitte Financial Advisory S.r.l. 5.B. {"Deloitte”) ha ricevuto dal Comitato per le Operazioni con Parti Correlate di
UnipolSai (*Comitato OPC”) lincarico di supportarlo nelle deliberazioni di propria competenzs con un parere sulla congruita da un
punio di vista economico finanziario delle condizioni economiche (tasso di interesse) previste per il Finanziamento (*Fairness
Opinion®),

La decisione di perfezionare I'operazione di Finanzlamento rimarra di esclusiva competenza dei competent] organi della Parti. |
risultati del nostro lavoro non costituiscono in aleun caso una raccomandazioneg o un suggerimento alla conclusione di tale
operazione.

Destinatario del presente documento {Fairness Opinion) & il Comitato OPC; la Fairness Opinion non potra essere in alcun modo o
forma divulgata e utilizzata da terze parti per finalita diverse da quelle indicate nella stesss senze previa autotizzazione scritta di
Deloitte, fatto salvo il caso in cul 'utilizzo, la pubblicazione o la divulgazione siano espressamente richiesti dalle competenti Autorita
ovvero quando cio si renda necessario per ottemperare a espressi obblighi di legge, regolamentari o 2 provwedimenti amministrativi
o giudiziari.

2. Ipotesi ¢ limitl dell'incarico

il lavoro da noi svolto e le conclusioni mgglunte nella presente Faimess Opinion devono essere interpretati sulla base di guanto di
segulto riportato.

. Le nostre analisi si sono basate su informazioni @ dati messi a disposizione da UnipolSal /o pubblicamente disponibili;
abbiamo fatto affidemento sulla veridicits, sccurstezza, correttezza e completezza di tali dati ed informaziont che non sono
stati quindi oggetto da parte nostra di verifiche o altra forma di controllo. 5i assume la piena conformita di tali deti ed
informazioni alle leggl ed alla normativa vigente. Nessuna dichiarazione espressa o implicita, né alcuna garsnzia relativa
all'accuratezza e alla completerza delle informazioni contenute nella Fairness Opinion & da nol resa.

. Lincarico eseguito non ha contemplate lo svolgimento di alcuna procedura di revisione contabile. né la verifica dell'esistenza
di passivita potenziall, di natura fiscale, legale, previdenziale o di altro genera.

»  Tuite le informazionl relativa a! Finanziamento oggetto di analisi, necessarie allo svolgimento dell'incarico, sono state fornite
da UnipolSai, che rimane pertanto responsabile della loro sccuratezza e complatezza.

. Con riferimento slle analisi condotte su operazioni similari, le informazioni sono state desunte da Bloomberg e/o altri Market
Info Providers; Deloitte hon sssume alcuna responsabilita relativamente slla verdicita @ completezze delle informazioni
utifizzate,

. Le analisi hon hanno riguardato verifiche di merito in termini di fsttibilita tecnica o commerciale, né di conformita a qualungue
legislazione.

. L'analisi & riferibile alla data convenzionale del 21 luglio 2023 ("Data di Riferimanto™).

. Gli approcci ritenuti pilt sppropriati alla luce degli obiettivi dell'analisi sono stati applicati sl meglio delle nostre conoscenze
sulla base delle best practice di mercato.

. La Fairness Opinion & basata su dati economici, patrimoniali e su aitra informazioni, scritte o verbali, rese a noi disponibili fino
alla data del 24 luglio 2023. Eventusli variazioni in tali informazioni intervenute successivamente a tale data potrebbero
influirg sulle conclusioni a cul silamo pervenuti.

. Nelfambito delle analisi condotie sono statl utilizzati dati relativi a quotazioni di mercato che sono soggette a fluttuazioni,
anche sighificativa, a causa delle turbolenze e volatilits dei mercati.

. Le tabella incluse nella Fairness Opinion possono contenere arrotondamenti di importi; eventuali incongruenze o difformita
tra i dati riportati nelle diverse tabelle sono consaguenze di tali arrotondamenti.

1 Deloitte Financlal Advisory 5.5, 5.B.
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3. Documentazione utilizzata

Al fini della predisposizione della Fairness Opinion si & fatto riferimento alla seguente documentazione di supporto messa a
disposizione da UnipolSai efo pubblicamente disponibile,

[

Bozza di Termsheet del finanziamanto tra UnipolSal e UnipolRental {"Bozze Termsheet Finanziamento™).
Bozza di contratto di finanziamento soci tra UnipolSal e UnipolRental ("Bozza Contratio di Finanziamento UnipolSai*).

Informazioni di mercato & altre informazioni pubblicamente disponibili, in particolare informazioni relative a emissioni di
strument| finanziari comparabili e relativi spread creditizi desunte dall’info provider Bloomberg (e.g. Asset Swap Spread — ASW
Spread).

Altri documenti e informazioni ritenute rilevanti al fini del presente incarico.

Abbiamo Inoltre ottenuto specifica ed espressa attestazione che, per quanto a conoscenza della Direzione di UnipolSai, non sono
intervenute variazion| rilavanti, ne fatti o circostanze che rendano opportune modifiche significative ai datt e alle informazioni su
UnipolRental e il Finanziamento presi in considerazione nello svolgimento delle nostre analisi e/o che potrebbero avere impatti
significativi sui risultati riportati nella Fairness Opinion.

4, Lavoro svolto

Al fini dello svolgimento dell'incarico sono state svolte le seguenti principsli attivita:

lettura ed analisi della documentazione di cui al parsgrafo 3;
analisi delle caratteristiche e delle condizioni economiche del Finanziamento;

raccolta e analisi di informazioni da fonti pubbliche, quali Banca d'ltalia e bilanci di societd comparabili a UnipolRental, al fing
di raccogliere elementt utili sui tassi d'interesse di finanziamenti in essere comparabili a quello oggetto dell’anslisi;

analisi di benchmarking delle condizioni economico finanziarie relative a strumenti con caratteristiche comparabilli (emissioni
obbligazionaria);

predisposizione della Fairness Opinion,

5, Caratteristiche del Finanziamento

Di seguito sl rapprasentano i pringipall termini e condizionl del Finanziamento.

Finanziamento

Finanzigtore UnipolSal Assicurazioni 5.p.A.
Data di Sottoscrizione 10 agosto 2023
Data di Scadenza Finala 10 sgosto 2027

Importo

Fino ad un massimo di Euro 450 milioni.

Scopo

Il Finanziamento € volto a sostenere lo sviluppo della Societd come
da piano industriale.

Erogaziong del Finanziamento

Le erogaziont avverranno nel periodo di disponibllita, come di segutio
definito, per un importo pati o supetiore ad Euro 5 milioni, previa
formalizzazione della relstiva richiesta di utilizzo.

Periodo di Dispenibilita

Perivdo tra la data di sottoscrizione g il 31 marzo 2024.

Tasso di Interesse

Il tasso di interesse relstivo a clescun perlodo di interess| sara pari al
tasso base tasso IRS a 4 anni rilevato il quinto glorno antecadente la
data di sottoscrizione del contratto magglorato del margine pari a
190 bps.

Interessi di Mora

In taso di mancato puntuale ed integrale pegamento delle somme
dovute dalla Sociata, saranno dovuti da UnipolRental sullimporto
non pageto, interessi di mora determinsti al Tasso di Interesse
maggiorato di 2 (due) punti parcentuali in ragione d'anno.

Pagamento degli interessi

Pagamento degli intarass! posticipsto corrisposto su base semestrale
o partire dal sesto maese dalla data di erogazione e calcolato
sull'importo medio utilizzato nel periodo come di seguito definito.

Trasfaribilita

Trasferibilita (lato UnipolSal) allintemo del Gruppo Unipol senza
consenso preventivo di UnipolRantal,

Deloitte Financial Advisory 5.1, 5.B.
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Data di scadenza / Modalita di rimborso Rimborso In un’unica soluzione, il 10 agosto 2027 fatta salvs la facoltd
per UnipolRental di procedere, a sua discrezione, con il rimborso
anticipato, integrale o parziale, del Finanziamento con praawiso di2
{due) giorni lavorativi. Le somme rimborsate non potranno essere
riutilizzate.

Importo Medio Utilizzato Importo ottenuto sommandao gli ammontari della quota capitale del
Finanziamento giornaliera di tutto il periodo di pegamento degll
interessi (anno) diviso i giorni di celendario dell'anno civile

{actual/actual).
Garanzie Non garantito,
Dichlarazioni @ Garanzie Standard, tra cui a titolo esemplificativo ma non esaustivo:

— titolarita, stato, capacita, validita legsle, poteri;

— autorizzazioni e licenze;

- assenza di procadure concorsuali;

— nessun effetto sostanzialmente pregiudizievole;

— Indabitamento esistente.

Impegni Standard, tra cul a titolo esemplificativo ma non esaustivo:
— rispetto di leggi @ regolament] applicabili;

—  pari passu;

—__impegni informativi.

Eventi Rilevanti standard, tra cui a titolo esemplificativo ma non esaustivo:
— ritardo o mancato pagamento;

— inadempimento ad obblighl;

— art. 1186 c.c..

Fonte. Bozr Controtto di Finanoamento UnipolSol.

6. Analisi condotte
6.1 Approccic metodologico

Al fine di esprimere considerazioni sulle condizion! economiche {tasso dl interesse) previste allinterno dal Finanziamento si &
proceduto con un benchmarking delle condiziont economiche relative e operazioni aventl ad oggetto strumanti con caratteristiche
assirnilabili al Finanziamento.

L'analisi & stata condotta anche tenuto conto delle indicazioni contenute nel documento OCSE *Transfer Pricing Guidance on
Financtal Transactions” del mese di febbraie 2020. Tals documento prevede nells sezione "Determining the arm's length interest
rate of intra-group loans” in primis un‘analisi delle condizionl economicha di finanziamenti comparabili per caratteristiche, quali
tHolo esemplificativo e non esaustivo il rating del soggetto finanziato, la dursta, la prasenza di eventuali garanzie, e in presenza di
una limitata disponibilita di informazlonl, il ricorso ad akri strumenti con caratteristiche assimilabili a quells oggetto di analisi quali
le emissioni obbligazionarie {con aventuall pggiustamenti)t.

In tusl senso si & proceduto dapprima ad un‘analisi volta a identificare ) tassi di interesse spplicati su linee di finanziamenti corporate
comparabili, In particolare:

. Deslogic: dal provider non sono desumibili informazioni sul tasso di interesse & pricing relativo ai finanzlamenti concessi &
imprese comparabili a livello settoriala;

. Banca d'ltalia: dall'analisi dei dati desumibili dai Bollettin Economici in particolare dal Bollettino Economico di aprile 2023, &
stato possibite ricavare solo datl aggregati sui tessi di interesse bancarl alle imprese senza Fapertura settoriale, per rating e
per scadanza;

. bilanci: dall'analisi delle fonti di finanziamento in essere nal bilanci di socetd comparabili non & stato possiblile ricavare
informazioni in merito alle condizioni economiche ¢ contrattuali.

Vista la difficolts nel reperimento di un set informativo sufficients e rappresentativo pet I'analisi del Finanziamento, si & proceduto
ad un'analisi degli spread creditizi osservabili nel contesto di emissioni obbligazionarie; tali spread sono stati pol comparati allo
spread creditizio previsto per Il Finanzlamento. A tal fine sono stati presia Hferimento ivalori di Asset Swep Spread ("ASW spread”)?
di emissioni obbligazionarie similari alla Data di Riferimento.

1 par, (1.2 del documento OCSE
21’ASW spread & uno spread effetivamenie scambiabile sul mercato, o differenzs di sltrl indicator di spread costruttl arttficidments (e.g. T-spread} ¢ reppresenta ko
spread sulla gamba variabile di uno swap {t.d. asset swap), in cul st scambia il coupon fisso dl un bond con un tasso variatdle.

3 Deloitte Financlal Advisory 5., 5.B.
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In particolare, la metodologla utilizzata per la determinazione del rendimento di mercato ha riguardato la costruzione di un
campione di titoli comparabili e il calcolo dei valori medi di ASW spread sui tholi del campione in analisi. Nello spscifico, per la
costruzione del campione:

. sono state selezionate le emissioni comparablli presenti sul mercato, attraverso il provider Bloomberg, applicando opportuni
criteri di selezione, come di seguito dettagliato;

. per ogni emlissione selezionata sono stati individuati i valori di chiusura giornaliera di ASW spread alla Data di Rifarimento e
{a media a tre mesi rispetto a tale data’.

6.2 Definizione del complione

In considerazione delle caratteristiche del Finanziamento, per la costruzione del campione sono statl applicati i seguenti criteri di
salezione:

valuta: Euro;
. settore:
- titoli emessi da societa di autonoleggio/leasing auto (*Panel Ristretto”);

- titoli emessi da societa finanziarie facenti parte di gruppi automobilistici e sttive nel finanzlamento auto {“Panel
Allzrgato™);

. ranking pagamento: Sanior Unsecured, Senior Preferred e Senior Non Preferred;

. non avendo UnipolRental un rating e analisi sono state condotte considerando il livello di rating BBB- delle emissioni di Unipol
Gruppo S.p.A. ed escludendo le emissiont con livelli di rating CCC/CC/C e con livelli di rating AAAJAA/A, secondo [a scala
Bloomberg Compuosite?;

* al fine di garantire un adeguato livello di significativith statistica, sono stati selezionati solo i titoli con score BVAL uguale o
supetiore @ 7 (su una scala da 1 a 10). Tale indicatore rappresenta I'ammontare relativo e la consistenza del dati e delle
informagiont utilizzate per calcolare gli ASW spread.

Di seguito si riportano i panel identificati sulla base di quanto sopra descritto.

Panel Ristretto (societd di autonoleggio/leasing auto)

[Yata

Hnissone

ALD 54 21/02f2023  21/02f2025 1,6 1.100 FR FROD1400GOWL A-  5r Unsecured

ALD SA 13/10f2022  13/30/2025 2,2 750 FR FROO1400D7M0D A~ 5rUnsecured
ALD SA 02/03/2022 02/03/2026 2,6 700 FR %52451372499 A-  5r Unsecured
ALD 54 18/01/2023  18/U1/2027 34 750 ER FROO1400FGE? A- SrUnsecured
ALD 54 05/07/2022  05/07/2027 39 500 FR X52498554992 A~ SeUnsocurad
ALD 5A 18/10/2020 19/10/2023 0,2 600 R 52243983520 A- St Unsscured
ALD 54 23/02£2021 230202024 0,6 500 FR X52306220190 A-  5rUnsecured
LeassPlanCorp NV 07/03/2019  07/03/2024 0,6 500 NL X519606260021 A~ 5rPreferrod
LeasePlan Corp NV 06/05/2022  0B/05/2025 1,8 750 NL X52477154871 A-  Sr Unsecured
LoasePlan Corp NV 23/02/2021  23/02/2026 2,6 1.000 NL X52305244241 A SrUnsecured
tessoPlan Corp NV O7/092021  07/09/2026 31 1.000 NL X52384269101 A-  SrUnsgcured
LoasePlan Corp NV 13/09/201%  13/09/2023 0,1 1.000 NL %52051659915 A-  SrUnsscured
LoasePlan Corp NV 09/04/2020  09/04/202% 1,7 500 NL X52155365641 A-  SrUnsecured
Fonte. Bloombery

* 1a disponibilita ded dato puniusle di ASW spread, efo del datl storid & stata considerata come ariierlo ulteriore i seledone della specifica obbligazione al fini
dell’analisl,

4 i rating Bloomberg Compasite & un rating mediato calcolato dal provider a partire dal rating d! agenda disponibili §ra le quattro agende principall (Moody's, Fitch,
S&P e DBRS).

] Delolite Financlal Advisory 5.r.]. 5.8.
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Panel Allargato (societa finanziarie fucentl parte di gruppi automobilistici e attive nel finanziemento auto)

rvrned] Maturty  Ammantore - tlazsifica
Sradenis iy

Peese 104 Hitmg
[ rusitdun 4 Pugumunlo

LELL LEFT ] -
ALD 5A 21/02/2023 21/02/2025 16 1.100 FR  FROO1400GOW]1

A- Sr Unsecured
ALD 5A 13/10/2022 13/10/2025 2.2 750 R FRO01400D7MOD A- Sr Unsecurad
ALD SA 02/03/2022 02/03/2026 2,6 700 FR X52451372499 A- Sr Unsucurad
ALD 5A 18/01/2023  18/01/2027 34 750 FR FROQ1400FGET A- 5r Unsacured
ALD SA 05/07/2022 05/07/2027 3,9 500 FR X52498554992 A- Sr Unsecurad
ALD 5A 15/10/2020 19/10/2023 0,2 600 FR X52243983520 A- Sr Unsecured
ALD SA 23/02/2021 23/02/2024 0,6 500 FR X52306220190 A- S+ Unsecured
LeasePlan Corp NV D7/03/2019 07/03/2024 06 500 NL X51960260021 A- Sr Profarrad
LoasePlan Corp NV 06/05/2022 06/05/2025 18 750 NL X52477154871 A- Sr Unsgcurad
LoasuPlan Corp NV 23/02/2021 23/02/2026 2,6 1.000 NL %52305244241 A- Sr Unsecured
LeasaPlan Corp NV 07/09/2021 07/09/2026 3,1 1.000 NL X52384269101 A- Sr Unsecurad
LeasePlan Corp NV 13/09/2019 13/09/2023 0,1 1.000 NL X52051659915 A- St Unsecured
LeasaPlan Corp NV 09/04/2020  09/0472025 1,7 500 NL 52155365641 A- Sr Unsocured
RCI Banque 5A 06/04/2023 06/04/2027 37 750 FR FROO14D0HZ03 BBB- Sr Unsecured
RCI Banque SA 21/09/2022 21/09/2028 5.2 650 FR FROUO1400CRGE BBE- Sr Unsocurad
RCI Banque 54 06/07/2022  06/07/2027 3g 500 FR FROO1400BILY  BBB- Sr Unsecured
RCY Banque 5A 11/01/2019 11/07/2024 09 750 FR FR0O013393774 BBB- Sr Unsecurad
RCI Banque 5A 15/01/2020 1s/01/2027 34 750 FA FROO13476090 BaB- Sr Unsecured
RCI Banqua 5A 10/04/201% 10/04/2026 2,7 650 FR FROO13412707 BBB- 5+ Unsecured
RCl Bangue SA 24/05/2018 26/05/2026 2,8 750 FR FROO13334695 BBB- Sr Unsecurad
RCt Bangua SA 14/01/2022 14/07/2025 19 750 FR FROD14007KL5 Bes- Sr Unsecured
Banqua Stellantis France 5AY  21/06/2019 21/06/2024 09 s00 FR FROD1400FEV] BB+ Sr Preferred
Banque Stellantis France SAY  19/01/2023 19/01/2026 24 500 FR FROD14001JP1 BB+ Sr Profarred
Banque Stellantis France 5AY  22/01/2021 22/01/2025 15 500 FR X52015267953 BB3+ Sr Unsacured
Volkswagen F5 AG 12/08/2021 12/02/2025 1,5 750 DE X52374595127 BBE+ Sr Unsecured
Volkswagen F5 AG 01/04/2019  01/10/2024 1,2 1.000 DE X51972548231  BBB+ 5r Unsocured
Volkswagen F5 AG 12/08/2021 12/02/2027 35 1.000 DE 52374595044 BBa+ Sr Unsecured
Volkswagan F5 AG 33012022  31/01/2028 45 1.000 DE X52438616240  BBB+ Sr Unsecurad
Volkswagen F5 AG 12/08/2021  12/02/2030 6,5 750 DE X52374594823  BBB+ Sr Unsacurad
Volkswagen Bank Gmbh 08/06/2018  10/06/2024 0,8 800 DE X51830986326  BBB+ SrNon-Proferrod
Volkswagen Bank Gmbh 31/01/2019 31/07/2026 3,0 850 DE X51944390597 BEB+ Sr Non-Prefereed
Volkswagen Bank Gmbh 31/01/2019  31/01/2024 D5 850 DE 51944350241  BBB+ Sr Non-Proferrad

3 Precedentemente PSA Bungue Fronce, rincminghy It Bongue Steflantls Frunce o seguite dd?nprmmw of fusione tro Fiat Chrysler Automphlies N.V. g Peugect SA.
ovvenuta o genndio 2021
Fonte: Bioomberg

A partire dalle emissioni comparabili selezionate, come gia illustrato, & stato praso a riferimento il valore spot dell'ASW Spread slla
Data di Riferimento e la media degli ASW spread corrispondenti ad ognl emissione relativa agll ultimi 3 mesi rispetto alla Data di
Riferimento.

Al fing di tener conto delle diverse maturity dalle emissioni considerate nel panel, & stata condotta, per clascun emittente,
un'interpolazione degli spraad sulla scadenza 4 anni, allineatz alla scadenza prevista per il Finanziamento.

Nell'snalisi si & tenuto inoltre conto del diferente profilo di rischio sovrano dei Paesi di riferimento degli emittenti selezionati
{Francia, Germania e Olanda) rispetto all'ltalia aggiustando gli spread identificati dello spread sul rischio sovrano, come desumibile
dalls curve del rendimeanti governativi di Francia, Germania e Olsnda a 4 anni.

Di seguito una tabella che rappresenta, per ogni emittente, il livello dello spread slla Data di Riferimento e la media deghi ultimi 3
mesl, interpolati sulla scadenza di 4 anni, considerando anche la componente addizionala legata allo spread di rischio sovrano del
Paese di riferimanto dell’emittents rispetto sl'ialia.

5 Deloitte Financlal Advisory 5.r.l. 5.B.
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Con "add-on” spread nschio
sovrano

Stireand Spread
FSVY Spread rischie 4 | ASW Spread  ASW Spread
tAvtinr 3 Loviano sevtano | Current tMedia 30
(Current Medua 30|
ALDSA FR 74 104 67 77 141 181
LeasaPlan Corp NV NL &5 89 77 89 145 178
RCI Banque 5A FR 11 138 67 77 178 215
Banque Stellantis France 5A FR 76 95 67 77 143 172
Volkswagen F5 AG DE 59 74 100 109 159 183
Volkswagen Bank GmbH DE a9 103 100 109 199 212
Modia Pancl Ristratto 143 i79
Meadis Panal Allargato 161 150

Fonte; elrborazioni su dati Bloombery.

In aggiunta, per tener conto del diverse profila di liquidita delle emissioni obbligazionarie analizzate rispetto sl Finanziamento &
stato considerato un "liquidity premium”, compreso tra 10 bps & 30 bps.

La tabella seguente riepiloga le evidenze emerse dall’analisi considerando anche il "liquidity prermium”,

Panel Ristratto 153 173 189 209
Pangl Allargato 171 191 200 220

Dall'analisi condotta & stato individuato un intervallo di valor dello spread creditizio compreso tra 153 bps e 220 bps.

Il Finanziamento che varra erogato da UnipolSal a UnipolRental prevede un tasso di interesse pari allIRS a 4 annl maggiorato diuno
spread pari a 190 bps. A tel riguardo si specifica che il tasso IRS, unitamante al tasso Euribor, rapprasenta il tasso interbancario di
riferimente comunemente adotitato nella prassi per la determinazione dei tassl relativi 8 finanziementi concessi daglt istituti
finanzari nel settore oggetto di analisi.

8. Conclusion)

Toenuto conio della natura, della portata e dei limiti del nostro lavoro, della documentazione analizzata e del Hsultati emersi dalla
analisi sopra descritte, sl ritizne cha il tasso di interesse del Finanziamento, come sopra definito, sia congruo da un punto di vista
economico finanziario.

DELOITTE FINANCIAL ADVISORY S.r.l. 5.8,
Antbnip Solinas

Partner

Milano, 25 luglio 2023
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