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Operazioni straordinarie previste nelle Proposte di Concordato Preventivo P,\J\J\/\J O

Le Proposte di Concordato Preventive prevedono 'esecuzione di alcune operazioni m:.moam:m;"m, la cui mammnmm m...w.m.dka..:mwm\..m:_o:,_o_o@mwmo:m definitiva di
entrambi i concordati di Seat PG e Seat PG ltalia. In particolare, tra I'altre, si prevede che: 7 : -

Seat PG ltalia venga fusa per incorporazione nella controliante Seat PG;
Seat PG, post fusione, riduca il proprio capitaie a copertura delle perdite maturate;

Seat PG, post fusione, deliberi un aumento di capitale riservato ai creditori concorsuaii di Seat PG e Seat PG ltalia appartenenti alle classi B e C, cosi come
identificate nelle Proposte di Concordato Preventivo;

Seat PG emetia dei warrant per la sottoscrizione, a pagamento, di nuove azieni ordinarie di Seat PG post fusione, da assegnare gratuitamente agli attuali
azionisti ordinari che interverrannc (anche per delega) al’assemblea convocata per I'approvazione dell’ Aumento di Capitale {oltre che agli azionisti di risparmio}.

A sequito dell Aumento di Capitale é previsto il raggruppamento delle azioni deila Societa nel rapporto di 1 nuova azione ordinaria o di risparmio ogni 160 azioni in
circolazione.

Aumentc di capitaie SEAT PG

L'Aumento ¢i Capitale prevede I'emissione di n. 6.410.695.320.951 azioni da assegnarsi ai creditori concorsuali di Seat PG e Seat PG Italia appartenenti alle classi

B e C (cosi come identificate nelle Proposte di Concordato Preventivo). Tale aumento di capitale comportera la diluizione pressoché integrale degli Azionisti
esistenti (n. 16.066.212.958 azicni ordinarie}, ad una queta pari allo 0,25% circa del capitale di Seat PG.

La contabilizzazione dell’Aumente di Capitale avverra successivamente all’esecuzione del concordato sulla base di quanto previsto dai principi contabili IAS/AFRS,

applicando i criteri indicati dal documento interpretativo IFRIC 19, in base al quale il valore dell Aumento di Capitale sara determinato pari al valore equo delle azioni
alla data di efficacia del’operazione, tenendo conto delle quotazioni del titolo a tale data futura.
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Numero Azioni %
‘Azionisti esistenti 16.066.212.958  0,25%
Creditori classe B 2.898.181.532.454  4510%
M_O_.mazoﬂm classe C 3.512.513.788.497 54,65%
Totale . 6A26761.533909 _ 100%

Nota: aziont ordinarie Seat PG post fusione ed antecedente I'esercizio del warrant {ante raggruppamento azionario)
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Emissione Warrant agli Azionisti esistenti

inter

Al fine di incentivare |a partecipazione degli attuali azionisti ordinari di Seat PG all'Assemblea Straordinaria che davra deliberare 'Aumento di Capitale, il cui guorum
costitutivo & pari ad un quinto del capitale sociale, e prevista I'assegnazione gratuita ai medesimi di n. 339.143.137.645 warrant (di cui 339.128.849.812 da
assegnare integralmente agli azionisti ordinari che interverranno — anche per delega — alla predetta Assemblea Straordinaria e 14.287.833 da assegnare agli
azionisti di risparmio).

{ warrant attribuiranno il diritto di sottoscrivere, a pagamento, azioni ordinarie Seat PG di nuova emissione e saranno esercitabili per un periodo indicativo di 3 mesi,
a partire dal 29 gennaio 2016 (successivamente all'avvenuta cmologazione del concordato). All'esito della prevista operazione di raggruppamento azicnario, |
portatori dei warrant avranno diritto a sottoscrivere n. 1 azione ordinaria di Seat PG ogni n. 100 warrant posseduti.

il prezzo d'esercizio del warrant & posto pari alta media dei prezzi di borsa del secondo e terzo venerdi del secondo, terzo e guarto mese di calendario successivi al
mese in cui cadra la data di esecuzione deli’Aumento di Capitale {ovvero, nel caso in cui il venerdi applicabile fosse un giorne di borsa chiusa, nel primo giorno di
borsa aperta successivo), con una maggiorazione del 15%.

li prezzo d'esercizio del warrant & determinato con riferimentc a medie di prezzo dell'azione Seat PG, calcolate su un orizzonte di 3 mesi € con riferimentc a un
numero di gicrni di negoziazione (&) ritenuto suificiente e distribuito in modo tale da attenuare gli effetti potenziali connessi alla volatilita del titalo. Sirileva in
proposite come non siano stati previsti vincoli di lock up sulle azioni emesse nell'ambito dell’Aumento di Caphale.

A servizio dei warrant & previsto un aumento di capitale della Societd, riservato ai portatori dei warrant, mediante emissione di massime n. 339.143.137.645 azioni
ordinarie Seat PG (ante raggruppamento), per un importo noeminale massimo di Euro 100.000,

Nel caso di piena soitoscrizione delle azioni da parte degli azionisti esistenti, portatori dei warrant, la quota di Seat PG attribuita ai medesimi rappreserterebbe finc
al 5% circa del capitale azionario della Societa.

T
B
Numero Azioni :
Azionisti esistenti U 16.086.212.958  0,24%
‘Warrant max 330.143.137.645 5,01%
iCreditori classe B 2.898.181.532.454 Am.m&xu”w
WO_.mQ:o:. classe C 3.512.513.788.497 51,91 o\uw
Totale 6.765.904.671.554 100%

ipotesi di pieno esercizio dei Warrant (ante raggruppamenio mmmo:m.xow.,..
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‘Customer .wm._mmmjm:_u

‘Impianti, Macchinari e altre Imm.ni Immateriali
Controfiate

. Altre attivita non comrenti

Altivita finanziarie

31,2 |
1494 :
99
7.3
17,2 |

Attivo _umuéo..z.m.:.”o._” )

197,8

Rimanenze

Crediti commerciali

Debiti commerciafi

Altre attivita/(passivita) operative corenti
Capitale Circelante Operativo
‘Capitale Circalante Non Operativo
-Altre Atihita/Passivita non correnti
Fondi
Imposte anticipate /{differite)
‘Attivita nette amm::m.ﬁm alla ﬁ.qn\_,mm

6,5 |

84,4 |
(57,8)
(8,5
247
(4.2
(2.7)
(35,1)
17,0
6.2

Omﬂxm._.“.m. _z.mm.m.:no.,z.wno

203,8

‘Patrimonio Netto
~ Debito finanziario

Adtivita finanziarie correnti e disponibilita liquide
Posizione finanziaria netta

269,0
38,7 |

(103,9)
(85,2)

mc:»_ di Finanziamento

203,8

Fonte: File excel

31.12,2013+
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niale-proterma _\wmmﬁ PG post fusione con la societa controllata Seat PG ltalia,

&stata predisposta'iild dat am\..wu&._ embre 2013.
La situazione patrimonia @ﬁm@ﬁmﬁ gl effetti della Proposta di Concordato Preventivo e della bozza
preliminare di test di impairment degli attivi immateriali al 31 dicembre 2013.

L attivo fissa netto include:

Attivita immateriali “marketing related” per Eurc 31,2 milioni, che si riferiscono alle sole relazioni
con la clientela. A seguito delle analisi di impairment test svolte, tali attivita recepiscono una
svalutazicne complessiva di Euro 79 mitioni relativa alla customer relationship (Eurc 47,3 milioni) e
al database (Euro 31,8, che ne azzera il valore);

Altre attivita immateriali (brand, concessioni, licenze, software e altri costi capitalizzati) e materiali
per complessivi Euro 149,4 milioni. Le altre atlivitd immateriali sono rappresentate
prevalentemente daf brand iscritti PagineGialle ® e PagineBianche ® (euro 54,8 milioni), che
recepiscono una svalutazione pari a Euro 20,2 milicni a seguito delle analisi di impairment test
svolte, Le atlivita materiali constanc prevalentemente dell'immobile societario di Torino C.so
Mortara detenuto con contratto di leasing e contabilizzato secondo IAS 17;

Attivita finanziarie per complessivi Euro 17,2 milioni, di cui Euro 9,8 milioni principaimente afferenti
alla partecipazione in Consodata S.p.A.

Il capitale circolante operativo include rimanenze, crediti e debiti commerciali.
| fondi fanno riferimento al fornido indennitd agenti (Euro 23 milioni} ed al fondo TFR {Euro 12 milioni).

Le imposte anticipate fanno riferimento principalmente a differenze temporanee deducibili riferite ai
fondi svalutazione crediti e indennitd agenti. Le imposte differite passive sono state rideterminate alla
luce delte svalutazioni apportate agli intangibili a vita utile definita.

Le attivita destinate alla vendita fanno riferimente al credito inerente i dividendi 2013 della partecipata
Telegate.

Pro-forma fusione post proposta® inviato dalla Societa in data 10/01/2014

Ai fini della predisposizione delia situazione patrimoniale pro forma & stata esclusa la partecipazione in Telegate
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‘emin _ 2014 2015 2016 2017

Ricavi da vendite e prestazioni 400, 371,6  401,2 479.8

Crescita % _ (36, 21% (7.1)% 8,0% 19,6%

Costi per material e servizi esterni o (284,9)  (2837)  (309.7)  {369.4)

.Costo del lavoro {57.1} {52,4) {48,1) (50,8}

(Altri e accanionamenti a fonda rischi operativi (28,1} {25.6) {25,2) {26,9)

EBITDA ’ 30,1 9,8 17,2 336 56, 5
”wm suf ncawi 7, 5% 27% 4,3% 7.0%
‘Ammortamenti e svalutazioni operaliv (41,6) (42,2) 42,4) (37.0) ;
wbﬂﬁonm.ﬂmao extra operativi (3.6} (3.6} (3,6} (3.6) (3.6}, ;
Chneri i ristrutturazione {2.5) (19,2} (8,3) {3.8} a.mm
Oneri ron Hcomenti Am.wv - - - L

EBIT 23,5  {55.2) @380 (10 182
% suf dcavi GY%  (148%  (O.5%  @22%  33% |

Sonle: Pm:o Oo:ncam#m:o

| ricavi prospettici riflettono un progressivo calo del mercato tradizionale rappresentato dalla pubblicita a mezzo stampa e teiefono (elenchi telefonici, pagine gialle
e servizi di assistenza telefonica), pit che compensato dalfincremento dei flussi derivanti dal canale internet e dallo sviluppo di nuove arze di business.

In particolare, a fronte di un mercato della pubblicita tradizionale previsto in contrazione, la crescita dei ricavi nel periodo di piano & sostenuta dalla pukblicita
online attraverso le directory di proprieta (“"paginegialle.it”, “paginebianche.it”, “tuttocitts.it") e dal progressivo sviluppe delia Societa nelle aree di business web
agency (costruzione di sili web), e-commaerce e progetto credito per e quali sono previsti tassi di crescita sostenuti.

| costi per materiali e per servizi esterni includono:

costi industriali che, a fronte di una variazione del mix sul venduto, beneficiano di un calo dellincidenza del casto della materia prima (carta) a fronte di un
incremento dei compensi a editori legato allo sviluppo del modello di concessionaria;

costi commerciali, relativi a provvigioni e premi della rete commerciale e al costo della pubblicita, in leggera crescita grazie all acquisizione di nuovi clienti;

cosli generail e amministrativi, rappresentati da spese di recupero crediti, noleggi e ieasing operativi ipctizzati in leggera riduzione,

Il costo del personale, principaimente di natura fissa in quanto relativo ai dipendenti presso le filiali commerciali e al personale di direzione, & interessato da un

+

piano di efficienza che consentira di raggiungere, a fine piano, un'incidenza sui ricavi in linea con quanto registrato storicamente.

Gli oneri di ristrutturazione, pari a complessivi €38 milioni nel periodo 2014-2018, sono relativi al piano organizzativo per le uscite programmate di dipendenti ed
agenti nel’ambito del concordato.
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‘Customer data base 31,2 77,8 24,0 20,4 16.8
Impianti, Macchinari e aitre fmm.ni tmmateriali 149,4 142,68 1252 105,65 91,4
"Afthita finanziarie 17,2 21,2 21,2 21,2 21,2
Attive Fisso Neti” “iers 974 o 3..9 5 ,_mon.
P mm 5 51 < m\“
Crediti cormnmerciall 84,4 84,1 71,5 78,7 111,2
Dehiti cammerciali (57,8} 59,2 {71,7) {97.4)  (132,7)
Altre attivitd/{passivitd} operative correnti (8.5} 02 1,7 2.7 3.5
Capitale Circotante Operativo 24,7 31,5 7.3 {10,6) {12,6)
Capitale Circalante Non Qperativo 4,2) 147 20,5 20,3 19,6 :
Alire Attivita/Passivita non correnti (2.7} 2,7 (6.4} 6,4} {6,4) ﬁm_ém
Fongi 851) (297 (2320 (207 (197 {194)
muavomﬁm anticipate /{differite} 17,0 10,8 12,4 147 16,8 18.8 -
W)Esa nette destinate alla wendita 8,2 0,0 0.0 0.0 0,0 :
Capitate Invesiito Netio | s058 2i5E  A810 1445 411

Fonte: Piana Concordatario

|'attivo fisso pari ad €187,8 min al 31 dicembre 2013 & ipotizzato in calo nel pericdo di piano per la progressiva riduzicne delie immobilizzazioni immateriali (brand,
software). Gli investimenti prospettici, prevedono un esborso nel 2014 pari a circa €35 min necessari per il riassetto strategico delia societa a fronte di investiment
in calo rispetto al trend sterico (€20 min circa) nel restante periodo di Piano.

Le immobilizzazioni finanziarie, sostanzialmente stabili, riflettonc nel corso del 2014 P'acquisizione della Glamoo (€4 min), partecipazione ritenuta strategica dal
Management per sviluppare [attivita di e-commerce.

Il capitale circolante pari ad €24,7 min al 31 dicembre 2013, & previsto generare oltre €30 min di cassa nel periodo di Piano. In particolare:

[ debiti commerciali, che a seguito della presentazione della domanda di concordato (marzo 2013) hanno scontato un’ipotesi di pagamento dei fornitori a pronti
sono previsti tornare progressivamente ad ottenere i termini di ditazione storici.

1

| crediti commerciali beneficiana di una riduzicne dei giorni madi di incasso per effetio del’aumento det pagamenti attraverso RID che garantiscono un maggior
rispetto delle scadenze mensili.

| fondi principaimente riconducibili al trattamento di fine rapporto dipendenti e al fondo indennitd agenti sono previsti ridurst progressivamente nel pericdo di Pianc. A

fine Piana il fondo indernitad agenti & previsto pari ad €19,2 min ed il fondo di trattamento di fine rapporto dipendenti pari ad €0,2 min.
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2014 2016 2017 2018
(19,9 (34,4) (7,1 21,8
- - - - hm‘Sm
ap o - (1.5 00) 08 (7 |
Net Operating Profit After Taxes 21,4) (516)  (350)  (8,8)
‘Change in Working Capital (6,7} 24,2 17.8 2,0
Capex (34,8) {24,8) (22.8) (22,8) hmm.mm (22,8}
Variazione fondi (7.,5) (7.4) (2.4) (1,0) 0,3 :
Riserva ordinaria df Ristrutturazione (14,5) 4.9) - - -
Altre Attivita/Passivita 2,3 3,7 0,2 0,7 1,6
Operating Free Cash Flow __ . @ss) _(88) 02 71 206
Fonte: Piano Concordatario
207 KIPWEG Advisory S.p.A. 8 Lna socictd por s di dirito italiaro e {3 parte del netwark KPMG di entitd _.anm. n_.&._u:: afiiiate 3 KPMG internatianal Cooperative {"MPMG

nteratioral

1, entilé di dirita swvizzesg, Tutfi i dirfth Aisenati.

[



io di Isi S
Approceio di analisi )\»/\/_ p \ f/

s
R \m%

Lo

..,
7 ﬁ«%&
S

LY

f prezzo di emissione delle nuove azieni Séat PG, %e.m:_m_:._..mdm_nbﬂa%\:o di Capitale {le "Nuove Azioni") é statc determinato sulla base di un’analisi di stima del

capitale economico delia-Societa alla data di &mv_ﬁmzﬁo del 31 dicembre 2013 (la “Data di Riferimento”), condotta applicando metodologie di generale accettazione.

In umnmoo._m..ﬂm..__m:m:mm & stata effettuata applicando, quale metodo principale, il metodo dei flussi di cassa operativi scontati (Discounted Cash Flow o DCF). A fini
comparativi e di controllo & stato applicato it metoda dei multipli di mercato, desumibili dai prezzi espressi dalle quotazioni di borsa di sacieta operanti nel medesimo

settore di Seat PG,

Sono state infine sviluppate alcune analisi di sensibilita al variare dei principali parametri valutativi utilizzati {es.: tasso di attualizzazione e tasso di crescita
terminale dei flussi di cassa).

Wetodo dei flussi di cassa scontati {DCF)

fl metodo DCF determina il valore del capitale investite di un’azienda pari al valore attuale dei suoi flussi di cassa operativi futuri, considerati al netio delle imposte e
scontati ad un tasso pari al costo medio ponderato del capitale. | flussi di cassa futuri sono generalmente esplicitati per un numero definito di anni (periodo

esplicito), successivamente ai quali & stimato un valore terminale.

Il tasso utilizzato per Pattualizzazione dei flussi di cassa (Weighted Average Cost of Capital 0 WACC) & calcolato come media ponderata del costo del capitale
proprio e dell'indebitamento; il costo del capitale proprio & stimato pari al tasso di rendimento delle attivita prive di rischio, incrementato di premi addizionali voltt a

stimare Il rischio specifico delle attivitd oggetio di valutazione.
If valore del capitale economico € determinato come somma algebrica del valore finanziario de! suo capitale investito ("Enterprise Value”) e della sua posizione
finanziaria netia.

Metodi di mercate

| metodi di mercato prevedono I'utifizze di parametri di valorizzazione espressi dai prezzi di societa comparabili o comunque operanti in settori assimitabili a quelli
della realta oggetto di analisi; richiedono P'elaborazione di moltiplicatori risultanti dal rapporto esistente tra il valore che it mercato attribuisce alle realta comparabili
ed i loro indicatori economico-patrimoniali; applicando | moltiplicatori di mercato ai corrispondenti parametri delle societd oggetto di analisi, se ne ottengono

indicazioni di valore,
Nel caso di specie i moltiplicatori analizzati sonc stati desunti dal mercato azionario (multipli di borsa) sulla base dei prezzi azionari di societa operanti net settore di
riferimento.
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Modalita di applicazione

Il metodo DCF ¢ stato applicato sulla base di due diversi scenari con riferimento al trattamento del rischio relativo alle aree di attivita in cui Seat PG opera:

caso Base: sono stati utilizzati tassi di attualizzazione differenziati per le attivita tradizionali e per le attivitd in fase di sviluppo (“agenzia pubblicitaria” e “progetto
credito”). | flussi di cassa delie attivitd in fase di sviluppo sono stati attualizzati ad un tasso che include un premio addizicnale volto a rifletterne la maggiore
rischiosita;

caso Upside: i flussi di cassa sono stati attualizzati ad un unico tasso di attualizzazione che non include premi adcizionali per il rischio.

Flussi di cassa attesi

Il periado di previsione esplicita € relativo agli esercizi 2014-2018. | dati econemico-finanziari prospettici coincidono con it piana concordstario di Seat PG post
fusione, che incorpora gli effetti finanziari delle Proposte di Concordate Preventivo.

| flussi finanziari sono stati calcolati al netto delle imposte figurative, calcolate analiticamente sulla base delle aliquote fiscali Ires e Irap applicabili.
it valore terminale € stato calcolato con {'algoritmo della rendita perpetua, sulla base di ipotesi inerziali. In particolare:

tasso di crescita perpetua (G rate) pari al 2%, in linea con il tasso di inflazione atteso ne! lungo termine;

marginalita operativa sostenibile di lungo termine (margine Ebitda) aliineata ali'ultimo anno di piano (2018);

investimenti in linea con l'ultimo anno di piano {(2618) ed ipotesi di ammortamenti pari agli investimenti.

Posizicne finanziaria netia e surplus asset

La posizione finanziaria netta alla Data di Riferimento si basa su dati pre- -consuntivi at 31 dicembre 2013 di Seat PG, zomunicati dalla Direzione della Societd, ed
incorpora gli effetti delle Proposte di Concordato Preventivo.

I surplus asset includono le partecipazioni in DLS e Consodata (valutate sulla base del valore contabile al 31 dicembra 2012), il credito finanziario verso la
controliata Telegate per i dividendi 2012 e allri crediti non inclusi nella posizione finanziaria netta (relativi principalmente a crediti verso 'erario per rimborsi IRES).
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Stima del tassc di attualizzazione {(WACC) e E

|l tasso utilizzato per I'attualizzazione dei flussidi cassa attesi {(WAGCH .
(costo medio ponderato del capitale Wace coincidente con il costd del capitale:propri

-
[ER

orio/Ke).
La stima del costo del capitale proprio & stata condotta sulla base dinin mnvn_ma@mvmuo Capital Asset Pricing Model (“CAPM”).

Parametri CAPM costo del capitale proprio (Ke}
Tasso risk free: corrisponde al rendimento dei titoli di stato italiani con scadenza decennale (BTP) rilevato alla data del 10 gennaio 2014.
Fremio per il rischio azionario di mercato: pari al 5% e commisurato al differenziale di rendimento di lungo periodo tra i titoli azionari ed obbligazionari.

Coefficiente Beta: pari al coefficiente Beta medio di societa quotate comparabili del settore, aggiustato per considerare gli effetti differenziali connessi al livelio
d’indebitamento e all'aliquota fiscale (ritevazioni dei coefficienti Beta della societa comparabili con frequenza settimanale, su di un orizzonte temporale di 2 anni).

Premio addizionale per il rischio: relativo al rischio addizionale legato alle dimensioni d'impresa (3% - stima riferimento analisi Iobotson). Nel Caso Base ¢ stato
considerato un ulteriore premioc addizionale per il rischio, stimato forfetariamente pari al 3%, al fine di riflettere il maggior rischio di implernentazione delle nuove
iniziative.
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2015 2016 2017 2018 TV
3716 4012 4798 5496 5606
‘EBITDA 30,1 8.9 17,2 33,6 59,5 60,6 -
EBITDA margin 7,5% 2.7% 4,3% 7,0% 10.8% 10.8%
‘Flusso di cassa operativo {45,6) {18,8) 20,6 23,9
"Flusso di cassa operativo atualizzato (41,1) {s51) 12,0 139
‘Valore del periodo esplicito (39,4) o B
Valore terminale 138,4
‘Surplus assets: 234
di cuf dividendi Telegate 6,2
di cui partecipazione in DLS e Consodata 9.9
di cui alti crediti 7.3
‘Enterprise value _ 123,5
‘Posiziona finanziaria netia (65,2)
Equity valve _ 188,7

e e
&«%ﬁ%ﬁ%m%wz R : Wmﬁ,mw%m ;
K. Aree Sviluppo K, Terminale . . G rate
1,0% 1,5% 2,5% .
T 29% 11,6% 1786 1862 6 2039 2142
13,4% 11,8% 176,2 w " 1835 6 {2005} 2105
13,9% 12,0% 17381 1808 197,3 : 208,9 |
14,4% 12.2% | 1715 ___mm,m_ﬂu 185,9 194,2 - 203,4 |
- 14,9% 12,3% 169,3 176,0 183, 191, 200,1

A KAMEG Acvisory S04, & una societd per avioni di diritto italiano e fa parle 2el netwark KPS di entita indipendanti affiliate 2 KPMG Iateraation,
Interralioral), antta o dinitto avizzers, Tutt | dindti isereati.
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2014

‘Ricavi totali noo.\_
EBITDA 30,1
'EBITDA margin 7.5%
Flusso di cassa operativo {45,6)
‘Flusso di cassa operativo attualizzato {41,1)
‘Valore del periodo esplicito aw..cw.
Valore terminale 161,0 ,
‘Surplus assets: 23,4 4
di cui dividendi Telegate 62
di cuf partecipazione in DLS e Consodata 99 ,
- di cui altr crediti_ 7,3 |
mzﬁm_.v:mm.{wﬂ.:m ..... i 145,3 “
Posizione finanziaria netta Bw.mm
mn_;_Q <m_:m 210,6 “

Euro min
1,0%
] o3
202,8
Ke 10,9% 191,8 ;
11,4% | 181,9 |
11,9% 173,0
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Selezione dei moltiplicatori

Quale metodo di controllo ¢ stato applicato il metodo dei multipli di barsa, con riferimento ai moitiplicatori espressi dai prezzi di borsa di societa quotata operanti nel
settore delle “directories”.

Le societa comparabili sslezionate sono caratterizzate da un modelio di business analogo a quelio di Seat PG 2 parimenti interessate a processi di trasformazione
delle proprie attivita, che si trova tuttavia ad uno stadio pil avanzato rispetto a Seat PG.

In considerazione di quanto sopra si & ritenuto di applicare | multipli di borsa ai datf reddituali prospetiici di Sea: PG, in un'ottica di lunge termine, in modo da non
riflettere le differenze, anche temporali, esistenti nel percorso di trasformazione dells societa comparabili,

In particolare, nel caso di specie, il metode dei multipli di borsa & stato applicato a due scenari reddituali di lungo termine distinti, I'uno che ipotizza la generazione
da parte di Seat PG di un reddito sostenibile di lungo termine allineato all'uitimo anno di plano (2018) e Paltro che configura un reddito sostenibile aliineato alla
media degli uftimi 3 anni di piano (2016-2018).

Applicazione
It muitiplo selezionato fa riferimento al rapporto tra valore del capitale investito operativo (Enterprise Value-EV) ed il rargine operativo lorde (EBITDA). Tale multiplo
e it piu utilizzato da operatori, investitori e analisti finanziari per |a valorizzazione di societa industriali.

Il valore del capitale investito (EV) & determinato come somma del valore di mercato delie fonti finanziarie, owvero patrimonio netto {valorizzato attraverso la
capitalizzazione di borsa} e debito finanziario netto. L'EBITDA corrispende al risultato ante ammortamenti, gestione finanziaria, straordinaria & imposte.

La capitalizzazione di borsa delie societa comparabili & stata determinata sulla base dei prezzi rifevati in data 10 gennaio 2014; sonoc state inolire effetluate
rilevazioni ed elaborazioni relative alle quotazioni medie su periodi differenti ai fine di accertare gli effetti connessi alla volatiita delle quotazioni e alle cscillazioni
degli indici di riferimenta.

I moltiplicatori EV/EBITDA medi di settore rilevati dalla nostra analisi si collocano nelfintorno di 5 volte 'EBITDA 2015, Tale maoitiplicators & stato applicato in un
caso allEbitda di lungo termine di Seat PG, pari ad Euro 80 milioni circa, e nell'aitro caso alla media dell’Ebitda 2016-2018 pari a 37 milioni circa.

La posizione finanziaria netta di Seat PG ai 31 dicembre 2013 ¢ stata rettificata per riflettere 'assorbimento di cassa atteso nei primi anni di piano.

L2014 KPMG Apw'scry 5.0.A. & una sooictd ozr azion di dicitle italianc e fa parie def network KEMG di ensita indiperdent: aftiliste a KPMG litomationat Cooperative ["KPWMG 18
Intzmatianal”}, entivd di cintle svizzoro. Tubti i dhildi riservali.
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m_.__,o min 2018 Zmn:m mgm.ma._m

Ebitda TTTses T 38

‘Ebitda attualizzato al 2015 42,6 26,4

'EV/Ebitda 2015 5,1x m.?

‘Enterprise Value 216,1 133,6 ¢

Surplus assets 234 23,4

‘Posizione finanziaria netta (*) (8,0} . {8 BM

Eiyvave s

Mate: (*) Posizione {inanziana netta al 31,12.2013, pari a Eure 53,2 min, rettificata def vabare sttuala degli esborsi finanzian attes! nel pericdo 2014-2018 (Eurg 56,2 min)
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Al fine di valutare la congruita finanziaria complessiva dell’Aumento di capitale & opportuno richiamare gli elementi che it Codice Civile (articole 2441) pone quali
riferimenti per la determinazione del prezzo di emissione delle azioni: il valore del patrimonio netto e, per le azioni quotate, I'andamento delie quotazioni di borsa,

Il valore economico del patrimonio netto & analizzato nelle pagine precedenti. Di seguito si forniscons, per completezza, informazioni relative al valore contatile del

patrimonio netto.

Patrimonio netio contabile

If valore del patrimonio netto contabile di Ssat PG {di Gruppec) come risuliante dall’'ultima relazione trimestrale consolidata di Seat PG al 30 settembre 2013 &
negativo per Euro 1.109 milioni. Tale valore impfica un patrimenic netto contabile negativo per azione pari ad Euro 0,068.

I patrimonio netto contabile consolidato di Seat PG non recepisce gli effetti economici delio stralcio del debito finanziaric, cosi come previsto dalle Proposte di

Concordato Preventivo.

‘Numero di azioni ordinarie (min) 16.066 |
MZcBmB di azicni risparmio (min) 0,7
WZc_Em_.o di azioni di risparmioc equivalenti (min) 274.4
w._‘n:.\mNm azioni equivalenti (min) 16.341

Mmmi_.:o:mo netto per azione ordinaria S,om&m

£ 2014 KPMG Aov:scry 5.0.A. & una socictd orr azioni di diritto itatiano e fa pare del network KPMG di entitd indiperdaati aifiliate = KPMG Intemationst Caeperative ("KPMG
nternaianal”}, entitd di lle svizzern. Tutti i o ritdi riservati.
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Capitalizzazione di borsa / ~AT |

!

La media aritmetica dei prezzt ufficiali delle azioni Seat PG-sul _.:m_.mmwo ﬁm_m_ﬂmzoo mN_c:wG\ relativi a periodi di 8 masi, 3 mesi ed 1 mese antecedenti la data del
28 giugno 2013, data di deposito delle proposte di concordato v8<%£_<o poi successivamente modificate in data 20 dicembre 2013, risulta pari, nell'ordine, ad
Euro 0,0024, Euro 0,0018 e Euro 0,0019 per azione. Tali valori implicans ung omn_ﬁm__NNmN,o:m complessiva di Seat PG compresa tra Euro 30 e Euro 40 milioni
circa. | prezzi di borsa rilevati si riferisceno ad un periodo Emomam:wm/w_.amv ito.delle P.onomﬂm di Concordato Preventivo, di modo che le quotazioni nen ne siano

influenzate. e S
l../,.rrrr. 1-..1\.

Piti in generale, con riferimento alle quotazioni di borsa di Seat PG, si ritiene che esse non costituiscano riferimenti attendibili ai fini della determinazione def
prezzo di emissione delie azioni. Le analisi svolte sui corsi del titolo, i cui dettagli sono presentati in allegato, evidenziano diversi elementi che portano a ritenere
non significative le quotazioni di borsa, tra i quali I'elevata frammentazicne dei pacchetti azionari scambiati, la distribuzione dei volumi di scambio e gli scostament
presenti tra prezzi di acquisto e vendita delle azioni.

Nellintervallo temporale di osservazione, il titolo Seat PG & stato significativamente influenzato da tematiche speculative relative a notizie, di fonte non ufficiale,
inerenti i termini della proposta di concordato preventivo (depositata formalmente in data 28 giugno 2013). Tali influenze sono manifeste nella volatilita det titclo e
nella distribuzione dei volumi scambiati nell'intervallo di osservazione.

L'analisi delle differenze tra prezzi di acquisto e vendita delle azioni Seat PG (differenziale bid/ask) evidenzia altresi scostamenti significativi rispetto alla media del
listino azionario. in particolare nel caso delle azioni Seat PG il differenziale tra prezzo della domanda e dell'offerta risulta significativamente superiore alla media
dellindice FTSE MIB (5% vs 0,1%).

L'osservazione dei prezzi di borsa delle azioni Seat PG successivamente alla data def 28 giugno 2013 conferma quanto sopra illustrato circa la scarsa
significativita dei prezzi di borsa.

5 o
sb%r\m\ wﬁw &,W.Wa_\wu.mxw&u A b\a,éww.w mrmnm?

R

e muum o_.&:mzm Market Cap (€ min);
mDmUom;o piano ristrutturazione (28 giugno 2013) 0,0018 29,4

3
\,f,.f,.),

Media 1 mese 0,0019 30,6 |
Media 3 mesi 0,0018 30,0
Media 6 mesi . 0,0024 39,9
‘Media 1 anno 0,0081 68,7 :
22074 KPWIE Advsory 5,04, 3 una socie'd per azioni di dirillo italiano & fa parte ¢ef network KPMG di entith indipendenti afiliale a KPMG International Cooperatrve {"KPMG 21
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E' stata condotta un'analisi relativa al prezzo di esercizio degli strumenti opzionaii (warrant) che gli Amministratori di Seat PG intendono assegnare graluitamente
agli azionisti esistenti. Par la descrizione delle caratteristiche di tali strumenti si rimanda a pagina 8 delle presente relazione.

Abbiama condotto un'analisi relativamente a strumenti con caratteristiche comparabili ai warrant oggetto di assegnazione agli azionisti Seat PG, emessi da societa
quotate italiane, operanti in settori diversi dal finanziario e dallimmobiliare. Gli strumenti selezionati non includono i covered warrant che presentano caratteristiche
diverse rispetto ai warrant propriamente deti {'emittente del covered warrant non ¢ la societa che emette le azioni e, nella maggior parts dei casi, non é previsto
lacquisto o la vendita effettiva del sotiostante ma la regolazione delle posizioni avviene per cassa).

Le analisi condotte su strumenti comparabili evidenziano come i} prezzo di esercizio,di norma determinato con riferimento ai valori di borsa dei titoli sottostant,
incarperi un premio di emissione mediamente pari al 13%.

Al

e

Initial Strike . Num azioni per  Premio ad _— Data inizio !
-Sottostante . ad emissione . . . Data emissione . :
m Price (Unadjusted) ogni warrant emissione essrcizio
m:m:a:_om et e o 550 360 5 ;aﬁ,_awg\& e e
\Primi sui motori 24,00 24,99 1,00 {4%) 25-ug-2012 1-feb-2013 ;
'Sesa 9,50 9,80 1,00 (3%) 27-giu-2011 1-mar-2013
Safe Bag 2,25 2,25 1,00 (0%) 12-set-2013 15-now2013
”..Unam Industria 8,50 8,10 1,00 5% 28-dic-2009 25-qen-2010
mZ_o Link 8,05 8,50 0,50 6% 22-feb-2013 3-feb-2014
menoa 10,67 9,70 1,00 o 10% 23-apr-2013 5-mag-2014
mo_uanmm:mm della ruota 1,20 1,30 oo 20% 30-lug-2012 3-58t-2012
mmm.m_v\ Capital 0,7¢ 0,53 1,00 - 32% 30-hug-2010 15-att-2010
Tiscall 0,80 0,60 005 . 34%  12-0it-2009 I-dic-200¢ !
Zucchi 8,20 0,13 0,50 56% 30-now-2011 22-dic-2011 :

DR KIMG Advisary S04 & una socield per sxicni di dintta italisro e 52 parle del network KPWAG oi entita indipendenti afliliate 8 KPMG International Cooperative {"<FMG 29
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Prezzo di emissione delle nuove azioni Seat PG ___\)()\J \

_:__ﬁoﬁmm_a_mmmocm_o:mam:mzchzcﬂmwazmam_. bmvmﬁﬂ. am_wmm_qm wnm«mN_.o ,._unmﬁm._ﬁm..,wwwm Povomwm%Oonooamwonﬁme_m:?o._m<m_oﬂmmno:oa_noam_Aooﬂu\\aam_
capitale di Seat PG, stimabile con il metedo dei flussi di cassa scontati, & _a%m._.ﬁmmuo eitirtervallo tra Euro 180 milioni e Euro 240 milioni, Le risultanze
deliapplicazione del metodo dei multipli di borsa, quale metodo di noaﬁmo__o_. -onfermanio tali risultati.

rmnmv:m:mwmm_o:ma_coammx:m_mmmﬂo:omam_Eomowmm:umzo: ﬂmvuﬁ,@:ﬁmmmmﬂ&m_o:_ _._n:_mamﬁm_,:nﬂmomamzwm,c:m_mSmaoa_&mzamaomnmza_g_m.
It valore al quale 'Aumento di Capitale sara rilevato nel bilancio di Seat PG m@:@_ymm\m_ & noto; in base ai principi contabiti IAS-IFRS tale valore sara determinato pari

al valor equo delle azioni alia data di efficacia de!l'operazione, tenendo conta delle quotazioni di borsa del titolo a tale data futura e con riferimento alla nuova base
di capitale.

Poiché il nuovo capitale di Seat PG sara liberato a fronte di rinuncia o compensazione di crediti vantati da terzi il valore contabile delle passivita estinte, che
ammonterebbe a complessivi Eura 1.487,3 milioni circa, costituisce un elemento di riferimento significativo in quanto corrisponde allimpatto finanziario effettivo
dell'operazione in capo alla Societa.

Rapporic di emissione

L’aumento del capitale di Seat PG ¢ le altre operazioni collegate costituiscono fasi esecutive delle Proposte di Concordato Preventivo che risultanc indispensabili al
fine di ricostituire la dotazione patrimoniale della Societa e di assicurare la continuita operativa delle imprese del gruppo Seat.

I valore finanziario attribuibile al capitale sociale di Seat PG, alla data attuale e prima dell'esecuzione delle operazioni previste dal concordato, é pari a zero;
rispetio ad esso, pertanto, non possone configurarsi effetti diluitivi del valore degli azionisti esciusi dal diritto di opzione.

Nel caso di specie, qualunque sia il rapporto di emissione proposto, le condizioni di un'operazione che ripristina, seppur in misura parziale minima, il valore del
capitale preesistente sono per definizione congrue, dal punto di vista finanziario, nei confronti degfi attuali azionisti Seat PG.

Prezzo di esercizio del warrant

Per strumenti comparabili emessi da societa quotate it prezzo di esercizio & di norma determinato con riferimento al valore di borsa del titolo sottostante, rilevato su
periodi temporali congruenti rispetto al periodo di esercizio, e incrementato di un premio di emissione che abbiamo rilevato mediamente pari al 13%.

14 KPMG Advisary S.p.A. @ una societad per azisni di dintto italiano e f parte del network KPMG ¢ entita indipendenti affiliate a KPMG Intemalional Cooparative ("KPMG 23
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Caso Base

.
Business As is| Aree Sviluppo:
Tasso risk-free (Rf) 3,9% 3.9%
.Premio di mercato (MRP) 5,0% 5,0%
‘Beta unlevered (By) 0,8 0,8
‘Beta levered {Bi) o_mw 0.8

Additional premium_

¥ SR A e
e
wu.%.ww.w”v“xm\wm.wfw

‘Costo capitale n:‘ov:o:nmv
‘Costo medio ponderato del capitale
e _.mﬁm i diinsioindiiouafalivtits ivlshiskh iR

©

2014 2015 2016
10,6% 10,0% 8,8%
Ke Aree di svluppo 0

Ke Ponderato - 10,9%  111%  11.4% 11

Ke Business as is

@ 20°4 KPMEG Adwsory 5.0,A. & uns so

ternatianal}. entita di di swizzen, Tu riservali.

2017

7.6%

A% 1.1% 2,6% 4.2%

aert azioni di diritto italiaro & {a parie del network KPMG di entitd indipendents affilizte a KPMG International Cooperative {

12,0%

TRPG

Tasso risk-free (Rf)
Prermio di mercato (MRP)

me»m unlevered {By)
Mmmﬁm levered {B))

.mOo.ﬂ.o capitale proprio {Ke)

E/DE

.Costo :.__m&o.w.m:.mmi.ﬁo m&.nm.u:m“m

‘G rate

3,8%

5,0%
0.8
0.8
3.0%
10,9%
100%
10,9%
2.0%
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w..wm.«..u....a“@

o Moam i . ..:.m_. e o

'SOLOCAL GROUP FR 430 1.628 2.059 5,7% 5,7x
'ENIRO AB sSwW 324 306 630 5. 9x B,1x

"YELLOW MEDIA LTD CA 287 425 7120 L2 3.1x L34x

Fonte: Bloomberg, dati rilevat! in data 10 gennaio 2014, capitatizzazione di barsa calcolata come media 120 giorni trading

21 KPMG Advisary S.p.A. & una socield per szisni di dintta dalianag o B parte del retwvork KPMG di entita indipendendi alffiltate a KPMG Internatianal Cooporative {""PMG 26
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Prezzo acone

”_<_m9_m 3 mesi

0,007

0,008

0,005

104

0,003

0,002

0,001

Last {14 gennaio 2014)
‘Deposito piano ristrutturazione (28 givgno 2013)

‘Media 1 mese

SPG ordinarie

—— PG Ordinarie

__Beat Pagine Gialle

0,0015
0.0018
0,0018
0018
0,0024
0,0081

Media 1 mese

.m_sma_m 6 mesi

‘Media 1 anno

! girillo itafiane ¢ fa parte del network KPMG dient

it indipendanti aifi

£.080.000.000

4.500.C00.000

4,000.000.000

3.500.020.602

3.000.000.80%

2.5G0.003.000

2.000.c00.000

1.505.000.000

1.600.040.008

530.608.000

{lUoIZe "N} ILLnjaA

FTSE MIB
10.056

7.952
8.329
8.479 -
8.364 -
8.184
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Allegato €

REGOLAMENTO WARRANT SEAT PAGINE GIALLE 5.P.AL 2614-2016

1. WARRANT

1.1 In data 4 febbraio 2013 il Consiglio di Amministrazione di Seat Pagine Gialle S.p.A. (la “Societd” o
“Seat™} ¢ 1l Consiglio di Amministrazione di Scat Pagine (ialle Italia S.p.A. (“Scat PG Italia”} hanno
deliberato di proporre I'ammissione alla procedura di concordato preventivo per garantire continuita
aziendale ai sensi dell’art. 160 e ss. del R.D. 16 marzo 1942, n. 267 (la "Legge Fallimentare™),

Pertanto, in data 6 febbraio 2013, tz Socicta ¢ Seat PG [talia hanno rigpeftivamente presentato presso I:'ﬂ
Tribunale di Torino ricorsi ¢.d, “in bianca”, ai sensi detl’art. 161, sesto comma, della Legge Fallimentare, pc‘g

1

Pammissione alla procedura di concordato preventivo. 3

Dopo il deposito da parte della Socictd e di Seat PG Italia delle rispettive proposte di concordato preventivo, _(‘
dci piani ¢ dell’ulteriore documentazione di cui ai commi secondo e terzo dell’art. 161 della Legge s
Fallimentare, il Tribunale d1 Tortino, con prowedlmento in data 8- 1() lugho 2013 ha dlchlaram" Epcﬁ'q {\j

gennaio 2014, sono attualmente fissate per il giomo 15 luglio 2014,

e proposte di concordato preventivo di Seat e di Scat PG Ttalia ¢ il correlato piano economico Iman/lano -
cosi come nel frattempo modificati ¢ aggiornati da Seat e Seat PG [talia (a superamento di quelli originari) in
considerazione dell’esito delle verifiche compiute successivamente al Pocreto di Ammissione in merito \
all’andamento attuale ¢ prospettico del gruppo facente capo a Scal ("Gruppo Seat”), tenuto anche conio

delle indicazioni formulate dal Tribunale nel medesimo Decreto di Ammissione -, unitwmente al Decreto di
Ammissione, come da autorizzazione del Giudice Delegato, sono stati pubblicati sul sito internet della -
Societd Sezione Governance/Concordate (hitp:/www.seat.it/scat/il/governance/concordato/index.himl}.

Le proposte di concordato preventivo (ormulate da Seat e da Scat PG contemplano, oltre alla fusione per ™ )
incorporazione della controllata totalitaria Seat PG Talia in Seat (la “Fusione™), ’esecuvionc di una serie di
operazioni stracrdinaric necessarie, cost come la Fusione, per la realizzazione della manovra concordalaria,

Tali operazioni, che avranno esecuzione in sostanziale simultancttd e subordinatamente all’avveramento
delle condizioni sospensive sotto menzionate, si sostanziano:

(i) nell’utilizzo integralc delle riserve della Societd e nella ridumone del suo capitale sociale, senza
annullamenio delle azioni in circolazione, In quanlo prive di valore nominale, da Fure da Turo
450.265.793,58 a Euro 120.000,00, a copertura di perdite (la “Riduzione del Capitale”™) (le perdite che
residucramo all’esito della Riduzione del Capitale, unitamente al disavanzo di Fusione, risulteranno
fronteggiate da riscrve ¢ utili di ammontare sufficiente all’integrale attuazione delle operazioni previste dalla
proposta concordataria e troveranno ivi adeguata copertura);

(ii} nell’aumento del capitale sociale ordinario di Scat post Fusione a fronte delo straleio (¢ quindi mediante
utilizzazione) dei debiti concorsuali defla Societa e di Scat PG Halia nei contfronti dei creditort finanzian
appartenenti alle Classi B ¢ C dclle due societa (come definite nelle vispetiive proposte di concordato), in
attuazione dellc proposic concordatarie delie due societa (' Aumento di Capitaie Riscrvato™);
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(iii} nell’cmissione (ente Raggruppamento) di n. 339.143.137.645 warrant (i “Warrant”) da asscgnare
gratuitamente, integralmente ed esclusivamente {oltre che agli attuali Azionisti di risparmio in ottemperanza
agli obblighi di legge} agli attuali Azionisti ordinari della Soeicld che sono intervenuti {anche per delega)
all’ Assemblea straordinaria degli Azionisti riunitasi in data 4 marzo 2014 per 'approvazione delle predettc
operaziont siraordinarie; e

{iv) nel conseguente swumento di capitale sociale a pagamento, in via scindibile, con esclusione del diritto di
opzione ai scnsi dell’art. 2441, commi 5 ¢ 6, cod. civ., per un importo massimo di Euro 100.000,00, riferito
al solo valorc nominale (cui si aggiungera il sovrapprezzo che risulterd dovuto), da eseguirsi, mediante
emissione di massime n. 3.391.431.376 azioni ordinarie (posi Raggruppamento, come infra definito, e
corrispondenti a complessive massime n. 339,143.137.645 azioni ordinaric ante Raggruppamento) aventi le
medesime carattcristiche delle azioni ordinaric in circolazione (Ic azioni post Raggruppamento di compendio
te “Azioni di Compendio”), destinate esclusivamente e irrevocabilmente al servizio dei Warrant ¢ quindi
all’esercizio della facolta di sottoscrizione spettante ai porlatori dei Warrant (I"“Aumento di Capitale a
Servizio dei Warrant™).

Nell’ambito delle misure volte a semplificarc la gestione amminisirativa ¢ di Borsa delle azioni di Seat,
nell’interesse degli Azionisti attuali e finturi, ¢ previsto che, nell’immedialo scguito dell’ Aumento di Capitale
Riservato, ma in sostanziale contestualiti con lo stesso, abbia luoge il raggruppamento delle azioni ordinarie
e di risparmio attualmente in ¢ircolazione, secondo un rapporto di n. | nuova azione ordinaria con godimento
regolare ogni n. 100 azioni ordinarie in circolazione dopo I’ Aumento di Capitale Riscrvato ¢ di n. 1 nuova
azionc di risparmio con godimento regolare ogni n. 100 azioni di misparmio in circolazione (il
“Rapggruppamento’),

L’Asscmblea straordinaria degli Avionisti defla Socictd, riunitasi in data 4 marzo 2014, ha pertanto
deliberato I'Aumento di Capitale Riservato, la Riduzione del Capitale, il Raggruppamecnto, ["emissione dei
Warrant ¢ "Aumento di Capitalc a Servizio dei Warrant. La predetta delibera & sospensivamente
condizionata all’efficacia della Fusione, che a sua volta & condizionata all’avvenuta omologazione, in via
definitiva, di entrambe lc proposte concordataric ¢ resterd definitivamente incfficace nel caso in cui non si
verifichino le predette condiziont sospensive entro if termine ultimo del 31 dicembre 2018,

1.2 Sulla base di tale delibera i Warrant sone ripartiti quanto a k. 339.128.849.812 Warrant, fra gli
Azionisti ordinari in proporzienc al numero di azioni ordinarie (ante Raggruppamento) per Ic quali ciascuno
di essi € intervenuto (anche per delega) alla predetta Assemblea ¢, quanio a n. 14.287.833 Warrant, tra gli
Azionisti di risparmio in proporzione al numere di azioni di risparmio {anie Raggruppameiito) da ciasouno

detenute (il rapporto sard di n. 21 Warrant assegnati per ogni azione di risparmio detenuta) {(gli Azionisti

I Portatori dei Warrant avranno diritto a sotloscrivere, con le modalitd ¢ i termini indicati nel presente
regolamento (il “Regolamento™), n. 1 Azione di Compendio ogni n. 100 Warrant posseduti (il “Rapporto di
Esercizio”), al prezzo {strike price) per ciascuna Azione di Compendio pari alla media del prezzi di borsa
del secando ¢ terzo venerd del secondo, terzo € guarto mese di calendario successivi al mese di calendario in
cui cadrd la data di esccuzione dell’Anmento i Capitale Riservato {ovvero, nel caso in cni il venerdi
applicabile fosse un giorno di borsa chiusa, del primo giorno di borsa aperta successivo), con una
maggiorazione del 15% (il “Prezzo di Sottoscrizione delle Azioni di Compendio™), salvo quanto previsto
al successivo articolo 3 del presente Regolamento.

1.3 I Warrant sono ammesst al sistema di amministrazione accentrata di Monte Titoli S.p.A. in regime di
dematerializzazione ai sensi del 1. Lgs. 24 giugno 1998, n. 213,

i.4 1 Warrant sono liberamentc trasferibili.

(%3
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2. MODALITA DI ESERCIZIO DEI WARRANT

2.1 1 Portatori dei Warrant potranno cscrcilare 1l diritto di settoscrizione delle Azioni di Compendieo in
base al Rapporlo di Escrcizio, in qualsiasi momento, a decorrere dal 29 gennaio 2016 ¢ fino al 29 aprile,
2016, salvo guanto previsto al successivi paragrafi 2.5 e 2.6 (il “Periodo di Esercizio™). "'-\
22 Le richieste dj sottoscrizione dovranno essere presentate all’intermediario aderente a Monte Tiloli ‘\\
S.p.A, presso cui i Warrant sono depositati. L’csercizio dei Warrant avra effetto i1 10° (decimo} giorno di "\\
borsa aperta del mese successivo a quello di presentazione della richiesta; alla data di efficacia dell’csercizio
dei Warrant, la Societd provvedera ad emettere le Azioni di Compendio, mettendole a disposizione degh
aventi divitto per il tramite di Monte Titoli S.p.A..

23 Le Azioni di Compendio avranne godimento pari a quello delle azioni ordinaric della Societa tratiate
in borsa alla data d’cfficacia del’esercizio dei Warrant.

2.4 1} Prezzo di Sottoscrizione delle Azioni di Compendio dovra essere integralmente versaty Gl atig™
della presentazione delle richieste di sottoscrizione, senza aggravio di commissioni e di spesy'al earico dei
richicdents, i g

2.5 Qualora le condlzmm alle quah ¢ sospcnbi\«amcntc condlzlonata ’efficacia ddl dCﬁB aziofie

successivamente alla data del 29 gennaio 2016 (owero comungue il guadrimestre rllevante \EU’ ﬁn de}Ia :
determinazione del Prezzo di Sottoscrizione delle Aziont di Compendio non fosse ancora trascorso Soalth dats
del 29 gennaio 2016), 1 Warrant saranno cscreilabili per un periodo di 3 {tre) mesi decorrenti dal compimento \\
del quadrimestre rilevanic ai fini della determinazione del Prezzo di Sottoscrizione delle Aziont di
Compendie, salvo quanto previsto al successivo paragrafo 2.6.

2.6 L’esercizio dei Warrant sard sospeso dalla data di convocarzione da parte del Consiglio di ‘\—\j
Amministrazione della Societa delle Assemblee degli Azionisti sino al giorno (incluso) in cui abbiano avuto L‘is-_g
luogo le riunioni asscmblcari ¢, conmungue, sino al giorno (incluso) dello stacco di dividendi eventuabmente N,
dehiberati dalle assemblee medesime. In caso di lale sospensione, il Perindo di Esercizio sard estese di un a)
numero di giomi pari a guello della sospensione.

2.7 I Warranl che non fossero presentati per I'cscrcizio entro il termine di scadenza del Periodo di
Esercizio (come eventualmenle posticipato ai sensi del precedente paragrafo 2.5 e/o esteso ai sensi del
precedente paragrafo 2.6) decadranno, divenendo privi di vatidita ad ogni cffetio.

28 Allatte della presentazione della richicsta di sottoscrizione, oltre a fornire le nccessarie ¢ usuali
informazioni, il Portatore di Warrant: (7} prenderd atto che e Azioni di Compendio softoscritte in escrcizio
dei Warrant non sonc state registrate ai sensi del Secwrities Act del 1933 ¢ successive modifiche, vigente
negli Stati Uniti d’America; ¢ (7)) dichiarera di non esscre una “I.S. Person” come definita a1 sensi della
“Regulations §”. Nessuna Azione di Compendio sara attribwila ai Porlatori dei Warrant che non
soddisferanno l¢ condizioni sopra descritte.

3. DIRITTI DEI PORTATORI DEL WARRANT IN CASO TH OPERAZIONI SUL CAPFTALL SOCIALE DELLA
SOCIETA
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Qualora la Socield dovesse dare esecuzione entro il termine di scadenza del Periodo di Esercizio

{come evenwalmenic posticipato ai sensi del precedente paragrafo 2.5 efo csicso ai sensi del precedente
paragrafo 2.6}

{a)

(b}

(d)

{c)

(0

(2)

(h)

3.2

ad aumenti di capitale a pagamento, mediante emissione in opzione di nuove azioni, anche al
servizio di altri warrant validi per la toro setloscrizione, o di obbligazioni convertibili — diretie o
indiretic - o con warrant, il numere di Azioni di Compendio sottoscrivibili per clascun Warrant e i
Prezzo di Sottoscrizione delte Azioni di Compendio non saranno modificati;

ad aument gratuiti del capitale mediante assegnazione di nuove azioni, il numero di Azioni di
Compendiv sottoscrivibili per claseun Warrant ¢ il prezzo di sottoscrizione delle Azioni di
Compendio non saranno modificati. All'atto di esercizio dei Warrant saranno assegnate
gratuitamente tantc azioni ordinarie della Socicta quante ne sarchbero state assegnate alle Azioni di
Compendio escreitando i Warrant prima defl’aumento di capitale gratuito;

ad aumenti gratuiti del capitale senza emissione di nuove azioni o a riduzioni del capitale per perdite
senza annullamento di azioni, i} numero di Azioni di Compendio sottoscrivibili per ciascun Warrant
e it prezzo di sottoscrizione delle Azioni di Compendio non saranno modificati;

al raggruppamento o al frazionamento delle aziont, il rapporto di esercizio sara modificato mediante
decremento/incremento del numero di Azioni &i Compendio in relazionme a ciascun Warrant,

proporzienalmente al rapporte di raggruppamenic o frazionamento. Tn iali casi, per cffetto del

raggruppamento o Irazionamento, 1l prezzo di sottoscrizione risulterd conseguentcmente
incrementato o ridotto proporzionalmente;

a modificaziont delle disposizioni del proprio statuto concernenti la ripartizione degli utili o alla
incorporazione di altra societa, il numero di Azioni di Compendio sottoserivibili per clascun Warrant
e 1l prezzo di sottoscrizione delle Azioni di Compendio non saranno modificati;

a riduzioni del capitale per perdite, con annullamento di aziomi, salvo quelle cventualmente
posscdute dalla Societa, 11 numero di Azioni di Compendio sottoscrivibili per ciascun Warrant sari
ridotio proporzionatarnente, mentre reslerd invariato il prezzo di sottoscrizione delle Azioni di
Compendio;

ad aumenti del capitale a pagamento mediante emissione di azioni con esclusione o limitazione de!
diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, quario, quinto, sesto od ottavo comma cod. civ. (anche al
servizio di altri warrant validi per la sottoscrizione di azioni della Societa ovvero di obbligazioni
convertibill o con warrant, nei casi in cul sia stato ¢scluso o limitato i diritto di opzione), il numero
di Azioni di Compendio sottoscrivibilt per clascun Warrant e il prezzo di sottoscrizione delle Azioni
di Compendio non saranno modificati;

ad opcrazioni di lusione/scissione in cui la Socictd non sia la socictd incorporante/beneficiaria, 1
diritti dei Portatori dei Warrant (ivi inclusi, a titolo esemplificativo, le Azioni di Compendio oggetto
del diritto di softoscrizionc ¢/o it rapporto di  escrcizio} saranno  consegucntemente e
proporzionalmente modificati, sulla base del rapporto di concambio/assegnazione previsto
nell’ambito delle menzionate operazioni di fusione/scissione, in modo tale da atiribuire ai portatori di
Warrant diritti equivalenti a quelli che gli sarcbbero spettati s¢ 1 Warrant fossero stati esercitati prima
deil’operazione di fusione/scissione,

Ncl caso in cui, per cffetto di quanto previsto nel precedente paragrafo 3.1, all’atto delb esercizio dei

Waurrant dovesse spettare un numero non intero di Azioni di Compendio, il Portatore dei Warrant avrg diritto
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di sotloscrivere Azioni di Compendio ino alla concorrenza del numero intero (arrotondando ali’unita
inferiore) e non potrad lar valerc alcun diritto sulla parte frazionana.

33 Qualora richieste di esercizio dei Warranl dovessero esscre presentate prima della comunicazione dei
nuovi prezzi di sotloscrizione ai sensi di quanto previsto dal presente Regolamento, quanto eventuaimenie
versato in pii alla presentazione della richicsta, prendendo come base il prezzo di sottoserizionc prima deghi
eventuali apgiustamenti, verra restituito al sottoscrittorc scnza inleressi alla data in cul sara comunicalo il
nuovo prezzo di sottoscrizione.

3.4 Qualora le azioni dclla Societd siano oggetto di un’offerta pubblica di acquisto, di un’offerta
pubblica di scambio, ovvero di un’offerta pubblica di acquisto e scambio che abbia ad oggetio la totalita
delle azioni della Socield in circolazione alla data di inizio del perfodo di adesione ed il cui periodo i
adesione termini prima del termine di decadenza di cui al successivo art. 3, at Portatori dei Warrant sara data
la facoltd di cscreitare 1 Warrant in tempo utile por poter pottare le Azioni di Compendio in adesione 2 tale
offerta resta.ndo inteso (,hc lalc !acoln sara concessa sola a condizione che I’ offt.rentc abbia ma.mfestr

presupposti prcvasu da tale norma.

4. SOGGETTI INCARICATI

N
Le operazioni di escreizio dei Warrant avranno luogo presso gh intermediari auterizzati aderenti al ‘m,um i

gestione accentrata della Monte Titoli S.p.A..

5. TERMINI DI DECADENZA

1l diritto di conversione dei Warrant dovra essere esercitato, a pena di decadenza, entro il termine ultimo del
29 aprile 2016 {come eventualmente posticipato ai sensi del precedente paragrafo 2.5 ¢/o cesteso ai sensi del
precedente paragrafo 2.6).

6. REGIME FISCALE

L’assegnazione ¢ Uesercizio dei Warrant sono soggetti al regime fiscale di volta in volta vigente ¢
applicabile.

7. QUOTAZIONE

La Societd provvedera z richicdere a Borsa [taliana S.p A. Pammissione det Warrant alla quotazione
ulTiciale.

8. VARIE

8.1 Tutic e comunicazioni della Socicta @1 Portatori dei Warrant verranno effetiuate, ove non
diversamente disposte dalla legge, mediante avvise pubblicato su almeno un quotidianc a diffusione
navionale.
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8.2 Il possesso det Warrant comporta la piena accettazione di tutte le condizioni fissatc nel prescate
Regolamento.
8.3 Senza necessita di preventivo assenso dei Portatori dei Warrant, la Societd potra apportare al

presente Regolamento le modifiche che cssa ritenga necessaric o anche solo opportunc al fine di eliminarc
errori materiali, ambiguitd o imprecisioni ne! testo, a condizione che tali modifiche non pregiudichino i diritti
dei Portatori dei Warrant.

8.4 Per gualsiasi controversia che dovesse insorgere tra la Socictd ¢ i Portatori dei Warrant in relazione
all’interpretazione, applicazione cd csceuzione del Regolamento sard competente, in via esclusiva, il Foro di
Milano, ovvero nel caso in cui il Portatore det Warrant vivestisse la qualifica di “consumatore” ai sensi
dell’art. 3 del D. Lgs. 6 settembre 2003, n. 206, il Foro di residenza o di domicilio elettivo di quest’ultimo.



Osscrvazioni del Collegio Sindacale di Scat Pagine Gialle S.p.A. sulla
relazionc illustrativa del Consiglio di Amministrazionc redatta ai sensi degli
artit. 2446 comma 1 ¢ 2447 c.c

Signort azionistl,

gli artt, 2447 e 2446 comuna | c.c. prevedono che il Collegio Sindacale fornisca \

all’ Assemblea le proprie osservazioni sulla relazione degli amministratori redatta )
ai sensi delle stesse norme (nel seguito, la Relazione). S
S

. . . . .

1. {.a situazione di fatto (Relazione, par. 1) LT )
£ p

il
La Relazione, al par. 1 fornisce informazioni circa la situazionc pa_{{ri

Seat Pagine Gialle S.p.A. alla data del 30 novembre 2013; tal{&}
economica ¢ patrimoniale, che fa parte integrantc dclla Rclazione, inﬁig

- _\_\_‘.-'_"/ g .
patrimonio netto &, a tale data, negativo per €/000 3.880.
Ricorre quindi la fattispecie prevista dall’art, 2447 c.c. e la necessita di adottarc 1 ]
conseguenti provvedimenti. .,J
..%:;\h‘)
2. 1l concordato preventive Y

In data 6 febbraio 2013 la socicta ha depositato presso il Trbunale di Tormo
domanda c.d. “in biance” per 'ammissione alla procedura di concordato
preventive in continuita ex art. 161, co 6 LI,

Il piano ¢ la proposta di concordato sone stati depositati in data 28 giugno 2013,
Quanto sopra ha reso operativo i) disposto dell’art. 182-sexies LE, sccondo 1l
quale sino all’omologazione del concordato “non st applicano gli artt. 2446, co. 2
e 4, 2447, 2482-bis, commi quarto, quinto e sesto e 2482-ter del codice civile.
Per lo stesso periodo non opera la causa di scioglimento della societa per
riduzionc o perdita del capitale sociale di cui aglh articoli 2484 n. 4 ¢ 2545-

duodccics del codice civile™.



3. Le proposte relative ai provvedimenti da assumere per il

ripianamenio deile perdiic

La relazione degli amministratori illustra i contenuti di una unica proposta di
delibecrazione che verra sottoposta all’assemblea straordinaria dei soci in data 4
marzo 2014.

Ove talc proposta venisse approvata dai soci, la situazione cx art. 2447 c.c.
verrcbbe sanata. Peraltro Peventuale delibera positiva dell’assemblea verrebbe

condizionata alla approvazione da parte dei creditori del piano concordatario

4, Conclusioni

Il Collegio sindacale di Seat Pagine Gialle S.p.A., sulla base di quanto sopra,
concorda  con la proposta di delibcra  formulata dal Consiglio di
Amministrazione e conviene che , data la situazione in cui si trova la societa, 1
provvedimenti ex art. 2447 c.c. potranno csserc sanati dal favorevole esito
dell’assemblca del 4 marzo 2014 ¢ dall’approvazione del piano concordatario da

parte dei creditort.

Enrico Cervellera

Vincenzo Ciruzzi

Andrea Vasapolli
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RELAZIONFE DELLA SOCIETA DI REVISIONE SUL PREZZO DI
EMISSIONE DELLE AZIONI RELATIVE AGLI AUMENTI D1
CAPITALE CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE Al
SENSI DELI’ART. 2441, QUINTOQ E SESTO COMMA, DEL CODICE
CIVILE, E DELL’ART. 158, PRIMO COMMA, DEL D, LGS. 58/98




RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE SUL PREZZ0 DI EMISSIONE DELLE
AZIONI RELATIVE AGLI AUMENTI DI CAPITALE CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI
OPZIONE AI SENSI DELE’ART. 2441, QUINTO E SESTQO COMMA, DEL CODICE CIVILE,
EDELI’ART. 158, PRIMO COMMA, DEL D. LGS. 58/98

Aghi Azionisti della
Seat Pagine Gialle SpA

1. MOTIVO ED OGGETTO DELLENCARICO

In relazione alle proposte di awmento di capitale sociale con esclusione del diritto di opzione ai sensi
degli articoli 2441, quinto comma, del Codice Civile ¢ 158, primo comma, del D, Lgs. 58/68 (“TUF"),
abblame ricevuto dalla societd Seat Pagine Gialle SpA (“Seat”, “Seat PG” o la “Societa”) la relazione del
Consiglio di Avnministrazione predisposta ai sensi delbart. 2441, sesto comma, del Codice Civile e
dellart. 72 del Regolamento Consob 11971/1599 (la “Relazione deght Amministratori” o anche solo la
“Relazione”}, che illustra e motiva ie relative proposte, indicando i criteri adottati dal Consiglio di
Amministrazione per la determinazione del prezzo delle azioni di nuova emissione. La Relazione deghi
Amministratori, approvata con delibera del Consiglio di Amministrazione del 16 gennaio 2014, ¢ stata
comunicata al mercato in data 11 febbraio 2014,

Le proposte del Consighio di Amministrazione, cosi come pilt ampiamente descritte nella Relazione
degli Amministratori, hanno ad oggetta:

(a) unawmento del capitale sociale ordinario di Seat, da eseguirsi in via inscindibile a scguito
dell'incorporazione della controllata totalitaria Seat Pagine Gialle Ttalia SpA (di seguito, “Seat PG
Italia” e, insieme a Seat PG, “le Societd”™) ¢ subordinatamente all’omologazione det concordato
preventivo ex art. 160 e ss. del R.D. 16 marzo 1942, n. 267 {di seguito, “Legge Fallimentare”), da
liberarsi a fronte dello stralcio e, quindi, mediante utilizzazione dei debiti concorsuali delle
Societd nei confronti dei creditori appartenenti atle Classi B ¢ C, cosi come identificati nelle
rispettive proposte concordatarie (I Aumento di Capitale Riservato™). I’ Aumento di Capitale
Riservato prevede Pemissione di n1. 6.410.695.320.951 nuove azioni ordinarie & Seat, ad un
prezzo unitario di Euro 0,000031;

(b) un aumento del capitale sociale ordinario di Seat, da eseguirsi in via scindibile anch'esso a
seguito delfincorporazione della contreilata totalitaria Seat PG Italia ¢ subordinatamente
all'omoiogazione del eoncordato, al servizio dell’eventuale esercizic di warrant, che saranno
assegnati agll attuali azionistt ordinari di Seat che interverranno all’assemblea convocata per
I'approvazione del predetto aumento di capitale, oltre che agli azionisti di risparmio in
ottemperanza agli obblight di legge (F“Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant”). [ warrant
assegnati daranno diritto alla sottescrizione a pagamento di nuove azioni ordinaric Seat al prezzo
(strike price} pari alla media dei prezzi di borsa del secondo e terzo venerdi del secondo, terzo e
guarto mese di calendario successivi al mese di calendario in cui cadra la data di esecuzione
dell’Aumento di Capitale Riservato (ovvero, nel caso in cut it venerdi applicabile fosse un glorno
di borsa chiusa, del primo giorno di borsa aperta successivo), con una maggiorazione def 15%. 1
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warrant saranno esercitabili per un periodo indicativo di tre mesi a partire dal 29 gennaio 2011_6
(ovvero, qualora le condizioni alle quali ¢ sospensivamentc condizionata Uefficacia della ;
deliberazione si verificassero successivamente alla data del 29 gennaio 2016, { warrant sarannol
esercitabili per un periodo indicative di tre mesi decorrenti dal compimento del quadrimestre '
rilevante aj fini della determinazione dello sirike price), il tutto secondo le modalita e alle R
condizioni di cui al relativo regolamento, approvato dal Consiglio di Amministrazione di Scat PG

in data 16 gennaio 2014 e comunicato al mercato in data 11 febbraio 2014.

Per ulteriori detlaghi in merito all’operazione in oggetto si rinvia a quanto descritto nel successivo <>
puragrafo 2 del presente documento.

Seat ha corvocato I'assemblea straordinaria per il giorno 4 marzo 2014, con ali’urdine/dé'l’ gidmm,tgﬁ -
Valtro, "Aumento di Capitale Riservato e 'Aumento di Capitale al Servizio dei Warrafit (81 seguito, . "%

insieme, gli “Aumenti di Capitale™). /

& avvalso anche dellattivitd di supporto di un Advisor es \
"“Advisor”), il guale ha emesso, in data 16 gennaio 2014, un parere in ordine alle condizioni firiz
degli Awmenti di Capitale (di seguito, il “Parere”). 1l Consiglio di Amministrazione detta Societd (dit |
seguito, anche il “Consiglio di Amministrazione” o gli “Amministratori”), nella propria Refadiotie; ha
condiviso e integralmerte richiamato il Parere deli’Advisor, che & stato allegato alla Relazione.
Pertante, nel prosieguo del presente documento, ogni richiamo alla Relazione predisposta dal
Consiglio di Amministrazione dovra intendersi comprensivo del riferimente al conlenulo del Parere
predisposto dall’Advisor,

Come du incarico conferitoci dalla Societd, ci & stato vichiesto di esprimere, ai sensi dell’art. 2441, sesto
comma, del Codice Civile e dell’art. 158, primo comma, del TUF, il nostro parere sull’adeguaterza dei
criteri proposti dagli Anmministratori ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle nuove
azioni di Scat Pagine Gialle SpA nell'ambito degli Aumenti di Capitale.

2. SINTESI DELIOPERAZIONE
2.1, Premessa

Tn data 4 febbraio 2013, il Consiglio di Amministrazione della Societa e il Consiglio di
Amministrazione di Seat PG Italia hanno deliberalo di proporre 'ammissione alla procedura di
concordato preventivo per garantire la continuita aziendale ai sensi dell’art. 160 e ss. della Legge
Fallimentare. Pertanto, in data 6 febbraio 2013, le Societd hanno rispeitivamente presentato presso il
Tribunale di Torino i ricorsi c.d. “in bianee”, ai sensi dell’art. 161, sesto comina, della Legge
Fallimentare, per 'ammissione alla procedura di concordato preventivo,

In data t0 luglio 2013 i} Tribunale di Torino ha depositato il provvedimento con il quale ha riunito le
due procedure, ha dichiarate aperte le procedure di concordato preventivo delle Societa ex art. 163
della Legge Fallimentare ed ha nominato la Dott.ssa Gievanna Dominici quale Giludice Delegato e il
Prof. Enrico Laghi quale Commissario Giudiziale.
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L'operazione concordataria ¢ imperniata sulla prosecuzione dell’attivitd di impresa da parte di Seat
quale societa risultante dalla fusione per incorporazione della controllata totalitaria Seat PG Ttalia (di
segnito Ia “Fusiane™).

Le proposte di concordato preventivo formulate da Seat e da Seat PG Ttalia contemplano, oltre alla
Fusione, 'esecuzione di una serie di operazioni stracrdinarie (Ia cui approvazione ¢ di competenza
dell’Assemblea straordinaria degli Aziownisti di Seat) che sono necessarie, cosi come la Fusione, per la
realizzazione della manovra concordataria.

In tale contesto si inquadrano le proposte del Consiglio di Amministrazione rignardanti ghi Aumenti di
Capitale, cosi come descritte nella Relazione degli Amininistratori e richiamate nel precedente
paragrafo 1 del presente parere.

2,2, Principali caratteristiche dell’Aumento di Capitale Riservato

Come illustrato dagli Amministratori nella Relazione, la proposta deliberativa relativa all’ Aumento di
Capitale Riservato prevede, subordinatamente all'efficacia della Fusione (che a sua volta &
condizionata all'omologazione, in via definitiva, di entrambe le proposte concordatarie delle Soci etd),
un aurnento del capitale sociale di Seat a pagamento, inseindibile, da Buro 120.000 {post deiibera di
-riduzione del capitale posta all’ordine del giorno dell’assemblea straordinaria del 4 marzo 2014) a Furo
20.000.000, per un ammontare nominale di Euro 19.880.000, con esclusione del diritto di apzione ai
sensi dell’art. 24414, quinto ¢ sesto comma del Codice Civile, da cseguirsi mediante emissione di n.
- 0.410.605.320.951 nuove azioni ordinarie senza valore nominale e aventi le medesime caratteristiche
delle azioni ordinarie in circolazione da liberavsi a fronte dello stralcio e, quindi, mediante
utilizzazione dei dehiti concorsuali delle Societd nei confronti dei creditori finanziari appartenenti alle
Classi B e C, cosi come identificate nelle rispettive proposte concordalarie (i “Creditori Concorsnali B e
. '

Le modalita di assegnazione, cosi come identificale nelle rispettive proposte concordatarie, sono:

{a)  aicreditori concorsuali della Societa della Classe B, nel rapporto di 566 nuove azioni ordinarie
per ogni Eure di eredito chirografario vantato verso la Societi:

{(b)  aicreditori concorsuali della Societa della Classe C, nel rapporto di 466 nuove azioni ordinarie
per ogni Furo di eredito chirografario vantato verso la Societa;

{c)  aicreditori concorsuali di Seat PG Italia della Classe B, nel rapporto di 3.834 nuove azioni
ordinarie per ogni Euro di credilo chirografario vantato verso Seat PG Italia;

{d)  atcreditori concorsuali di Seat PG Ttalia della Classe C, nct rapporto di 3.699 nuove azioni
ordinarie per ogni Euro di credito chirografario vantato verso Seat PG Ttalia,

Secondo quanto riferito nella Relazione, ’Aumento di Capitale Riservato verra eseguito nell'immediato
seguito dell'omologazione definitiva dei concordati preventivi di Seat e Scat PG Italia e della data di
efficacia defla Fusione ¢ comungue, come previsto dalle proposte concordatarie, entro quattro mesi
dall'omologaziene detinitiva dei coneordati preventivi delle predette Socicta.
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Gli Amministratori illustrano che la ricapitalizzazione conseguente all’Aumento di Capitale RISLI'\":LLU
derivante, automaticamente per effetto delPomologazione, dallo straleio e, guindi, daﬂ’utlh??q?lmle dei
credili vanlati (verso la Socield post Fusione) dai Creditori Concorsuali B ¢ C, & un tassello essen?la}e\c
indefettibile per ottenere gli obiettivi di riequilibrio patrimoniale e finanziario cui & preordinata
V'operazione concordataria.

Gli Amministratori sottolineano inoltre che, al buon esito dell’Aumento di Capitale Riservato, gli
attuall Azionisti della Sacieta verranno diluiti in maniera pressoché integrale, in quanto,
successivamente all’attuazione dell’Aumento di Capitale Riservato permarra a loro mani una
percentuale di capitale sociale part a circa lo 0,25% (tenuto conto dei necessari arrotondamenti
applicati nel calcolo det rapporto di emissione delle azioni per ogni Euro di debito concordapr&e}m

Ed infatti, all’esito delFavvenuta esecuzione dell’Aumento di Capxtale Riservato e pnm;i/deH’_ .
dell’operazionc di raggruppamento (I"lggﬂlppalnent{) azionario, secondo un rapporte/di und nilo
azione ordinaria con godimento regolare ogni cento azioni ordirarie in circolazione cfopq 1 Aumcnf
(‘aplhle Riservatc e di una nuova azione di risparmio con godimento regolare ogni cbnto azioni di
risparmio in circolazione, di scguito anche “Rdggmppamento ), il capitale sociale della Soctetd sard.
rappresentato da n. 6.426.761.533.909 complessive azioni ordinarie, di cui n. 6.410. 695 320.951 (pdrl .
a cirea il 99,75% del totale) di titolarita dei predetti creditori concorsuali e n. 16.066.212:958 (pan a-
cirea 1o 0,25% del totale) di titolarita deghi attuali soci di Seat, nonché dalle attuali n. 680.3773 aziohi N
risparmio che resteranno invariate {sempre ante Raggruppamento). S

2.3. Principali caratteristiche dell’Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant

Come illustrato dagli Amministratori nella Relazione, le proposte di concordato preventivo delle {f.{“\;}
Socicta prevedono, subordinatamente all'approvazione dell’Aumento di Capitale Riservato e LN

dell’Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant da parte dell’'Assemblea straordinaria degli Azionistie >\
all’efficacia della Fusione (che a sua volta é condizionata all’omologazione, in via definitiva, di
entrambe le proposte concordatarie delia Societ ¢ di Seat PG Italia), 'emissione di n. 339.143-137.645
warrant (“Warrant”) da assegnare gratuitamente c integralmente (oltre che agli attuali azionisti di

risparmic) agli attuali azjonisti ordinari della Societa che interverranno all'Assemblea straordinaria

degli azionisti convocata per il 4 marzo 2014. La ripartizione avverri, quanto a n. 339.128.849.812

Warrant, fra gli Azionisti ordinari che interverranno nella suddetta Assemblea, in proporzionc al

aumero di azioni ordinarie (ante Raggruppamento} per le quali ciascuno di essi & intervenuto, e,

quanto a n. 14. 287,833 Warrant, tra gli Azionisti di risparmio in propor?ione al numero di azioni di

rigparmio {ante Ragg:upp'nm_nto) da ciascuno detenute (i rapporto sard di n. 21 Warrani assegnati

per ogni azione di risparmio detenuta).

Al portatori dei Warrant verrd attribuito i1 diritto di sottoserivere una azione ordinaria della Socicta
(post Raggruppamento) per ogni 100 Warrant assegnati, al prezzo {strike price} per ciascuna azione
ordinaria di compendio pari atla media dei prezzi di borsa del secondo e terzo venerdi del secondo,
terzo ¢ quarto mese di calendario successivi al mese di calendario in cui cadrd la data di esecuzione
dell’Aumento di Capitale Riservate, con una maggiorazione del 15%, esercitabile per un periodo
indicative di tre mesi a partire dal 29 gennaio 2016 seconde le modalita ¢ alle condizioni di cuj al
relativo regolamento, approvato dat Consiglio di Amministrazione di Seat in data 16 gennaio 2014.
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La proposta deliberativa degli Amministralori prevede pertante, subordinatamente all’efficacia della
Fusione, un aumento di capitale della Societd (post Fusione), per un importo massimeo di Euarg
100.000 riferito al solo valore nominale (cui si uggiungeri il sovrapprezzo che risultera dovato),
riservato ai portatori dei Warrant, da eseguirsi mediante emissione di massime n. 3.361.431.376 azioni
ordinaric di Seat post Raggruppamento (corrispondenti a massime n. 339.143.137.645 azioni ordinarie
di Seat ante Raggruppamento), destinate esclusivamente ed irvevocabilmente al servizio dell’eventuale
esercizio dei Warrant.

Gli Amministratori illustrano nella loro Relazione, ai sensi del comma 6 del richiamato art. 2441
Codice Civile, le ragioni della esclusione del diritto di opzione, conseguente alle modalita di
assegnazione def Warrant sopra citate.

- Gli Amministratori sottolineano che Voperazione di emissione dei Warrant, che conferiscono la facolta
di sottoscrivere a pagamento le azioni da emettersi in esecuzione del’ Aumento di Capitale al Servizio
dei Warrant (rappresentative del 5% circa del capitale, post Aumento di Capitale Riservato, su basi
“fully diluted”), & volta ad attribuire {benché in chiave prospettica} un potenziale beneficio agli attuali
azionisti rispetto alla forte diluizione subita a seguito del’ Aumento di Capitale Riservata. Inoltre,
I'attribuzionc dei Warrant rappresenta un incentivo alla partecipazione all'’Assemblea straordinaria
convocata per I'approvazione delie suddette proposte.

I Warrant da assegnarsi agli Azionisti ordinari della Socicta saranno infatti integralmente ripartiti
esclusivamente tra coloro che inferverranno alla predetta Assemblea straordinaria, nell’aspettativa che
¢i0 possa agevolare il ragglungimento del guorum eostitutivo minimo. T Warrant saranno incltre
assegnati agli Azionisti di risparmio, in proporzione al numero di azioni possedute, in quanto essi, pur
non potendo votare in assemblea, sono titolari diun diritto di opzione sugii aumenti di capitale
destinati ai soci.

Come riportato nella Relazione degli Amministratort, all'esito dell’avvenuta esecuzione dell’ Aumento
di Capitale Riservato c delfeventuale futuro esercizio {a scadenza) di tutti § Warrant, i} capitale soctale
della Socicta sarebbe rappresentato da n. 67.659.046.715 complessive azioni ordinarie (post
Raggruppamento) di cui n. 64.106.953.209 {(pari a circa il 94,75% del totate) di titolarita dei Creditori
Concorsuali B e C e n. 3.552.063.506 di titolarita det vecchi soci della Societd, nonché dalle n. 6.803
azioni di risparmie {post Raggruppamento). Complessivamente, gli attuali azionisti, dopo eventualc
esercizio, a pagamento, di tutti i Warrant, deterrebbero pertanto una partecipazione pari a cirea il
5,25% (di cui cirea lo 0,25% di proprietd di tutti gli attuali soci ¢ circa 11 5% i proprieta esclusivamente
degli Azionist] intervenuti in Assemblea straordinaria).

3. WATURA EPORTATA DEL PRESENTE PARERE

Per la natura e la finalita del presente parere, le proposte di aumento di eapitale di cui al precedente
paragrafo 2 si inquadrano nel disposto normativo di cui all’art. 2441, quinte comma, del Codice Civile
e pertanto nella fattispecie di aumenti di capitale con esclusione del diritto di opzione.

1l presente parere di congruitd, emesso ai sensi degli articoli 2441, sesto comma, del Codice Civile e

158, primo comuma, del TUF, ha la finalita di rafforzare Vinformativa a favore deghi azionisti esclusi dal
diritto di opzione, ai sensi dettart. 2444, quinio cotnma, del Codice Civile, in ordine alia metodologia
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adottata dagli Amministratori per 1a determinazione del prezzo di emissione delle azioni ai fini det §

previsti Aumenti di Capitale. \

Pin precisamente, considerate le specifiche caratteristiche dell’operazione e det due differenti aumenti™-
di capilale che saranno sottoposti all’Assemblea straordinaria, il nostro parere ha ad eggetto (1)
Vadeguatezza, sotto il profite della loro ragionevolezza e non arbitrarietd, nelle circostanze, dei eriteri
individuati dagh Amministratori ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni

di Scat nelf'ambito dell’ Aumente di Capitale Riservato, nonché sulla loro corretta applicazionce; (if)
Padeguatezza, sotio il prefilo della loro raginnevo]erm e non arbitrarieta, nelle circostanze, dei criteri
individuati dagh Amministratori ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle nuuve
di Seat nell’ambito dell’Aumento di Capitale al Servizio del Warrant, £

Nell'esaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori, non abbiamo effettuato
valutazione economica della Societa; tale valulazione & stata effettuata esclusivamentt dal,
Amminisltrazione, con i} supporto del proprio Advisor. i

4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Nello svolgimento del nostre lavoro abbiamo ottenuto divettamente dalla Secietd 1 documenti ritenuti
ulili nella fattispecie ed effettuato collogui con la Direzione della stessa e con il proprio Advisor. In

particolare abbiamo ottenuto e analizzato la seguente documentazione: \
s relazione jHustrativa del Consiglio di Amministrazione predisposta ai sensi delf’art, 2441, sesto .
comma, del Codice Civile e dell’art. 72 del Regolamento Consob 11971/99, comunicata al
mercalo in data 11 febbraio zo014; o
N o , s .. _ . R
. bozza del verbale del Consiglio di Amministrazione della Societa tenutosi in data 16 gennaio jg‘\
2014; L
- “parere inerente le condiziond finanziurie dell'operazione di aumento di capitale prevista

nell’ambite delle preposte di concordato preventivo” predisposto dall’ Advisor KPMG Advisory
Spa in data 16 gennaio 2014;

s documentazione di dettaglio, predisposta dagli Amministratori e dall’Advisor, relativa alla
valutazione, ai eriteri ed alle modalitz di determinazionc del prezzo di emissione delle nuove
azioni Seal nell’ambito degli Aumenti di Capitale;

o proposte concordatarie modificate di Seat e Seat PG Italia, pubblicate in data 20 dicembre 2013;

. relaziont di attestazione ai sensi dell’art 161, comma 3, Legge Fallimentare, predisposte dal
professionisla indipendente Doll. Riccardo Ranalli;

L planc economieo finanziario di Seat e sue controlate per gli anni 2014-2018;
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s andamento dei prezzi delle azioni di Seal, registrali in vari orizzonti di osservazione anteriori ¢
posteriori rispetto al 28 giugno 2013, data nella quale le Societd hanno depositato presso il
Tribunale di Terino le proposte di concordato preventivo, it relativo piano e l'ulteriore
documentazione di cui ai comimi secondo e terzo del’art. 161 della Legge Fallimentare;

o comunicati stampa della Societd;
@ regolamento warrant Seat Pagine Gialle SpA 2014-2016;
. bilancio di esercizio e consolidato della Sacietd e bilaneio d’esercizio della controllata Seat PG

Italia al 31 dicembre 2012, da noi sottoposti a revisione legale. 8i ricorda che le relazioni da noi
emesse su tali bilanci in data 3 luglio 2013, a causa degli effetti connessi alle molteplici
significative incertezze che caratterizzano il presupposto delia continuita aziendale, deseritti
nclle relazioni stesse, riportane limpossibilitd di esprimere un ghedizio sui predetti bilanci;

* bilancio consolidato semestrale abbreviato della Societd al 30 giugno 2013, da noi sottoposto a

' revisionte contabile limitata. St ricorda che la relazione da noi emessa su tale bilancio
consolidato semestrale abbreviato in data 8 agosto 2013, a causa degli effetti connessi alle
molteplici significative incertezze che caratterizzano il presupposto della continuiti aziendale,
descritti nelle note espticative, riporta 'impossibilita di esprimere una conclusione sul predetto
bilanicio consolidato semestrale abbreviato;

a resoconto intermedio di gestione consclidato della Socicta al 30 scttembre 2013;

. elementi contabili, extracontabili e di tipo statistico, e ulteriori informaziont ritenute utili ai fird
delPespletamento del nostro incarico.

Abbiamo inoltre ottenuto specifica ed espressa attestazione, mediante lettera rilasciata dalla Socield in
data 11 febbraio 2014 che, per quanto a conoscenza degli Amministratori e della Direzione di Seat, non
sono intervenute variazioni rilevanti, né fattl e circostanze che rendano opportune modifiche
significative ai dati e alle informazioni prese in considerazione nello svolgimento delle nostre analisi
e/o che potrebbero avere impatti sigoificativi sulle valutazioni effettuate.

S METODOLOGIA DI VAL UTAZIONTE ADDOTTATA DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE
DELLY AZIONI

5, Prezzo di emissione delle azioni destinate ai Creditori ConcorsualiBe C
nell’ambito dell’Aumento di Capitale Riservato

Come anticipato, nell’ambito dell’operazione proposta che, come pid volte ricordato, si configura
giuridicamente come un aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell’art.
2441, quinto comma, del Codice Civile, gli Amministratori hanno indicato nella propria Relazione i
critert utilizeati per la determinazione del DPrefio di emissione delle Azioni destinate ai Creditort

Concorsuali Re O
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Come riportato nella loro Relazione, gli Amministratori hanno evidenziato come il tema presenti
profili peculiari.

Infatti, P'operazione di ricapitalizzazione & posta in essere ai sensi dell’art. 160, comma primo, lett. a},
della Legge Fallimentare, poiché rappresenta Fattribuzione di azioni a ereditori concorsuali. Tale
operazione comportera, condizionatamente all'approvazione e all'omologazione delle proposte
concerdatarie di Seat e di Seat PG [talia, un incremento del patrimonio netio di Seat (post Fusiene), in
parte dirctto e in parte indiretto, per Yeffetto positivo derivante dallo stralcio di tutti i debiti
{considerati al valore nominale} ¢ relativi inleressi che le due societd hanno nei confronti dei Creditori
Concorsuali B e C (si rinvia per maggiori dettagli a quanto illustrato nel precedente punto 2:27d¢l7
presente parere). P

o

/ :
Inoltre, secondo gli Amministratori, in assenza di una manovra di ristrutturazione dgl debitg gdi.
trasformarzione dello stesso in equity, le Societd avrebbero un valore nullo alla Tuce qella sitiaazione’
deficil del patrimonio netto. Vo

In ragione di quanto sopra, la Relazione degli Amministratori evidenzia che la ratio dé*].k;\ﬂ*{'_‘.‘ 2441, 8este” /T
comma, Codice Civile e dell’art. 158 del TUF ¢, per definizione, soddisfatta. Infatti, l’cffcttq;;d;il}m-llyo}f o

che 1 soci attual subiscono come conseguenza della soppressione del diritto di opzione non R
comportera, per ghi stessi, alcuna perdita di valore delle azioni ad oggi detenute. La conservazione, da

parte dei soci attuali, di una, seppur decisamente modesta, frazione del capitale sociale rappresenteri ;

pur sempre un incremento del valore della loro partecipazione, atteso I'attuale stato di insolvenza delle \)
due societi e il loro valore patrimoniale largamente negativo, )

Inoltre, la Relazione degli Amministratori precisa che le quotazioni di borsa, delle quali dovrebbe

tenersi conto at sensi della sopra menzionata disposizione, per le ragioni illustrate nel Parere ﬁk\%
dell’Advisor rilasciato in data 16 gennaio 2014, non passono considerarsi dati utilizzabili per £
contribuire, nel caso di specie, alla determinazione del valore della Societd, in quanto risultano o
influenzate da fattori di natura specnlativa manifestati anche dall’elevata volatilita delle quotazioni del

titolo.

Per soddisfare quanto richicsto da dette norme, la Relazione degli Amministratori evidenzia che €
dunque necessario, ma anche sufficiente, verificare che la Socicta, all'esito del'operazione di
ricapitalizzazione, avrd un valore positivo.

D’altronde, & stata proprio questa la ragione che ha suggerito, anche al finc di evitare contestazioni in
ovdine alla stessa aminissihilita delle proposte di concordate, di muntenere agli attuali soci una misura
cosi modesta del capitale soctale.

1l prezzo di emissione delle nuove azioni (per i fini dell’art. 2441, sesto conmna, Codice Civile) & stuto
determinato dagli Amministratori in complessivi Euro 168.731.554,95, € dunque part a Iluro 0,060031
per ogni azione, e corrisponde proporzionalmente al valore stimalo dell’'emitiente a fronte, e in
corrispettivo, del valore al 6 febbraio 2013 di Euro 1.487.316.050,53, oltre ad interessi maturati e
maturandi dopo tale data e fino al’esecuzione del concordato secondo quante previsto dalle relative
proposte concordatarie, dello stralcio di tutti i debiti verso i Creditori Concorsuali B e C ai sensi ¢ per
ghi effetti dell’art. 160, primo comma, lett, a}, Legge Fallimentare.
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I predetto prezzo di emissione delle nuove azioni Seat, corvispondente proporzionalmente al valore
dell’emittente, ¢ stato determinatoe sulla base del metodo dei flussi di cassa operativi scontati
(Discounted Cash Flow o DCF) quale metodo principale e del metodo dei multipli di mercato, quale
metodo di controllo,

1 metado DCF determina il valore del capitale investito di un’azienda pari al valore attuale dei suoi
fhussi di cassa operativi futuri, considerati al netto delle imposte e scontati ad un tasso pari al costo
medic ponderato del capitale. T flussi di cassa futuri sono esplicitati per un numero definito di anni
{periodo esplicito), successivamente ai quali & stimato un valore terminale, determinato con it modello
della rendita perpetua.

Il valore del capitale netto & determinato come somma algebrica del valore finanziario del capitale
- investito (Enterprise Value) e della posizione finanziaria netta. Nel caso di specie, i flussi finanziari
sono stati derivati, nel periodo esplicito, dal piano concordatario di Seat ed incorporano gli effetti
finanziari delle proposte di concordato preventivo.

Il costo medio ponderato del capitale {Weighted Average Cost of Capital o WACC) & stato calcolato
ipotizzando una strultura delle {onti costituita interamente da mezzi propri ed & stato stimato
nellintervallo compreso tra U'11% e il 14%, sulla base &i analis] 4i scenario,

Come esplicitato nella Relazione degli Amministratori, dall’applicazione del metodo DCF e in funzione
delle analist di sensibilita svolte & emerso un intervallo di valori del capitale netto della Societa, alla
data di riferimento del 31 dicembre 2013 e post-esdehitazione conseguente all'omologa del concordati,
compreso tra il minimo di Eure 180 milioni circa e il massimo di Euro 240 milioni circa.

Quale metodo di controllo ¢ stato applicato il metodo dei multipli di mercato, con riferimento ai
moltiplicatori espressi dai prezzi di borsa di societa quotate comparabili. It multiplo selezionato fa
riferimento al rapporto tra valore del capitale investito operativo {Enterprise Value o EV) ed il margine
operativo lorde (EBITDA}. Tale multiplo ¢ il pill utilizzato da operatori, investitori e analisti finanziari
per la valorizzazione di socictd industriali.

Nella Relazione degli Amministratori & specificato che il muitiplo EV/EBITDA medio di scttore,
rilevato sulla base dei prezzi di borsa delle societd comparabili alla data del 1o gEennaio 2014, & paria
circa 5x ed € stato applicato a due scenari reddituali di lungo termine distinti, 'uno che ipotizza la
generazione da parte di Seat di un reddito sostenibile di lungo termine allincato all'ultimo anno di
piano e I'altro che configura un reddito sostenibile allineato alla media degli ultimi tre anni di piang,
Dall'applicazione del metodo dei multipli di mercato & stato determinato un intervallo di valori dei
capitale economice della Sacicth compreso tra il minimo & Ruro 170 milioni civea e fl massimo 41 Ruro
250 milioni eirea, post-esdebitazione conseguente all’omologa dei concordati, che conferma i risultati
del metodo principale.

In definitiva, il valore de! capitale economico della Societa alla data di riferimento del 31 dicembre
2013 quale risulta dalle sopra descritte analisi risulta positivo, sul presupposto dell’omologazione delle
proposte concordatarie e dello stralcio dei debiti nei confronti di Creditori Concorsuali Be C, e
compreso tra il minimo di Furo 180 milioni circa e il massimo di Euro 240 milioni cirea, con un valore
medio di Eure 210 milioni civea. Nel fissare il prezzo di emissione delie nuove azioni {sempre ai fini di
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cud all’art. 2441, sesto comma, Codice Civile), il Consiglio di Amminisirazione ha considerato che tale
valore medio & superiore al valore massimo di Euro 200 milioni derivante dall’applicazione del metodo

principale del DCF nello scenario di base e ha quindi stabilito che il valore economico del 100% del i
capitale post aumento sia individuato in Euro 200 milieni. y
Tenulo conto di quanto sopra esposlo, il Consiglio di Amministrazione, confortato anche dalle \__ﬁ
indicaziond ricevute dall’Advisor, ritiene che alla luce dell’art. 2441, sesto comma, Codice Civile it /
prezzo di emissione delfle nuove azioni rivenienti dall’ Aumento di Capitale Riservato sia CONEINO.LO0N o

pregiudizievole per gli azionisti dclla Societa, anche considerando che tale aumento di capitale é.
necessario e indifferibile per 'attuazione delle misure previste nelle proposte di concorgato preventivo:
di Seat e di Scat PG Italia e nel relativo piano. / :

/

5.2. Prezzo di emissione delle azioni a servizio dell’eventuale esercizio del’

T

N N o . _ AT

Nell'ambito dell’Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant, gli Amoministratori hanng ind
. . . . . e . . N . .. W

propria Relazione i criteri utilizzati per la determinazione del prezze di emissione delle azian

compendio che verranno assegnate ai portatori dei Warrant in caso di esercizio dai medesini

1 Warrant attribuiranno il diritto a sottoserivere le azioni ordinarie da emettersi in esecuzione
delt Aumento di Capitale al Servizio dei Warranl al prezzo (strike price}, per ciascuna azione ordinaria Y

di compendio, pari alla media dei prezzi di borsa del secondo e terzo venerdi del secondo, terzo e

quarto mese di calendario successivi al mese di calendario in cui cadrd 1a data di esecuzione )

dell’Aumento di Capitale Riservato, con una maggiorazione del 15%. \
ﬂ,}\)

Al fine di stabilire il prezzo di esercizio dei Warrant, il Consiglio di Amministrazione si & avvalso -~ \5

dell’analisi condetta dall’Advisor relativamente a strumenti con caratteristiche comparabili ai Warrant {)

oggetta di assegnazione agli azionisti Seat, emessi da societd quotate italiane operanti in settori diversi \\\
dal finanziario ¢ dall'immobiliare.

Le analisi condotte evidenziano come il prezzo di esercizio sia di norma determinato con riferimento ai
valori di bovsa dei titol sottostanti e come il premio di emissione sia mediamente part al 13%.

Nella scelta della metedoelogia da utilizzare per determinare il prezzo d'esercizio {strike price) dei
Warrant, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di dover tenere in debita considerazione la
peculiariti ¢, per aleuni aspetti, I'unicita della situazione conlingente nella quale si € venuta a trovare
Seat, identificando di conseguenza criteri che potessero risultare non arbitrari e basati sui prezzi di
bursa non pitt influenzati dagli effetti della procedura di concordato preventive attualmente in corso.

Sulia base di tali considerazioni, g Amministratori hanno pertanto adottato 1 seguenti criteri:

1. utilizzo 4i quotazioni future e comunque successive all'omologa dei concordati, in virta della
scarsa rappresentativitd di quelle attuali come argomentato nelia Relazione e come supportato
anche dal Parere dell’Advisor;

2. utilizzo di quotazioni riferite ad un periodo non immediatamente successivo all’esecuzione
dell' Aumento di Capitale Riservato in guanto, consideranda l'elevato numero di azioni che
saranno immesse in circolazione a tale data e anche in virth della mancanza di vincoli di lock
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up, i Consiglio di Amministrazione ha inteso mirare ad attonuare Peffetto di un’eventuale
elevata volatilita del titolo in tale periodo; l'arco temporale di riferimento decorre, per tale
ragione, dal sccondo mese successivo alla data di esecuzione deli’Aumenta di Capitale
Riservato;

3. utilizzo di una media delle quotazioni di piti giorni {sei venerdi delle due settimane centrali del
secondo, terzo e guarte mese successivo alla data di esecuzione dell’Aumento di Capitale
Riservato) nell’ambito di un ampio arco temporale (tre mesi), in luogo di una quotazione
puntuale;

4. applicazione di un premio di emissione del 15% coerente con la prassi di mereato, come risulta
dal campione analizzato nel Parere.

Tenuto conto di quanto sopra esposto, il Consiglio di Amministrazione, supportato anche dalle
indicazioni contencte nel Parere dell’Advisor tilasciato in data 16 gennaio 2014, ritiene che il criterio
previsto per la determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni rivenienti dall’Aumento di
Capitale al Servizio dei Warrant sja congruo e non pregiudizievole per gli azionisti della Societa.

6. DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE RISCONTRATE DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE

Nella Relazione non sono evidenziate particolari difficoltd incontrate dagli Amministratori nelte
valutazioni di cui al punto precedente, ferme restando lc considerazioni svolte al paragrafo 5.2 in
merito alla peculiarila e, per alcuni aspelti, all'unicita detla situazione contingente nela quale si é
venuta a tfrovare Seat.

7. RISULTATI EMERSTE DALLA VALUTAZIONE EFFETTUATA DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE

Come riportato nella Relazione degli Amministratori, con riferimento all Aumento di Capitale
Riservato:

o Vapplicazione del metodo principale di valutazione (metodo Discounted Cash Flow o DCF)
indica un valore del capitale economico di Seat, su! presupposto dell'omologazione delle
proposte concordatarie e dello straleio det debiti nei confronti di Creditori Concorsuali Be €,
compreso tra Euro 180 milioni circa ed Furo 240 milioni circa;

] I'applicazione del metodo di controlio {(metodo dei multipli di mereato) restituisce un valore
del capitale economico di Seat, sul presupposto dell’omologazione delle proposte
concordatarie e dello stralcio dei debiti nei confronti di Creditori Concorsuali B e C, compreso
tra Furo 170 milion circa ed Luro 250 miliond cirea, che secondo gli Amministralori & da
ritenersi compatibile con i risultati derivantt dall’applicazione del metodo principale.
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Gli Amministratori, supportati anche dalle valutazioni dell’Advisor, hanno ritenuto di determinare in
Euro 200 mitioni i} valore del capitale economico di Seat Pagine Gialle, sul presupposto \
dcll omologazione delle proposte concordatarie e dello stralcio dei debiti nei conlronti di Creditori
Concorsuali B e C, ai fini del proposte Aumento di Capitale Riservato ed hanno conseguentemente
determinato il valore unitario delle azioni di Scat di nuova emissione in Hure 0,000031. K)
\é

8. LAVORO SVOLTO

At fini dell’espletamento dcl nostro incarico, abbiamo: —

- esaminato la bozza del verbale del Consiglio di Amministrazione della Sacieta teptitpsi’i

gennaio 2014; I \
/, /
svolto una lettura critica della Relazione degli Amministratori, ivi incluso it P 11':}' 5 }
A £
: 5 Jorf

- analizzato, sulla base di discussioni con gli Amministratori, con la Direzione déﬁ'é-S"o‘_I Gtafloen’ ¢
YAdvisor, it lavoro da loro svolto per I'individuazione dei criteri di determinaziohe & I'brezzo dxf/-f \
emissione delle nuove azioni onde riscontrarne Padegualezza, in quanto, nelle circhstanze; s . }
ragionevoli, motivati e non arbitrari; -

- riscontrato lu completezza e non contraddittorield delle motivazioni del Consiglio di
Amiministrazione riguardanti i metodi vatutativi da esso adottati ai fini della fissazione del prezzo .}
di emissione delle azioni connesse aghi Aumenti di Capitale; RN N,

VoA )
- effettuato verifiche sull'andamento delle quotazioni di borsa di Seat registrate in vari orizzonti di \-i-
osscrvazione anteriori e posterioni rispetto al 28 giugne 2013, data nella guale le Societd hanno '
depositato presso il Tribunale di Torino le proposle di concordato preventivo, il relative piano e
l'ulteriore documentazione di cui ai commi secondo e terzo dell'art. 161 della Legge Fallimentare;

—  svolto analisi per valutare il possibile impatto di variazioni nelle differenli ipotesi e nei parametri
assunti nell’ambito dei metodi di valutazione del DCF e dei multiph di mercato;

~ verificato la cocrenza dei dati utilizzati dagh Amministratori con le fonti di riferimento nonché la
correttezza matematica del calcolo del prezza di emissione delle azioni nell’ambito dell’ Aumento
di Capitale Riservato;

- analizzato la documenlazione disponibile pubblicamente sul gruppo Seat e sul titolo;

. discusso con il management di Seat, ferme restando le incertezze ed i Hmiti connessi ad agni tipo
di elaborazione previsionale, il piano strategico;

- analizzato le relazioni di attestazione rilasciate ai sensi deli’art 161, comma 3, Legge Fallimentare,

predisposte dal professionista indipendente Dott. Riecardo Ranalli con riferimento alle modifiche
del pianoe e della proposta di concordato preventivg;
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- raccolto, attraverso colloqui con la Direzione della Societa, informarioni cirea gli eventi
verificatisi dopo la predisposizione del piane strategico posto a base della proposta concordataria
comunicata ai creditori dal Comnissario Giudiziale in data 20 dicembre 2013, con tiferimentoe a
eventuali fatti o circostanze che possano avere un effetto significativo sulle assunzioni sottostanti
le elaborazioni del piano, sui dati e sulle informazioni prese a considerazione nello svolgimento
delle nostre analisi, nonché sui risultati delle valutazioni;

- ricevuto formale attestazione dei legali rappresentanti della Societa sugli elementi di valutazione
messici 4 disposizione e sul fatto che, per quanto a loro conoscenza, alla data del nostro parere,
non sussistono modifiche significative da apportare ai dati di riferimento dell’operazione e agli
altri elementi prest in considerazione,

9. . COMMENTIE PRECISAZIONI SULL’ADEGUATEZZA DEI METODI DI
VALUTAZIONE ADOTTATI DAGLI AMMINISTRATORI PER LA
DETERMINAZIONYE DEL PREZZ0 DI EMISSIONE DELLE AZIONI NELIAMBITO
DELLAUMENTO DI CAPITALE RISERVATO E DELIAUMENTO DI CAPITALE
AL SERVIZIO DEI WARRANT

g.1. Premessa

In via preliminare, & opportuno ricordare che oggetto del presente parere sono, nell’ambito della
complessa uperazione sinteticamente ricordata al precedente paragrafo 2, I’Aumento di Capitale
Riservato ¢ "Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant, che si prescntano come aumenti di capitale
con esclusivme del diritto di opzione ai senst dell’art. 2441, quinto comma, del Codice Civile,

Come illustrato nella Relazione degli Amministratori, 'operazione & posta in essere ui sensi deil’art.
160 ¢ 88. della Legge Fallimentare e comporta 'attribuzione di azioni a ereditori concorsuali. Tale
operazione comporterd, condizionatamente all’approvazione ¢ all'omologazione delte proposte
concordatarie di Seat ¢ di Seat PG Italia, un incremento del patrimonio netto di Seat (post Fusione), in
parte diretto e in parte indiretto, per Ueffetto positivo derivante dallo stralcio di tutti 1 debiti
{considerati &l valorc nominale} e relativi interessi delle due Societa nei confronti dei Creditord
Concorsuali Be C.

La Relazione degli Amministratori illustra la complessiva operaziene ¢ i singoli Aumenti di Capitale in
esame ¢ descrive le motivazioni sottostanti le scelte metodologiche dagli stessi effettuate ed il processo
logico seguito ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle azioni nell’ambito degli
Aumenti di Capitale medesimi.

Esprimiamo di seguito le nostre considerazioni su (i) 'adeguatezza, sotto il profilo della loro
ragionevolezza e non arbitrarietd, nelle circostanze, dei criteri individuati daghi Amministratori ai fini
della determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni di Seat nell’ambilo dellAumento di
Capitale Riservato, nonché sulla loro corretta applicazione; (i) Fadeguatezza, sotto il profilo della loro
ragionevolezza ¢ non arbitrarietd, nelle circostanze, dei eriteri individuati dagli Amministratort ai find
della determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni di Seat nell’ambito dell’Aumento di
Capitale al Servizio dei Warrant.
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Esula viceversa dalFambito del presente parere qualsivoglia considerazione in relazione ai profili di
opportuniti e/o convenicnza degli Aumenti di Capitale per gli azionisti di Seat, che rimangono di
stretta competenza di questi nltimi.

Le seguenti considerazioni in merito alla ragionevolezza e non arbitrarieta delle metodologic adottate

dagli Amministratori per la determinazione dei prezzi di emissione delle azioni rivenienti dai suddetti
Aumenti di Capitale tengono anche conto dell'articolate guadro deseritto al precedente paragrafo 2 che

ha caratterizzato la struftura complessiva dell’operazione. Cid nell'ottica della tutcla della posu,wne%

degli azionisti esclusi dal diritto d’opzione, che rappresentanc i destinaiari del prcscnte‘parﬁf Sl N

Determinazione del capitale economico di Seat post-esdebitazione attr aver\so la metodoI
principale DCF e la metodologia di conirollo del multipli di mercato 5

- L’approceio metodologico complessivamente adottato dagli Ammmlstratorl -a4 :i\/eI;SO/
I dpplmaaone di un metodo principale e di un metodo di controllo, risulta in lined ¢on la
prassi valulativa e la tecnica professionale.

- TLavalutazione del capitale econemico di Seat & stata anzitutto cffcttuata dagli
Amministratori per le finalita dell’ Aumento di Capitale Riservato e, avuto riguardo alle
peculiari caratteristiche dello stesso, seguendo approcei largamente condivisi dalla prassi
professionale (Discounted Cash Flow quale metodo principale e metode dei multipli di
mercato quale metodo di controllo). T metadi di lipo finanziario e di mercato in effetti
risultano, ad oggi, quelli pitt diffusamente applicati, in considerazione sia della soliditd e j
coerenza dei principi teorici di base, sia della maggiore familiarita presso investitori,
esperti ed osservatori internazionali.

- Nell'applicazione di tali metodi, gli Amministratori hanno opportunamente considerate le
caratteristiche ed i limiti implicili in ciascuno di essi, sulla base della prassi valulativa
professionale, nazionale ed internazionale, normalmente seguita,

- 1l metodo DCI adoltato dagli Amministralori risulta di ampio utilizzo nella prassi
aziendalistica anche internazionale e rientrs ira { metodi basati sui flussi di cassa
prospettici, riconosciuti dalla migliore dottrina. Nel caso di specie, gli Amministratori
hanno applicato il metodo DCF sulla basc di due differenti scenari con riferimento al
trattamento del rischio relativo alle aree di attivita in cui Seat opera. A tale proposito, nella
Relazione viene descritto il procedimento valutativo svolto dagli Amministratori e le
motivazioni sollostanti le scchte effettuate per Pindividuazione dei differenti parametri nei
due diversi scenari prescelti.

- Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre svolto analisi di sensitivita volte a verificare
eventuali variazioni del valori ottenuti atlraverso il metodao DCF per effetto del variare dei
principali parametri utilizzati. Anche sotto tale profilo, 'approccio metodologico adottato
dal Consiglio di Amministrazione appare ragionevole e nen arbitrario,
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G.2.2

- Rinlinea con la prassi e la tecnica professionale Putilizzo da parle degli Amministratori di
un metodo di controllo, nel caso di specie individuato nella metodologia dei multipli di
mercato con riferimento al moltiplicatori espressi dai prezzi di borsa di societd quotate
comparabili operanti nel settore delle “directories”. In particotare, gli Amministratori
hanno ritenuto di fare riferimento al rapporto tra valore del capitale investito operative e i}
margine operative lorde (EV/EBITDA).

- Conriferimento all’applicazione della metodologia dei multipli di mercato, la Relazione
degli Amministratori evidenzia Viter per addivenire alla selezione dei moltiplicatori e alla
loro applicazione, nonché i risultati delle relative analisi, Le scelte metodologiche
effettuate dagli Amministratori in relazione alla costruzione ed applicazione del metodo
valutativo dei multipli di mercato appaione nelle circostanze motivate e ragionevoli.

- Leanalisi da noi sviluppate per valutare il possibile impatto di variazioni nelle differenti
ipotesi e nei parametri assunti nell’ambito dei metodi di valutazione del DCF e dei multipli
di mercato, nonché 'analist sull'accuratezza, anche matematica, delPapplicazione di tali
metodologie, confermano la ragionevolezza e non arbitrarietd dei risaltati raggiunti dagh
Amministratori nclla determinazione del valore del capitale economice di Seat post-
esdebitazione.

- L'individuazionc del valore del capitale economico di Seat post-esdebitazione in un
intorno di Euro 200 milioni effettuata dagli Amministratori conferma altrest quanto
rilevato nella Relazione in ordine al fatto che, in assenza dell'implementazione delle
operazioni previste dai concordati preventivi e del connesso straleio dei crediti vantati dai
Creditori Concorsuadi B e C, il valore della Societa sarebbe largamente negativo. Rispetto a
quest'ultimo valore, pertanto, non possono configurarsi effetti diluitivi “patrimoniali” in
cape agli attuali azionisti esclusi dal diritto di opzione. Appaiono dunque ragionevoli le
conclusioni del Consiglio di Amministrazione, secondo cui te condizioni di un’operazione
quale quella di Aumento di Capitale Riservato qui prospettata, che ripristina per Seat un
valore positivo mantenendo gli attuali soci nel capitale, con una partecipazione pur
minima, devono ritenersi congrue dal punto di vista degli attuali azionisti di Seat,
destinatari dcl presente parere.

Considerazioni in ordine all'esclusione da parte degli Amministratori della metodologia delle
quotazioni di borsa

- T Consighio di Amministrazione sottolinea di avere ritenito di non utilizzare, tanto con
finalitd di metodologia principale, quanto ai fini di controllo, it metodo deile quotazioni di
borsa. Infatti, gli Ammuinistratori, allesite di analisi il cui iter logice @ siato sinteticamente
illustrato nell’ambito della Relazione, hanno ritenuto che una valutazione basata
sull'andamento delle quotaziont di horsa non fosse rappresentativa dell’effettivo attuale

valore el capitale economico della Societa.

- Le quotazioni di borsa rappresentanc un parametro comunemente utilizzato per fa
valutazione di societa quotate. Infatti, le quotazioni di borsa dovrebbero esprimere, in
linea di principio, il valore attribuito dal mercato alle azioni oggetto di trattazione e,
conseguciteinenie, fornire tndicazioni rilevanti in merito al valore delia societi cui ie
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azioni si riferiscono, in quanto riflettono le informazioni a disposizione degli analisti e

degli investitori, nonchc le aspettative degh stessi circa I'andamento economico ¢ b
{inanziario della societd. 1l riferimento ai corsi di borsa trova coenforto anche nel disposto }
del sesto cornma dell’art. 2441 del Codice Civile. _)
Tuttavia, come ampiamente riconosciuto dalla prassi valutativa e dalla dottrina, i valori j
delle quotazioni di borsa cestituiscono un punto di riferimento pill o meno signi ivo K
anche in considerazione delle specifiche caratteristiche del titolo. e N

It Consiglio di Amministrazione ha anzitutto ritenuto di analizzare i CQ(S/} diHor
azioni Seat anteriori alla data del 28 giugno 2013, data di deposito dglle proposte ..
concordalarie, al fine di individuare quotazioni che non fossero mﬂu?snzate’ﬂa mle evenle
Sotto un profile teenico, gli Amministratori rilevano le seguenti pecujiari ¢at
del titolo Seat nel periodo oggetto di osservazione, al fine di motivare & scelt{a-d_
le quotazioni di borsa riferimenti non aitendibili nel loro procediment y\a}u

) differenziale tra prezzi di acquisto e di vendita (bid/ask spread), che n::\;i' enzi
disallineamenti significativi rispetto alla media dellindice FTSE MIB (5% di Seat
rispetto allo 0,1% dei listina};

i)  distribuzione dei volumi scambiati nei differenti intervalli di osservazione; t‘r\-)
iit) elevata frammentazione dei pacchetti azionari scambiati; )
iv)  elevata volatiliti del titolo. f"?-;'\\\\
G
SO
Peraltro, gli Amministratori riferiscono che anche I'osservazione dei prezzi di borsa del \Q\_\)
titolo successivamente alla data del 28 giugno 2013 evidenzia nella sostanza le medesime 4

caratteristiche.

Le valutazioni degli Amministratori in ordine alle sopra richiamate caratteristiche del
titolo Seat neghi archi temporali presi in esame, considerate nel loro complesso e tenuto
conto della oggettiva situazione in cui versa la Societd, appaiono accettabili e risultano
supporlate dalle verifiche da noi elaborate in via autonoma.

Nelle circogtanze, il disallineamento tra il valere corrente negativo della Societa (alla data
attuale ¢ prima dell’esecuzione delle opera?icni previste dal concordato), da un lato, ele
quotanom medie di borsa del titelo Seat in diversi orizzonti temporali anteriori e
successivi alla data nella quale Ic Societa hanno depositato presso il Tribunale di Torinole
proposte di concordato preventive, il relative piano e 'ulteriore decumentazione di cui ai
commi secondo e terze dellart. 161 della Legge Fallimentare, dalf’altro late, possono
trovare giustificazione nel fatto che il prezzo di borsa incorpora, in linea di principio,
anche aspettative degli investitori in ordine alla Societd, non necessariamente razionali e
coerenti con le informazioni disponibili al mercato anche con rignardo alle procedure
concordataric.

Non ¢ infatti infrequente che, in situazioni quali quella in esame, indipendentemente
dallinformativa resa in ordine alla situazione di insolvenza, il mercato azionario non
consideri la conseguente perdita del valore dell’azione. Si tratta nello specifico
dell'informativa resa dagli Amministratori nelle comunicazioni di natura finanziaria sulle
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circostanze che, in assenza dell’'omologazione dei concordati preventivi e
dellimplementazione delle misurc e delle operazioni ivi previste, non consentirebbero afla
Societd di operare sulla base del presupposto della continuiti aziendale,

- Allaluce di quanto sopra, ferme restando le difficolta intrinseche in ogni valutazione circa
la significativita dei corsi di borsa, emerge che, nelle specifiche circostanze di Seat, la
decisione degli Amministratori di escludere il riferimento ai corsi di borsa appare
adeguatamente motivata e comungue aceettabile,

Commenti in ordine alla metodologia prescelta dagli Amministratori per la
determinazione del prezzo di emissione delle nucve azioni nell’ambito
dellAumento di Capitale al Servizio dei Warrant

- Cowe sopra rilevato al paragrafo 5, nell'ambito dell’Aumento di Capitale al Servizio dei
Warrant gli Amministratori hanno ritenuto di determinare non gid un prezzo puntuale di
emissione delle nuove azioni, bensi un criterio corrispondente alla media dei prezzi di
borsa del secondo e terzo venerdi del secondo, terzo e quarto mese di calendario successivi
al mese di calendario in eut cadra la data di esecuzione del’ Aumenta di Ca pitale Riservatao,
con una maggiorazione del 15%.

- Sotto un primo prefilo, la scelta del Consiglio di Amministrazione di utilizzare if criterio
delle quotaziont di borsa con 'applicazione di un premio appare in linea con le
metedologie di pricing det warrant ed. “uncovered” riscontrabili nella prassi di tale
tipelogia di strumenti finanziari,

- Lascelta del Consiglio di Amministrazione di identificare, nell’ambito dell'applicazione dcl
criterio delle quotazioni di borsa, un arco temporale medio di prezzi che saranno rilevati in
un momento successivo allomologazione dei concordati preventivi e, pertanto, non pid
influenzati dagli effetti delle procedure in corso appare nelle circostanze ragionevole c non
arbitraria. Talc scelta risulta inoltre coerente con quanto richiamato al paragrafo 5, e da
noi commentato al paragrafo 9.2.2. che precede, in ordine alla non significativita allo stato
attuale dei prezzi di borsa del titolo Seat e, conseguentemente, dell’inutilizzabilita di tale
criterio ai fini della determinazione del capitale economico della Societd ai fini
dell’Aumento di Capilale Riservato.

- Al contempo, appare altresi ragionevole la scelta del Consiglio di Amministrazione di non
utilizzare quotazioni di borsa riferite al periodo immediatamente successivo all'omologa
dei concordati preventivi in quanio in tale periodo, tenuto conte dellelevaio numero di
azloni che saranno in circolazione a seguito delf’ Aumente di Capitale Riservato e anche in
virtti deila mancanza di vineoli di lock up, potrebbero riscontrarst condizioni di alta
volatilitd del titolo, anche dovute ad effetti spoculativi.

- Sotto il profilo dell’'ampiezza dell’arco temporale di riferimento, g Amministratori hanmo
ritenuto di utilizzare non un dato puntuale, bensi valori medi di mercato. A tal fine & stata
dagli stessi individuata la media delle quotazioni di sei giorni (sei venerdi delle due
settimane centrali del secondo, terzo e guarto mese successivi all’esecuzione dell’ Aumento
di Capitale Riservato) nell’ambito di un anpio arco temporale (ire mesi). La scelta
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metodelogica appare al riguarde peculiare e non usualmente riscontrabile, in generale,
nella prassi degli aumenti di capitale con esclusione del diritte di opzione, che vede di \
norma l'utilizzo di medie caleolate su un periodo pitt 0 menc ampio di giorni di borsa .
consecutivi, Nello specifico contesto, peraltro, la decisione degli Amministratori di
distribuire nel pity ampio arco di tre mesi i sei giorni di rilevazione at fini della media pud
consentire I'identificazione di un prezzo di emissione che incorpori le attese del mercato -
pit aggiornate e al contempo, in considerazione del trimestre di osservazione, pitl mature,
e consolidate - sull'andamento del processo di riorganizzazione e sulle effettive prospettw
dell’emittente. d

medle di corsi dl borsa appare cocrente con la prassi di mercato per il pr Icmg d
tipologia di strumenti finanziari ed & stata quantitativamente supportata d’\;,lq ;
Amministratori attraverse un’analisi di benchmark relativo a warrant emessi dd DCIB ;
quolate italiane operantl in settori diversi dal finanziario ¢ dall'immobiliare, dé ¢ul-enier
un premm di emissione medio del 13% Le ulteriori analisi da noi effettuate amplianda ft..—
campione di riferimento ai warrant “uncovered” emessi da societd quotate itallane negli
ultimi anni confermanc i risultati emersi dalla verifica del benchmark selezionato dagli

Amministratori. La scelta degli Amministratori sia in ordine all’applicazione diun premio, 3
sia con riguardo alla sua determinazione quantitativa, appare dungue nelle circostanze k

mativata e ragionevole, Q

h

o b

- Alla luee di tutto quanto sopra, la scclta metodologica degh Amministratori perla o

detcrminazione del prezzo di emissione delle azioni ncl’ambito dell’ Aumento di Capitale }Q

al Servizio del Warrant, pur caratterizzata da elementi di peculiaritd, appare nel mmpleqsof\ y

condivisibile. Cid anche tenuto conto, nella fattispecie, degli specifict obicttivi sottesi ~

all’emissione del Warrant, vale a dire (1) attribuire in chiave prospettica un potenziale kN 4

beneficio agli attuali azionisti rispetto alla forte diluizione numerica che subiranno a !

seguito dell’esccuzione dell’ Aumento di Capitale Riservato, ¢ (if) incentivare Vintervento

degli azionisti all'assemblea straordinaria del 4 marzo 2014 al finc di accrescere le chance

che, in tale sede, sia raggiunto il guorum richiesto per la valida costituzione dell’adunansza,

pari a un quinto del capitale sociale.

10. LIMITI SPECIFICI INCONTRATI DAL REVISORE ED EVENTUALT ALTRI
ASPETTI DI RILIEVO EMERSI NELI’ESPLETAMENTO DEL PRESENTE
INCARICO

i} Tn merito alle principali difficolta incontrate nello svolgimento del nostro inearico, si
segnala quanto segue.

- Gli Aumenti di Capitalc sono destinati ad inserirsi nel contesto descritto al precedente
paragrafo 2, nel quale versa da tempo la Societi e che presenta indubbi caralteri di
peculiarita e, per certi versi, di unicitd, Tale contesto pone inevitabili aspetti di
complessita ¢ incertezza nell'ambito di un processo di determinazione del possibile
valore del capitale economico della Societd e, eonsegnentemente, delle metodologie
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individuate dagli Amministratori ai {ini della determinazione dei prezzi di emissione
delle nuove azioni a servizio degli Aumenti di Capitale,

Le valutazioni effettuate daghi Amministratori sulla base delfla metodologia del DCI si
basano su previsioni economico-patrimoniali desunte dal piano. Deve essere
sottolineato che i dati prospetiici € le ipotesi alla basc della loro elaborazione, per loro
natura, contengono elementi di incertezza e sono soggetti a variazioni, anche
significative, in caso di cambiamenti del contesto di mercato e dello scenario
macroeconoermico. Va inoltre tenuto presente che, a causa dell'aleatorietd connessa alla
realizzazione di qualsiasi evento futuro, sia per quanto concerne il concretizzarsi
del’accadimento, sia per quanto riguarda la misura e la tempislica della sua
manifestazione, lo scostamento {ra i valori consuntivi e i dati previsionali potrebhe
essere significativo, anche qualora si manifestassero effettivamente gli eventi previsti
nell’ambito delle assunzioni utilizzate.

Le valutazioni basate su metodi che utilizzano variabili e parametri di mercato, come il
metodo dei multipli di mereato, sono soggette all'andamento proprio dei mercati
finanziari, L'andamento dei mercati finanziari, sia italiani che internazionali, ha
evidenziato una tendenza a presentare oscillazioni rilevanii nel corso del tempao
sopratiutto in relazione all'incertezza del quadro cconomico generale. Ad influenzare
Pandamento dei titoli possono anche intervenire pressioni speculative in un senso o
nell’altro, del tutto slegate dalle prospettive cconomiche e finanziarie delle singole
societd. L'applicazione det metodo dei multipli di mercato pud individuare, pertanto,
valori tra lore differentd, in misura pid o meno significativa, a seconda del momento in
cui si effettui la valutazione,

Nella determinazione del prezzo di emissione delle aziont relative all’ Aumento di
Capitale Riservatn, gli Amministratori non hanno utilizzato, né con finalita di eriterio
principale, né ai fini di controllo, Ix metodologia delle quotazioni i borsa. Nella
Relazione degli Amministratori sono illustrate le ragioni alla base di detta scelta
metodologicn, gia oggetto di nostre considerazioni nel precedente paragrafo 9.2.2. La
non applicabilitd del criteric delle quotazioni di borsa, con finalitd principali o di
controllo, costituisce un’oggettiva difficoltd nell’espletamento delVincarico.

i) Sievidenziano inoltre 1 seguenti aspetti di rilieve.

Come segnalato al precedente paragrafo 3, oggetto della presente relazione sono
esclusivamente le nostre considerazioni, in termini di ragionevoieam e non
arbiirarieid, dei metodi adottati da“hr\nn"‘ﬂ“l‘;[l.lt(} 1 per la determinazione dei prezei
di emissione delle nuove azioni Seat nell'ambito delf’ Aumento di Capitale Riservato e
dell’Aumento di Capitale al Servizio det Warrant. Fsula pertanto dall’oggetto della
presente reluzione gualsivoglia considerazione:

s inordine alle proposte di concordato preventiveo e alla loro fattibilita, che sono

state oggetto della relazione del professionista ex art, 161, terzo comma, Legge
Fallimentare;
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¢ in ordine alle determinazioni degli Amministratori circa la strullura .
dell’operazione, i relativi adempimenti, la tempistica di avvio e di esecuzione
dell’'operazione stessa nell’ambito del concordato; (

« in relazione ai profili di opporturitd e/o convenienza degli Aumenti di Capitale per J
gli azionisti di Seat, che rimangono di strelta competenza di questi nltimi. j

Nella lore Relazione gli Amministratori sottolineano che gli Aumenti di (,apit ile )
oggetto del presente parcre sono strettamente funzionali alle propostodi concord“t
preventlvo di Seat edi Seat PG Itaha Pertantc, l efﬁcama delle dehbg azioni dl_ .

propostc concordataric di Seat c di Scat PG Italia, rcstandn inteso ¢ E: 'DYC nOn.si
verificassero e predette condizioni sospensive entro il termine ultmw del 31 dicgmbr
2018, le deliberazioni di aumento di capitale resteranno deﬁnltwqmcme mefflcaa .

Come anticipato, sulla base dell’applicazione delle metodologie prescelte dag i
Amministratori e conte riportato nella loro Relazione, emerge che il valore
patrimoniale di spettanza del gruppo Seat come risultante dall'ultima relazione

trimesirale consolidata al 30 settembre 2013 ¢ negative per Euro 1.109 milion, .
cosicché solo a seguite degli Aumenli di Capitale e dello straleio dei debiti concorsuali .
la Societa risultante dalla Fusione potra beneficiare di un effetto esdebitativo che le \)
consentird di operare sul presupposto della continuitd aziendale. Pertanto, leffetto ;
diluitivo “numerice” che i soci attuali subiscona come conscguenza della soppressione .
del diritto di opzione nell'ambito dell’Aumento di Capitale Riservato, all’esito del quale | \\3\
permarranno nel capitale sociale di Seat post-esdebitazione con una percentuale di kN \\
circa lo 0,25% (senza tener conto dell’effello derivante dall’eventuale esercizio dei S
Warrant), non comperta per ghi stessi aleuna corrispondente diluizione

“patrimoniale”. L.a conservazione, da parte dei soci attuali, di una pur minima frazione

del capitale scociale di Seat post-esdebitazionc rappresenta comungue un’assegnazionc

di valore alla loro partecipazione, nonostante alluale stalo di insolvenza delle due

Sacicta e 1l loro valore patrimoniale largamente negativo.

Con specifico viferimento ai Warrant, essi conferiscono la facolta di sottoscrivere a
pagamento le azioni da emettersi in esecuzione dell’Aumento di Capitale al Servizio
dei Warrant, rappresentative del 5% circa del capitale, post Aumentlo di Capitale
Riservato, su basi fully diluted. 8i segnala peraltro che tutti i Warrant saranno
integralmente assegnati ¢ saranno ripartiti esclusivamente tra gh azionisti ordinari
della Secietd che interverranne, in proprio o per delega, all’Assemblea straordinaria
del 4 marzo 2014 (oltre che agli azionisti di risparmic). Pertanto, nell'ipotesi pit
verosimile di non partecipazione integrale deghi attuali azionisti alla prossima
Assemblea straordinaria, colora che vi prenderanno parte beneficeranno di una
assegnazione di Warrant (e conseguentemente, in caso di successivo esercizio degli
stesst, dell'emissione di azioni di compendio nell'ambito dell’Aumento di Capitale al
Servizio dei Warrant) piu che proporzionale rispetto alle loro atluali rispettive
partecipazioni.
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Gli Amministratori segnalano che, qualora non fosse raggiunto il quorum costitutive
delP Assemblea straordinaria del 4 marzo 2014, la Societd potrd avvalersi della facolta,
riconosciutale dalle legge, di modilicare la proposta concordataria. Secondo quanto
indicato nella Relazione, peraltro, eventuali ulteriori modifiche della proposta
concordataria non saranno verosimilmente in grado di evitare I'azzeramento del
capitale sociale (e quindi Vannullamento delle azioni degli attuali soci), né di
prevedere Pofferta di aziont quotate sia ai creditori sia ai soci e neppure di
contemplare meccanismi incentivanti in favore degli attuali aziconisti.

La Relazione degli Amministratori indica momenti diversi per Pesecuzione dei due
Aumenti di Capitale. Tn particolare, 'esecuzione dell’ Aumento di Capitale Riservato &
prevista nell’'immediato seguilo della Fusione e in sostanziale simultaneita con la
stessa e comungue entro 4 mesi dall'omologazione definitiva dei concardati preventivi
di Seat e di Seat PG Ttalia, mentre quella delPAumento di Capitale al Servizio dei
Warrant dipenderd dalle richieste di conversione dei Warrant medesimi, che saranno
esercitabili per un periodo indicative di tre mesi a partire dal 2¢ gennaio 2016 (ovvero,
qualora le condizioni alle quali & sospensivamente condizionata Vefficacia della
deliberazione si verificassero successivamente alla data del 2g gennaie 2016, I Warrant
saranno esercitabili per un periodo indicativo di tre mesi decorrenti dal compimento
del quadrimestre rilevante ai fini della determinazione dello strike price).

Nell'ampio arco di tempe che potrebbe intercorrere tra la determinazione dello strike
price det Warrant, part alla media dei preezi di borsa del secondo e terzo venerdi del
sceondo, terzo e quarto mese di calendario successivi al mese di calendario in cai
cadra la data di esecuzione dell’Aumento di Capitale Riservato (ovvero, nel caso in cui
il venerdi applicabile fosse un giorno di borsa chiusa, del primo giorno di borsa aperta
successivo), con una maggiorazione del 15%, e 'esecuzione dell’ Aumento di Capitale al
Servizio dei Warrant, il valore economico della Societd potrebbe subire variaziond,
anche gignificative, per effetto dell'implementazione del piano conseguente ai
concordati preventivi, nonché in relazione all’andamenlo dei mercati finanziari e delle
prospettive economiche e finanziarie della Societa.

Pertanto, gli attuali soci che parteciperannoe alla prossima Assemblea straordinaria ai
quali & destinato PAumento di Capitale al Servizio dei Warrant, che sard eseguito in un
arco temporale pitt lungo rispetto a quello previsto per VAumento di Capitale
Riscrvato, potranno beneficiare dell'incremento del valore economico della Societd nel
frattempo eventualmente intervenuto, sottoscrivendo azioni di nuova emissione al
prezzo determinato suila base della media dei prezzi registrati in sei giorni di borsa in
epoca prossima all'omelogarione dei concordati preventivi.

Dalla Relazione degli Amministratori non risultano vineoli di indisponibilita
temporale per le azioni di nueva emissione (ed. vineoli di lock up), con conseguente
piena facolta def sottoscrittord, a seguite della consegna da parte delia Societa delle
nuove arioni emesse nelambite dell’ Aumento di Capitale Riservato e dell’ Aumento di
Capitale al Servizio det Warrant, di negoziare liberamente le suddette azioni sul
mercato,
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11. CONCLUSIONI

Tutte cid premessoc, sulla base della documenlazione esaminatea e delle procedure sopra deseritte,
tenuto conto della natura e portata del nostro lavoro, cosi come riportato nel presente parere di
congruitd, e fermo restando guanto evidenziato al precedente paragrafo 10:

(a)  conriferimento all’Aumento di Cdpitdle Riservato, ritcniamo che i eriterd individuati dagli
Amministratori siano adeguati, in quanto nelle circostanze ragionevoli e non arbltrar}yerehﬁa
stano stati correttamente applicati ai fini della determinazione del prezzo di ennsqmne ‘delle
nuove azioni di Seat Pagine Gialle SpA; /

(b}  conriferimento all’Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant, riteniamo chc la*
adotlala dagli Amministratori sia adeguata in quanto nelle circostanze raglonfz\«ole & nop
arbitraria, ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle nuove aziogi ‘di be
Gialle SpA N

RS

Torino, 11 {ebbraio 2014

PricewsterhouseCoopers SpA

.-:'.l\"
PLL 1
A

Piero De Lorenzi
{Revisore legale)
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EAT PAGINE GIALLE S.p.A.

4 marzo 2014

- Quesit azionista M. Bava -




Assembiea Straordinaria degli Azionisti 4/3/2014

1) Vorrei conoscere perche si ¢ tenuta questtassemblea a Milane con costi aggiuntivi
tispetto all'uso di locali propri a Torino come si e fatto sino ad ora.

Tenuto conto dellimportanza e della delicatezza delPargomento allordine del morno dellodierna

Assemmblea straordinaria, anche al fine di favorire una maggiore partecipazione, si & ritenato opportuno

convocatla in Milano, citra nella quale 1a Societa ha la propria sede legule ¢ oluetutto piti comodamente

raggungibile da tutto i paese.



Assemblea Straordinaria degli Azionisti 4/3/2014

2) Quanto ci costa quest’assembica in piu’ tispetto alla scorsa a Torino ?
Sulla base det preventivi disponibili, st prevede che 1 costi tecnici-logistict dello svolgimento delle
odierne Assemblee Straordinaria e Ordinaria non si discosti in modo significativo dalla media delle
precedentt Assemblee del soct (€ stalo sumato un maggior costo di cirea € 13.000, comprensivo delle
spese di rrasferta di 12 dipendent).
St precisa che la tenuta delPAssemblea Straordinaria e Ordinaria nella stessa data ha consentito di

evitare la duplicazione di numerosi costi.
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SEAT PAGINE GIALLE S.p.A,

4 marzo 2014

= Quesiti azionista M. L. Giannitti -




Assembilea Straordinaria degii Azionisti 4/3/2014

1. In visione dell'esito positivo del piano concordatario ¢ della conseguente continuita
azicndale, che in qualitd di dipendente di SEAT Pagine Gialle Italia auspico con forte
scnso di appartencenza, propongo al Censiglio di Amministrazione 1'idea di favorire un
modello aggregativo di partecipazione al capitale sociale tramite Pazionariato in favore
det dipendenti; questo coinvolgimento finanziario diventerebbe cosi una modalita
innovativa di partecipazionc dei lavoratori nell'azienda,

A sostegno di questa iniziativa vi sono, a mio avviso, diverse motivazioni:

a) titengo che mediante la condivisione degli obiettivi strategici deli'azienda emerga un
fattore motivazionale in ciascun dipendente.

b} Lo spirito di appartenenza, sottostante I'idea di distribuzione delle azioni, quale
coinvolgimento dei lavoratori nell'impresa, indurrebbe un meccanismo di incentivazione forte
mediato dalla redditivith stessa del'azicnda sul mercato.

Proprio per queste ragioni, soprattutto in un'azienda come SEAT Pagine Gialle Italia, occorre
realizzare con creativitd ¢ sull'esempio estero ed italiano (Wolkswagen in Germania, Chrisler
negli Stati Uniti, Esaotc in Italia) forme di partecipazione dei lavoratori alle scelte strategiche
ed agh strumenti di controllo; cid a maggior salvaguardia e sviluppo nel tempo del patrimonio
industriale aziendale.

Certa che tale proposta spinga nella direzione di una crescente sinergia tra "l'Azienda” ed il
"capitale umano", richiedo al Consiglio di Amministrazione di deliberate in tal senso.

Si ringrazia Tazionista dipendente sigira Giannitd per una richiesta che dimostra Uatraccamento
alPAzienda. 11 Consigho di Amministrazione apprezza 1 sacrifici che i dipendenti e in generale 1
lavoratori della socicta banno gl iniziato ad affrontare con grande consapevolezza, al pard di quelli
richlesti a1 Soci e ai creditorl. Circa la specifica richiesta, che tende ad ipotizzare un futuro
coinvolgimento anche azionatio det dipendent, st ritiene che, nella sostanza, Pobietdve di condivisione
delle scelte che tale strumento potrebbe perseguire sia condivisibile. Si tratta perd di un argomento che
potra cssere afftontato solo in futuro, a valle della positiva conclustone della proceduta concordataria e
non puo quindi cssere oggetto  dellodierna Assemblea. Ta proposta appare merltevole di
constderazione e quindi sard in futuro tenuta in debito conto.



Assemblea Stracordinaria degli Azlanistt 4/3/2014

2. Insieme alla proposta formulata nella domanda n. 1, richiedo al Consigho di
Amminisirazione di SEAT Pagine Gialle Italia di fornire tutti gli elementi necessari in
modo che il dipendente azionista interessato in questa forma di coinvolgimento possa
strutturatsi al meglio per partecipare aghi organismi sociali e farsi rappresentare
attraverso un'associazione appositamentce costituita secondo modalitd e criteri stabiliti.

Si ringtazia Pazionista dipendente sigra Gunnttt per una richtesta che dimostra Pattaccamento
alPAzienda. TI Consiglio di Amministrazione apprezza 1 sactifici che i dipendenti e m g)cm,tah, i
lavoratori della socierd banno gia imiziato ad affrontare con grande consapevolezza, al pari di quclhl
richiesti ai Soci ¢ ai creditori. Circa la specifica richiesta, che tende ad ipotizzare un futuro
coinvolgimento anche azionatio dei dipendenti, st ritiene che, nella sostanza, Pobiettivo i condivisione
delle scelte che tale strumento potrebbe perseguire sia condivisibile. 81 tratta perd dt un argomento che
potra essere affrontato solo m futuro, a valle della positiva conclusione della procedura concordataria e
non puo quindi essere oggetto dellodierna  Asscmblea. La proposta appare meritevole  dt
considerazione ¢ quindf sara in futuro tenuta 1 debito conto.

)
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ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI

SEAT PAGINE GIALLE S.p A,

4 marzo 2014

- Quesiti azionista M. Pedretti -




Assernbles Straoredinaria degli Azionisti 4/3/2014

Quali sono i criteri adottati dalla socictd per determinare il numero di warrants offerti
agli azionistt tisparmio, come “premio” per Paumento di capitale al sctvizio del
concordato? Esiste un parcre, una fairness opinion o gualunque altro documento di
ralutazione della congruita di tale assegnazione?

U rapporto di warrant offerti aglt azionist di risparmio & di 21 warrant ogni azione detenura.

[.a rano sottostante tale rapporto € quella del “uspetto delle propotzioni armali fra azioni
ordinarie ¢ aziont di risparmio™.

In altre parole agh aztomstt di rispammic vengono assegnad 21 watrant per ogmi azione di
risparmio detenuta, cosi come sarebbe per clascuna azione ordinaria qualora il 100% del capitale
miervenisse (i proprio o per delega) all’odicrna Assemblea straordinarta.

Infattt ad opgl gh azionisti di rsparmio detengono lo 0,0042% delle azioni della Sociera
(ordinaric ¢ di risparmio) 1 circolazione ¢ viene guindi asscgnato loro lo 0,0042% det warrant
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Assemblea Straordinaria degli Azionisti 4/3/2014

Il raggruppamento azionario previsto nella delibera di assemblea straordinaria
determinerd una riduzione delle azioni ordinaric ¢ straotdinarie in circolazione, cio &
condivisibile in relazione alle azioni otdinaric il cul numero a scguito del’aumento di
capitalc sara oliremodo ecccessivo, mentre tale provvedimento applicato alle azioni
tispatmio, il cui numero non sard aumentato, pottecbbe determinare una difficolta di
negoziazioni del titolo. Su questo punto ¢ stata fatta una valutazione in merito? c¢ssa
pud essere messa a disposizione degh azionisti? Premesso che 1 motivi del
raggruppamento delle azioni ordinaric sono evidenti e condivisibili, quali sono i motivi
del raggruppamento delle azioni risparmio, se non rendetle meno negoziabili?

Il raggmppamento sia delle azioni ordinaric sia delle azioni di usparmic ¢ stato deciso applicando il

medesimo rapporto di rageruppamento di 1/100 al preciso fine di non alterare la propotzione esistente

ante raggruppamento tra le due categorie di azioni tanto con riferimento al numero di titol

circolazione quante al valore patrimoniale implicito dalle stesse rappresentato, posto che sono tutte

azioni (ordinarie ¢ di risparmio) prive di valore nominale. Diversamente, la dituizione 1/100 del solo

capitale ordinario si sarchbe risclta in un ingiustificabile vantaggio patrimoniale a favore delle:asion 'Slj

5y

rispariio, mentre con i rapgruppamento proposto tuttt el azionist Heevono i medesime tratt*l?neﬂtd -
pd ggrupp pref g

ﬂbb()hltdﬂltﬂtt accessibile,
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La direzione abbia rlevarc la sussistenza del conilitto i

interessi tra Scat Pagine Gialle spa e Seat Pagine Gialle Ttalia
spa, posto che Seat Pagine Gialle Itaha spa potrebbe
contestare, almeno in parte, la pretesa creditizia di banche ¢

obbligazionistu o ex obbligaziomst;

2

aZ

1 duc consigll di ammimsuazione ¢ le due gestont ¢ abbia

assunto delibere in merito;

T2

La direzionce abbia valutato che la fusione di atorno twa le due
societa controllante ¢ controllata atrrarrebbe Pazienda nellz

voragine del dissesto;

]

La dirczione intenda nsarcire il danno subito dagh azionisa di
miunoranza rappresentat dal suo studio legale, con riferimento
specifico aglt artt. 2504 bis ¢ quater secondo comma cc ed al
piincipi generali del diritto in quanto applicabili alla fataspecie;

2

ILa direzione abbia valutato Pimpatto del risarcimento dovuto!

agli azionist di minoranza e all'istituto della previdenza socdale
in via di msarcimento o resttuzione della cassa ntegrazione
provocata dagll illeciti denunciati nella relazione destinata
alllassemblea ordinana;

2

Ta direzzone intenda adire, m seguito alla fusione di r1t0mo,1e
previdenze  legislative  previste  per  Pammunistrazione
straordinaria delle grandt imprese 1n dissesto e sia consapevole,
in tal caso, che il reddito di impresa sarebbe gravato da
wlteriorl onert e che le responsabilita Inerentt al dissesto

possano cssere sottratte alle sanzioni talbmentan;

La direzione abbia valutato in virta dei lumi fornid dal parere

dello studio Pranchint - Negro le responsabilita di alin
soggett, oltre che degh ampumistraton, attnbuibii, a mero
itolo  esemplificativo, a  fondi, tsutun di credite e

obbligazionisti.

[3%]
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Risposte alle domande dalta n, 1 alla n. 6

Ci sembra di comprendere che le domande dalla 1.1 alla n.6 (estremi comprest} poste dall’avv. Scuro s
riferiscano alla fusione di Seat Pagine Gialle [talia in Seat Pagine Gialle - tpotizzando un conflitto di
mteressi ra Puna ¢ Paltra ¢ tra 1 dspettivi organi sociali, un effetto dannoso per Pincorporata

conscguente a quella che hut defmisce una “fustone di titorno™, un’esigenza risarcitoria a favore degli

)
aziontstl di minoranza nascente daglt effett previstt dallart. 2504-bis cod. civ. ¢ dalle responsabiita del
precedenti organi sociall quali emergenti dalla “relazione destinata all’assemblea ordinaria™ — ¢ agh oner

che desiverchbero dall’eventuale riscorso all’amministrazione straordinana.

Osserviamo anzitatto che si tratra di domande che non hanno aleuna pertinenza con gli argomentt 1‘-|O‘2ti
allordwe del giomo dellodicrna Assemblea Straordinania in quanto ngu‘lrd*mo Iz fusionc ‘pu:
incotporazione di Seat Pagme Gialle Ttala m Seat Pagine Gualle che sara attuata con la procedi
semplificata prevista dalPart. 2505 cod. civ,, in ragione del rapporto di controllo totaliratio ms.tunta&

le due societd: pertanto Ja stessa e di competenza det rispettivi Consigho di Amministrazione; come gihx_____\
ben noto al mercato, la stipula dellatto di fusione sard sospensivamente condizionata allomologazione,

in via definitiva, delle proposte concordatarie. )

In ogni caso, osserviamao che la fusione della controllata nella controllante € resa oppormina non solo 3
dallo stretto legame pattimoniale, finanziario e operativo che & semprc esisito wa le due aziendeana -
soprattutto dalla verificata neeessita di un loro “nconglungimento™ per poter garanfirgs
soddisfacimento dei rispetrlvl creditort (ac)armﬂa]mum comecidentt) ¢ pet poter davvero e%:eguu ¢
efficacia gl obtettrvi del prano industrale. 197 dunque fuon di luogo ed errato pqrhr(, d1
interessi tra due societa che hanno fatto ricorso alla procedura concordataria per ehr_rhm\

mdebttamento non pit sostenibile ¢ per rdare prospettive di risanamento e di sviluppoian;
d}p(,ndum > cosioa ruttl gh .r!af{eﬁa/dm Quanto all’ ammmtstr’wmng atmmdmana SON0 I\f’lt

T domanda n. 7 non ¢ pertinente alle matente all’ordine del grormo delPAssemblea Straordinaria, ma
dguarda la proposta di azione di responsabilita nei confronti deglt ex ammunistratori che ¢ matera
alPordine deb giomo della separata Assemblea Ozrdinatia. In ogni case, non abblamo difficolra ad
anticipare che eventuall altre responsabilita saranno mn futuro oggetto di specifica analist e graduazione e
che saranno proposte le aziond pin idonee (evitando peraltro mutlt dispersiont di nisorse) net confront:
di coloro che abbiano tenuto comportamenti dannosi e debbano ¢ possano nsarcire Ja Socseta.
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.

ATTNG @rr !CU‘# / 17’76’)’)

Speit.le Consiglio di Amministrazione
della socicts

SEAT Pagine Gialle S.p.A.

Via Grosio nr.10/4

20151 - Milano

Epe . ‘\

Spettfe Collegio Sindacale
della societad
SEAT Pagine Gialle 8.p.A.
Via Gtosio nr.10/4
20151 - Milago 775
A e
Raccamandata af v .
e
Preg.mo Signor Prof, Enricc& Lagh
Commissatio Grudizs
Via del Cotso 133
00186 - Rogia

Raceomandata af r

Racenmandata af r

Spett.te CONSOB
Divisione Tutela del Consumatote

Ufficio Consumer Protecton

Via G. B. Martini, 3

(30198 — Roma

Iia fax o 06/8416703

OGGETTO: Concordato Preventivo Seat Pagine Gialle 5.p.A,; aumento di

capitale ed cmissione warrant

Formulo la presente in nome, per conto ¢ uellinteresse della Diott.ssa Stella d’Atri,
nella qualita di Rappresentante Comune degli Azionisti di Risparmic della SEAT Pagine
Gialle S.p.A,, elettivamente domiciliata presso il mio studio, dalla quale ho ticevuto espresso

incatico pet significare quanto scgue.

Via C.B. Cavour n. 35 20026 Novate Milanese (MI) -

20135 Milano (MI), Viale Monte Nero n. 82
el 0254122489 — fax Q2. 54121512
PEC: katia.muscatella@cert.ordineayvocatitoiano. it



AVY, KATIA MUSCATELLA

Da diverso tempo la mia 2ssistita sta tentando, sia direttamente sia per tramite dei
propti consulenti, di avviate un dialogo volto a favorite la soluzione della crisi azicndale,
pur nel rispetto del diritt degli azionisti di risparmio.

Tuttavia, senza soluzione di continuirh con la condotia tenuta del precedente
Consiglio di Amministrazione, non & stato fornito alcun segnale di apertara al confronto:
anzi, la Dottssa d’Atri ¢ stata ostacolata nell'esercizio del proprio mandato, ove st
considerino le difficoltd create nella gestione del tappotto con i propti consulent, affidatari
diincazichi per la tutela degli interessi della categoria azionatia rapptesentata.

Ovviamente, mentze le decisioni del CdA devono essete assunte in piena
autonommia, nessuna norma obbliga ad evitare il dialogo con una categotia formale di
stakeboider, la cui posizione, diversa da quella degli azionisti ordinari, deve comungue trovarc
tutela nell’ambito della procedura concordatatia.

In tale sitnazione, st & petvenuti alls convocazione dell’assemblea della societd senza
consularsi con il Rappresentante Comune, ¢ senza tener conto delle osservazioni da questo
formalizzate in molteplici occasioni, sia tramite specifiche telazioni, sia nel corso delle
assemblee.

T2 mia cliente, pertanto, ad ulteriore ed estrema dimostrazione di voler perseguire
la soluzione del dialogo e della ragionevolezza, cosl evitando - finché possibile od
opportuno - il ricorso 2 contestazioni formali- che potrebbero nuocere allo svolgimento
della procedura concorsuale in atto, stigmatizza fermamente il trattamento pregindizievole
tiservato dalla societi alla categoria tappresentats, tinvenibile nelle seguenti operazion,
prospettate nella Proposta di Concordato ed inserite allordine del giorno delle assemblee

(in via ordinasia ¢ straordinatia) convocate pes il prossims 04 Marzo 2014:

(1) AUMENTO DI CAPITALE

Poiché altamente dilnitivo del numero delle azioni, Paumento incide negativainente
sui diritti degli azionisti di tisparmio, a fronte della mancata e contestuale previsione di
misure compensative di tali ditittl, put riconoseint dalle disposiziont statutarie.

In effettd, Passenza di valore nominale produce una distorsione che rende
ulteriormente impossibile Fassegnazione di un dividendo aggiuntivo.

(Z) RAGGRUPPAMENTO DELLE AZIONI DI RISPARMIOQ

Attualmente Pazione di risparmio Seat PG ha un valore di hquidazione pari 2 6 cnto,

L'eventuale rageruppamento potterebbe lo stesso u 600 euto, con conseguente
impossibilita per il mercato di valutare compiutamente il titolo pet la evidente diffetenza

con #l corrispendente valore del’azione ordinatia, che & in tetmini di “decimi” di euro.

Via C.B. Cavour n. 35 20026 Novate Milancse (MI) —

20135 Milano (M1), Viale Monte Nero n. 82
Tel 02.54122489 — fax 02, 54121512
PEC: katiz.muscatellx@leert ordineavvocadimifana. fe

o8]



AVV. KATIA MUSCATELLA

(3) AZIONE SOCIALE DI RESPONSABILITA’
L'azione sociale di responsabilitd ex artt. 2392 ¢ 2393 cod. civ. nei confronti di
alcuni ex amministratori, la cui deliberazione e promozione viene proposta in base alla
velazione ilustrativa ex art. 125 ter T.ULF., non sembea tenere nella debita considerazione i
profili di danno specificamente subiti dalle azioni di tisparmio a cagione del fatti e delle
operaziont individuati quali presupposti del’azione di responsabilith, né -tanto meno- la
conseguente necessita di destinare alla categoria la rclutiva quota parte del quantum
risarcitorio di condanna.
Per tali motivi, pur sommariamente tiferiti in questz scde e con riserva di pin
analitica ¢ formale esposizione, la mia assistita ritiene che le su tiportate proposte, da R
N

deliberare in occasione delle assemblee (otdinara e straordinaria) della societa, siano

manifestamente lesive degli interessi della categoria, con conscguente necessita di procedere
alla convocazione dell’assemblea speciale pet le valutazioni e le deliberazioni di competenzy-~ Tk
e -
. . L
ai sensi del T.UF.. /
In ogni case, ed in eventuale (se possibile) alternativa a quanto su prospctta;/c'),;-
dott.ssa d’Atri ritiene possa essete valutata, discussa e colta Vopportunitd periy
’ [
dformulazione statutaria, che adegui in maniera appropriata la pastecipazione della
categoria.

Chigde, pertanto, un immediato colloguio_con il C.dA. e con gh organi della

procedusa,
Af fini di una completa informazione ai risparmiatoti, si invita la Societa ad allegare
la presente alla documentazione pet le assemblee convocate per il 04.03.2014,
[n attesa di Vostro cortese e celeie rscontro, porgo
Distinti Saluati.
Milano, 1i 14.02.2014

Via C.B. Cavour n, 35 20026 Novate Milancse (M1) -

20135 Milano (MI), Viale Monte Nero nn, 82
Tel, 02.54122489 — fax 0259121512
PEC: katia.muscarella@@cert. ordineavvocatimilano.it






All. “D” al n. 10.727/5.505 di rep.
STATUTO SOCIALE DELLA SEAT PAGINE GIALLE Sp.A
TITOLOT
ELEMENTI IDENTIFICATIVI
ARTICOLO 1 - DENOMINAZIONE
E' costituila una Societd per Azioni sotto la denominazione "Seat Pagine Gialle Sp.A". La
denominazione sociale pud essere scritta in lettere maiuscole o minuscole, con o senza trattinl efo
interpunzione.
La Societa puo validamente identificarsi ad ogni effetto di legge, in tutti ght atti che la riguardano, con
la denominazione abbreviata "SEAT S.p. A" oppure "SEAT PG S.p.A" senza vincoli di
rappresentazione grafica.
ARTICOLO 2 - SEDE
La Societa ha sede a Milano ¢ sede sccondaria a Torino.
ARTICOLO 3 - DURATA
La durata della Societd & [issata {ino a tutto il 31 dicembre 2100 e potra essere prorogata per
deliberazione dell’Assemblea.
ARTICOLO 4 - OGGETTO
La Socicta ha per oggetto I'esercizio  dell'industria e del commercio cditoriale, tipo-grafico ¢ grafico in
gencre, svelte in qualunque forma ¢ su qualsiasi mezzo, anche on line nonché con qualungue
procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile per l'esercizio di tali attivitd; la raccolta ¢
lesecuzione - anche per conto terzi - della pub-blicitd, in qualsivoglia lorma e destinata a qualsiasi
mezzo di comunicazione, anche on line nonché con qualungque procedimento e tecnologia tempo per
tempo dispenibile per 'esercizio di tali attivita, anche in permuta di beni o servizi; la gestione di attivita
- anche promozionale - nel campo della comunicazione pubblicitaria ¢ delle iniziative di relazioni
pubbliche - in esse compresi 1 servizi di e per il commercio elettrontco, l'attivita cd di couponing e di
proposizione di informazioni anche pubblicitaric su piat-taforme internet o di telefonia mobile - svolte
in qualunque forma e su qualsiasi mezzo nonché con qualunque procedimento ¢ tecnologia tempo per
tempo disponibile per I'esercizio di tali attivitd; 'esercizio, Pelaborazione e la vendita, con ogni mezzo
tecnologico e con qualsiasi supporto frasmissivo, anche on line e via Internet nonché con qualunque
procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile, di ogni tipo di servizi di documentazione
comunqgue concernenti le molteplici forme dell'attivita economica, quali, csemplificativamente, le
hanche dati ¢ 1 servizi di supporto al commercio di beni ¢ servizi; la gestione di tutte le attivita
connesse al frattamento e all'csercizio dell'informazione di qualsivoghia genere e in qualunque l[orma
svolta, ivi comprese quelle concernenti l'esercizio ¢ la commercializzazione dei servizi di
comunicazione di qualunque tipo, ¢ quindi anche telematica, cletironica ¢ digitale, ¢ con qualsivoglia
strumento, tecnologia ¢ modalita tempo per tempo disponibile, inclusa la gestione di reti di
comunicazione clettronica, telematica e digitale nonch¢ in genere di tutte le attivita, produttive e
commerciali, correlate, complementari o strumentali all'ambito di eperativita sopra ilhustrato.
La Societa pud inolire compicre tutte le operazioni commerciall, mobihar ed smmobiliari, indusinali ¢
[inanziarie (queste ultime non nei confront del pubblico)} [unzionalmente connesse al conscgnimento
dell'oggetto sociale; a tal fine pud anche assumere, direttamente o indircttamente - nei limiti di legge -
intcressenze e partecipaziont in altre socictd o imprese, con espressa esclusione di qualsiasi attivitd
inerente alla raccolta del pubblico risparmio e di ogni altra attivita non consentita a norma di legge.
TITOLO 11



CAPITALE SOCIALE ED OBBLIGAZIONI

ARTICOLO 5 - MISURA DEL CAPITALE
Il capitale sociale sottoscritto ¢ versato ¢ pari a € 450.265.793,58 (quatirocentocinguanta
milioniduecentoscssantacinguemilasettccentonovantatre . virgola  cinquantotto)  diviso  in n.
16.066.212.958  (scdicimiliardisessantascimilioniduecentododicimilanovecentocinguantiotto)  azioni
ordinarie ¢ n. 680.373 (seicentoottantamilatrecentoseltantatre) azioni di risparmio, prive di valore
nominale.
Nelle deliberazioni di aumento del capitale sociale a pagamento, il diritto di opzione pud csserc cscluso
nella misura massima del 10 per cento del capitale precsistente, a condizione che il prezzo di emissione
corrisponda al valore di mercato delle azioni e cid sia confermato in apposita relazione della societa
incaricata della revisione legale dei conti.
L'agsemblea straordinaria de} 12 giugno 2012 ha deliberato 'emissione - in via scindibile - di massime
n. 558.837.917 azioni ordinarie ¢ massime n. 197.287 azioni di risparmio da attribuire, rispettivamente,
ai titolari di warrant relativi ad azioni ordinarie ¢ ai titolari di warrant relativi ad azioni di risparmio
assegnati a coloro che risultano azionisti della Societd in epoca immediatamente precedente la fusione
per incorporazione di Lighthouse International Company S.A. nella Societd e in occasione della
mede-sima fusione, sccondo i termini ¢ le condizioni meglio descritte nel Progetto Comune di Fusione,
nella Relazione Hlustrativa sulla Fusione ¢ che risulteranno dal Regolamento Warrant, ove esercitati.
L’Assemblea straordinaria del 4 marzo 2014 ha deliberato, subordinatamentc all’omologazione
definitiva dei concordati preventivi della Socicta ¢ di Seat Pagine Gialle Italia Sp.A., nonché
all’efficacia della fusione per incorporazione di Seat Pagine Gialle Ttalia S.p.A. nella Societa, di:
{1) ridurre il capitale sociale da Euro 450.265.793,58 (quattrocento cinquanta miliond
duecentoscssantacinque mila settccentonovantatre virgela cinquantotto) a Euro 120.000,00 (centoventi
mila virgola zero), senza anuultlamento di azioni;
(i) aumentare 1l capitale a pagamento, in via inscindibile, per un ammontare nominale pari a
Euro 19.880.000,00 (dictannove milioni ottocentoottanta mila virgola zcro), ¢ cosi da Euro 120.000,00
(centoventi mila virgola vero) a Euro 20.000.000,00 {venti milioni virgola zcro), con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’art, 2441, commi 5 ¢ 6, cod. civ., con emissione di n. 6.410.695.320.951
nuove azieni ordinarie, scnza valore nominale ¢ aventi le medesime caratteristiche delle azioni
ordinarie in circolazione, al prezzo unitario di Furo 0,000031 per azione (per i fini dell’art. 2441, sesto
comma, ced. ¢iv., calcolato sul valore dell’emittente a fronte, e in corrispettivo, del valore dello stralcio
di tutti 1 debiti, inclusi interessi, verso 1 creditori concorsuall di Seat Pagine Gialle S.p.A, e di Seat
Pagine (nalle Italia S.p.A. di seguilo precisati, ai sensi ¢ per gli effetti dell’art. 160, primo comma, lett,
a), del R.D. n. 267/1942), da liberarsi in denaro a fronte dello siralcio (¢ quindi mediante utilizzazione)
dei debiti concorsuali di Seat Pagine Gialle S.p.A. e di Seat Pagine Gialle [talia S.p.A. nei confronti dei
creditori concorsuali appartenenti alle Classi B e C (cosi come identificate nelle rispettive proposte di
concordato preventivo), in forza delle proposte di concordato preventivo formulate da Seat Pagine
Gialle S.p.A. e da Secat Pagine Gialle Italia S.p.A. ai sensi degli artt. 160 ¢ ss. del R.D. n, 267/1942, con
assegnazione delle predetie nuove azieni come segue (delegando i Consiglio di Amministrazione ad
apporiare al seguenti rapporti di assegnazione le cventual modifiche che si rendessero necessarie od
opportune nel corso delle procedure del concordato di Scat Pagine Gialle S.p.A. ¢ di Scat Pagine Gialle
Italia S.p.AL),
{a) ai creditori concorsuali di Scat Pagine Glalle S.p.A. della Classe B, nel rapporto di 596 nuove azioni
ordinaric per ogni Euro di credito chirogralario vantato verso Secat Pagine Gialle S.p.A ;



{b) ai creditori concorsuali di Scat Pagine Gialle S.p.A. della Classe C, nel rapporto di 466 nuove
azioni ordinarie per ogni Euro di credito chirografario vantato verso Seat Pagine Gialle S.p.A.;

{c} a1 creditori concorsuall di Seat Pagine Gialle Italia S.p.A. della Classe B, nel rapporto di 3.834
nuove azioni ordinarie per ogni Eurce di credito chirografario vantato verso Seat Pagine Gialle ltalia
S.pALG

(d) ai creditori concorsuali di Seat Pagine Gialle Italia S.p.A. della Classe C, nel rapporto di 3.699
nuove azioni ordinarie per ogni Eure di credito chirografario vantato verso Seat Pagine Gialle Italia
S.p. AL

aumento di capitale da eseguirsi entro quattro mest dall’omologazione definitiva dei concordati
preventivi di Seat Pagine Gialle S.p.A. e Seat Pagine Gialle fralia S.p.A. ¢ comunque entro il 1° maggio
2019;

(1) raggruppare, in data da determinarsi di concerto con Borsa ltaliana S.p A, e ogni altra
Autorith competente (comungue entro quattro mesi dall’omologazione definiliva dei concordati
preventivi di Seat Pagine Gialle S.p.A. e Seat Pagine Gialle Italia S.p.A.), le azioni ordinarie nel
rapporte di n, 1 {una) nuova azione ordinaria avente godimento regolare ogni n. 100 (cento} azioni
ordinarie in circolazione dopo 'aumento di capitale di cui al punto (ii) che precede e le azioni di
risparmio nel rapporto di n. 1 (una) nuova azione di risparmio avente godimento regolare ogni n. 104
(cento) azioni di risparmio in circolazione, previo annuilamento, ai soli fini di consentire la quadratura
complessiva dell operazione, di n. 9 (nove) azioni ordinarie ¢ di n. 73 (settantatre) azioni di risparnio,
senza riduzione del capitalce sociale, cssendo e azioni prive di valore nominale;

(ii1) aumentarc il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 5 ¢ 6, cod. civ., per un importo massimo complessivo di Eure
100.000,00 (cento mila/00}, riferito al solo valore nominale (cul si aggiungera il sovrapprezzo che
risultera dovulo), da liberarsi anche in piu tranches, mediante emissione di complessive massime 1.
3.391.431.376 aziont ordinarie (dopo Poperazione di raggruppamento di cui al punto (iii) che precede)
aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinaric in circolazione (dclegando il Consiglio di
Amnministrazione a determinare 'importo del prezzo di sottoserizione), destinate csclusivamente ¢
irrevocabilmente al servizio dei warrant da emetiersi i csccuzione della delibera di cui alla predetta
Assemblea straordinaria e quindi all’escreizio della facolta di sottoscrizione spettante ai portatori dci
warrant medesimi; aumento da eseguirsi entro il termine ultimo del 1° maggio 2019

ARTICOLO 6 - AZIONI
L'Asscmblca puo deliberare 'emissione di azioni fornite di diritti diversi, in conformita alle
prescrizioni di legge.
Nei limiti ed alle condizioni di legge. e azioni possono essere al portatore.
Lc azioni al portatorc possono esscre convertite in nominative € viceversa su richiesta ¢ a spese
dell’interessato.
Lc azioni sonc cmesse in regime di dematerializzazione.
Lc azioni di risparmio hanno 1 privilegt e 1 diritti descritti nel presente articolo.
Gl utili netti risultanti dal bilancio regolarmente approvato, dedofta la quota da destinare a riserva
legale, devono essere distribuiti alle azioni di risparmio fino alla concorrenza del cinque per cento di
curo 600,00 per azione.
Gli utili che residuano dopo 1’assegnazione alle azioni di risparmio del dividendo privilegiato stabilito
nel comma che precede, di cut I’Assemblea deliber: [a distribuzione, sono ripartiti tra tutte le azionl in
modo che alle azioni di risparmio spetti un dividendo complessivo maggiorato, rispette a quello delle
azioni ordinarie, in misura pari al due per cento di euro 600,00 per azione.
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Quando in un cscrcizio sia stato assegnato alle azioni di risparmio un dividendo inferiore alla misura
stabilita nel sesto comma, la dillerenza ¢ computata in aumento del dividendo privilegiate nei due
ESETCIZE SUCCESSIVIL

In caso di distribuzione di riserve le azioni di visparmio hanno gli stessi dirittt delle altre azioni.
Peraltro ¢ facoltd dell’assemblca che approva il bilancio di esercizio, in caso di assenza o insufficienza
degli utili netti risultanti dal bilancio stesso, utilizzare le riserve disponibill per soddisfare 1 dirit
patrimontah di cut al precedente comma set come evenlualmente accresciutl ai sensi del precedente
comma otto.

La riduzionc del capitale sociale per perdite non ha cffetio sulle azioni di risparmio sc non per la parle
della perdita che non trova capienza nella frazione di capitale rappresentata dalle altre azioni.

Allo scioglimento della societa le azioni di risparmio hanno prelazione nel rimborso del capitale fino
alla concorrenza di euro 600,00 per azione. Nel caso di successivi raggruppamenti o frazionamenti
azionart (come anche nel caso di operazioni sul capitale, ove sia necessario al fine di non alterare il
diritto degli azionisti di risparmio rispetto alla situazione in cui le azioni avessero valore nominale), tale
importo fisso per azione sara modificato in modo conscguente,

Al fine di assicurare al rappresentante comune adeguata informazionc sulle operazioni che possono
influenzare 'andamento delle quotazioni delle azioni di risparmio, al medesimo saranno inviate,
sccondo 1 termint e le modalitd regelanti Pinformativa al mercato, le comunicaziont relative alle
predette materie,

Qualora le aziont ordinarie o di risparnyio della socicta venissero escluse dalle negoziaziont, le azioni di
risparmio manterranno 1 propri diritti e le propric caratteristiche, fermo restando che Pazionista di
risparmio potra richiedere alla Socteta la conversione delle propric azioni in azioni ordinaric o in azioni
privilegiate ammesse a quotazione, aventi le stesse caratteristiche dellc azioni di risparmio -
compatibilmente con le disposizioni di legge all’epoca vigenti - ed inoltre il diritto di voto in rclazione
alle sole deliberazioni dell’assemblea straordinaria, secondo condizioni € modalitd da definirsi con
apposita deliberazione dell’assemblea straordinaria all’'uopo convocata ¢ ferma restando - ove
occorresse - Papprovazione dell’assemblea degli azionisti di risparmio.

ARTICOLO 7 - OBBLIGAZIONI
La Seccieta pué emetterc obbligaziont in conformita alle disposizioni di legge.
TITOLO LI
ASSEMBLEA

ARTICOLO 8 - DIRITTO DI INTERVENTO
Possono intervenire in Assemblea coloro ai quali spetta il diritto di voto, legittimati in base alle
normative applicabili, nei modi e nei termini previsti.
Ogni soggelto a cui spetta il diritto di voto che ha dinitto di intervenire all'assemblea pud farst
rappresentare mediante delega seritta o conferita con documento sottoscritto in forma clettronica ai
sensi della normativa applicabile.
La delega pud cssere rilasciata a persona fisica o giuridica.
La notifica elettronica della delega pud essere effettuata mediante l'utilizzo di apposita sezionc dcl sito
Internet della societd, secondo le modalita indicate nell'avviso di con-vocazione, ovvero, tramite posta
elettronica certificata, all'indirizzo di posta elettronica come di volta in volta indicato nell'avviso di
UUI'lVUCEiZi()]lC.
La Societa pud designare, per ciascuna Assemblea, con indicazionc contenuta nell'avviso di
convocazione, un soggetto al quale 1 soci possano conferire delega con istruzioni di voto su tutte o
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alcune proposte all'ordine del giorno, nei rermini ¢ con le modalita previste dalla legge.
ARTICOLO 9 - POTERI
L'Assemblea ¢ investita del poteri ad essa espressamente riservati dalla legge.
ARTICOLO 10 - CONVOCAZIONE
L'Assemblca ¢ convocata ai sensi di legge nel Comune presso cui sono ubicate la sede sociale o, sc
prevista, la sede secondaria, mediante avviso pubblicato nei modi € nei termini previsti dalle normative
applicabili.
L'Assemblea ordinaria per l'approvazione decl bilancio deve essere convocata cntro 180 giomni dalla
chiusura dell'esercizio seciale, nel rispetto delle dispaosizioni di diritto ap-plicabili, essendo la Societa
tenuta alla redazione del bilancio consolidato o, comunque, quando lo richiedano particolar: esigenze
relative alla struttura ¢ all'oggetto della Socicta.
L'assemblea & altresi convocata ogmi volta che 1] Consighio lo creda opportune o quando ne sia richiesta
la convocazione ai scnsi di legge.
Le Assembilee ordinarie e straordinarie il cui avviso di convocazione sia pubblicato successivamente al
1° gennaio 2013 si tengono in unica convocazione, ai sensi di legge.
ARTICOLO 11 - ASSEMBLEA ORDINARIA E STRAORDINARIEA
Nell'assemblea ordinaria hanno diritto di voto le sele azioni ordinarie.
Nell'assemblea straordinaria hanno diritte di vote le azioni ordinarie e, se emesse, quelle privilegiate,
con diritto di voto.
[ guorum costitutivi ¢ deliberativi dell’ Assemblea sone quelli previsti dalla legge.
ARTICOLO 12 - PRESIDENZA E CONDUZIONE DEI LAVORI
L'Assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione,
In caso di sua asscnza o impedimento, ¢ presicduta dal Vice Presidente, se nominato, o, in subordine,
da persona eletta con il voto della maggieranza dei presentl, secondo il numeroe di voti posseduto.
L'Assemblea su proposta del Presidente, elegge un segretario anche al di fuori degli a-zionisti con le
modaliita di cui al comma precedentc.
Nelle ipotesi previste dalia legge ¢ laddove il Presidente del’Assembica ne ravvisi l'esigenya, il verbale
viene redatto per atto pubblico da notaio designato dal Presidente medesimo.
I1 Presidente della riunione verifica, anche a mezzo di appositi incaricati, 11 diritto di intervenlo, la
conformita delle deleghe alla normativa applicabile, la rcgolarita della costituzione dell'adunanza,
Identita e la legittimazione dei presenti, dirige i lavori e adotta le opportune misure ai fini dell'ordinato
andamento del dibattito ¢ delle votaxio-mi, delinendone le modalitd e accertandone I risultati.
i Presidente puo sceglierc tra gli intervenuti duc o pin scrutatori.
Lo svolgimento delle assemblee puo essere disciplinato da apposito Regolamento ap-provato con
delibera dell’Assemblea ordinaria,
ARTICOLO 13- COPIE ED ESTRATTI
Le copie e gl estratti dei verbali assembleari possono essere rilasciati e certificatt conformi dal
Presidente del Consiglio di Amministrazione o dal Segretario del Congsiglio,
TITOLO IV
ORGANI AMMINISTRATIVIE DI CONTROLLO
ARTICOLO 14 - COMPOSIZIONE DEL CONSIGLIO D1 AMMINISTRAZIONE
La Socicta ¢ amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto da un minimo di 7 (sette) ed
un massimo di 21 (ventuno) Consiglieri.
L'Assemblea determina il numero dei compenenti il Consiglio, che rimane fermo fino a sua diversa
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deliberazione c la durata della nomina, salvi 1 limiti massimi di legge,

Gh Amministratori sono rieleggibili.

Qualora, per qualunque ragione, la maggioranza dei Consiglicri cletti dall’Asscmblea venga a cessare
anticipatamente dalle sue lunzioni, i restanti Consiglieri di Amministrazione si intendono dimissionart
¢ la loro cessazione ha ecffetto dal momento in cui il Consiglio ¢ stato ricostituito per nomina
assembleare,

La nomina decl Consiglio di Amministrazione avverra sulla base di liste presentate dai soci ai sensi dei
successivi comimi o dal Consiglio di Amministrazionc uscente, fatta comunque salva "applicazione di
diverse ¢ ulteriori disposizioni previste da inderogabili norme di legge o regolamentari, Nelle liste 1
candidati dovranno essere elencati mediante un numecro progressivo.

Ciascuna lista dovra contenere ed espressamente indicare almeno due candidati in possesso dei requisiti
di indipendenza richiesti dall’art. 147 ter, IV C, d. Igs. 58/1998.

La lista cventualmente presentata dal Consiglio di Amministrazione uscente ¢ le liste presentate dai
soci dovrannoe essere depositate presso la sede della Societa entro il venticinguesimo giorno precedente
la data dcll’asscmblea chiamata a deliberare sulla nomina dei componenti del Consighio di
Amministrazione € dovranne essere messc a disposizione del pubblico presso la sede sociale, sul sito
Internet della Societd ¢ con le altre modalitd previste dalla Consob con regolamento almeno ventuno
giorni prima della data dcil’assembliea stessa,

Ogn1 socio potra presentare o concorrere alla presentazionce di una sola lista ¢ ognt candidato potra
presentarsi i una sola lista a pena di ineleggibilita,

Avranno digitto di presentare una lista soltanto i soci che da soli o insieme ad altri soci siano
complessivamente titolart di azioni con diritte di voto rappresentanti almeno il 2% del capitale avente
diritto di vote nell'assemblea ordinaria, ovvere la minore miswa determinata dalla CONSOB ai sensi
dell’art. 147 ter, T C, d. lgs, 58/1998. Al fine di comprovare la titolarita del predetto diritto, dovranno
essere depositate presso la sede della Societa copia delle certificazioni rilasciate da intermediari
aulorizzatt ¢ attestanti la titolarita del numere di azioni ncccssario alla presentazione delle liste
medesime, cntro 1 termine previsto per la pubblicazione delle liste.

Unitamente a ciascuna lista, catro il termine sopra indicato, sono depositati i curricula prolessionali ¢ le
dichiarazioni con le quali 1 singoli candidati accettano la candidatura e attestano, sotto la propria
responsabilita, |'inesistenza di cause di incleggibilitd ¢ di mcompatibilita, nonché la sussistenza dei
requisill normativamente ¢ statutariamente prescritti per la carica ¢ eventuale menzione della
possibilita di qualificarsi indipendente ai senst dell’art. 147 ter, [V C, d. lgs. 58/1998, Le liste che
presentano un numero di candidati pari © superiore a tre devono inoltre includere candidati di genere
diverso, seccondo quanto previsto nell’avviso di convocazione dell’ Assemblea, in mode da consentire
una composizione del Consiglio di Amministrazione nel rispetto dela normativa vigente in materia di
equiibrio tra i generi. La lista per la quale non sono osservate le statuizioni di cui sopra é considerata
COMmMC 110N presentaty,

Ogni avente diritto al voto potra votare una sola Hsta,

All'elezione del Consiglio di Amministrazionc si procede - fatto comunque salvo quanto previsto dalle
condizionl, successivamente elencate, per 1l rispetto del numero minimo di amministratori che, sulla
base della normativa applicabile, devono possedere 1 requisiti di indipendenza ovvero essere espressi,
ove possibilte, dalla minoranza ¢ comungque nel rispetto della normativa vigenie in materia di equilibrio
tra i generi - Come scguc:

1) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior numero di voll espressi sono tratti, in basc
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all'ordine progressivo con il quale sono elencati nella lista, gli amministratort part ai componenti del
consiglio di ammunistrazione meno due;
2) 1 reglanti amministratori saranno tratti dalle altre liste; a tal fine i voti ottenuti dalle lisic saranno
divisi per uno ¢ successivamente per due. I quozienti cosi ottenuti saranno asscgnati progressivamente
al candidati di ciascuna di tali liste, secondo ['ordine dalle stesse rispettivamente previsto. I quozienti
cosi attribuiti al candidati delle varie liste verranno disposti in una unica graduatoria decrescente.
Risulteranno eletti coloro che avranno ottenuto 1 quozienti pit clevati. A parita di gquoziente, risultcra
eletto il candidato della lista che non abbia ancora eletto alcun amministratore.
In caso di paritd di voui di lista ¢ sempre a parita di quoziente, si procedera a nuova volazione da partc
dell'intera assembiea, risultando cletto il candidato che ottenga la maggioranza semplice det voti.
Resta fermo
(i} che almeno un amministratore deve essere tratto da una lista, ove presente, che non sia collegata,
neppure indirettamente con i soci che hanne presentato o votato la lista risultata prima per numero di
voti, €
(1i) che almeno un amministratore tratto dalla lista che abbia ottenuto in assemblea il maggior numero
di voti, nonché almeno uno di quelli tratti dalla seconda lista per numere di voti ottenuti, dovranno
rivestire 1 requisiti di indipendenza di cui all’art. 147 ter, IV C, d. 1gs. 58/1998.
Qualora I"applicazione dela procedura di cui ai numert 1) ¢ 2) che precedono non consenta il rispetto
della normativa vigente in materia di equilibrio tra 1 generi, viene calcolato il quoziente di voti da
attribuire a ciascun candidato tratto dalle liste, dividendo il numero di veti ottenuti da ciascuna lista per
il numero d’ordine di clascune dei detti candidaii; il candidato del genere pill rappresentato con il
guozicntc pit basso tra 1 candidati tratti da tutte le liste ¢ sostituito, fermo il rispetto di quanto previsto
dal paragrafo (1i) che precede, dall’appartenente al genere meno rappresentato eventualmente indicato
(con il numero d’ordine successivo pit alto) nella stessa lista del candidato sostituito; in mancanza si
procederd alla nomina dei relativi amministratori mancanti secondo la procedura di cui al penultimo
capoverso del presente articolo. Nel caso in cui candidati di diverse liste abbiano ottenuto lo stesso
quoziente, verra sostituito 1} candidate della lista dalla quale ¢ tratte 1l magglor numero di
amministrator ovvero, in subordine, 11 candidate tratto dalla lista che abbia ottenuto 1} minor numero di
voti ovvero, in caso di parita di voti, il candidato che ottenga meno voti da parte dcll’ Assemblea in
un’apposita votazione.
Per Ia nomina degli amministratort per qualsiasi motivo non nominatl ai sensi del procedimento
descritio, 'Assemblca delibera con e maggioranze di legge, fermo restando obbligo di rispettare il
numero minimo di amministraton che possiedano 1 predetti requisiti di indipendenza nonché il rispetto
della normativa vigenie 1n materia di equilibrio tra 1 genert.
Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno o pit amministratori, si provvede ai sensi dell'art.
2386 C.C. nel tispetlo dei requisiti normativi in materia di amministratori indipendenti e di equilibrio
tra 1 generi.
ARTICOLO 15 - PRESIDENTE - VICE PRESIDENTE - SEGRETARIO
II Consiglio di Amministrazione elegge tra 1 propri membrl un Presidente, qualora non vi abbia
provveduto I'Assemblea ed eventualmente un Vice Presidente nonché un Se-gretario, che pud anche
cssere cstranco al Consiglio.

ARTICOLO 16 - ADUNANZE DEL CONSIGLIO
Il Consiglie ¢ convocato dal Presidente o, in caso di suo impedimento, dal Vice Presidente, se
nominato, o dall'Amministratore Delegato, se nominato, o dal Consigliere pid anzano per eta, di regola
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almeno trimestralmente ¢ comunque ogni volta che lo si ritenga opportuno, oppure quando ne sia fatta
al Presidente richiesta scritta, con P'indicazione dell'ordine del giomo, da almeno due Amministratori o
da un Sindaco effettivo. Le riuniomi del Consiglio si taranno nella sede sociale o altrove, secondo
guanto indicato nell'avviso di convocazione. Le riunioni del Consiglio saranno validamente costituite
anche quando tenute a mezzo di teleconferenze o videoconferenze, a condizione che tutti 1 partecipanti
possano cssere identificati dal Presidente ¢ da tutti gli altri intervenuti, che sia toro consentito di seguire
la discussione € di intervenire in tempo reale nella trattazione degli argomenti discussi, che sia loro
consentito lo scambio di documenti relativi a tali argomenti ¢ che di tutto quanto sopra venga dato atto
nel relativo verbale. Verificandosi tali presupposti, la riunione del Consiglio si considera tenuta nel
luogo in cui si trova il Presidente e dove pure deve trovarsi il Segretario della riunione, onde consentire
la stesura del relativo verbale,
L'avviso di convocazione sard spedito per corricre, telegramma, telefax, e-mail ad ogni Consigliere e
Sindaco effettivo almeno 5 {cinque) giorni prima della data fissata per la riunionc. In caso d'urgenza,
l'avviso di convocazione potra esscre trasmesso almeno 1 {uno) giorno prima della data fissata per la
riunione.
In caso di assenza o rinuncia del Presidente, le sedute del Consiglio sono presiedute dal Vice
Presidente, sc nominato, o dail’Amministratore Delegato, sc nominato, o, in subordine, dal Consigliere
pitl anziano per eta.
In caso di assenza del Segretario del Consiglio, il Scgretario della riunione € nominato dal Consiglio,
anche al di fuori dei Consiglier:,
I Consiglio di Amministrazione ¢ il Collegio Sindacale sono informati, anche a cura degli organi
delegatl, sull'attivita svolta, sul generale andamento della gestione, sulla sua prevedibile evoluzione ¢
sulle operazionl di maggior rilicvo cconomico, (inanziario ¢ patrimoniale, effettuate dalla Societa o
dalle societa controliate; in particolare gli amministratori riferiscono sulle operazioni nelle quali essi
abbiano un Interesse per conto proprio o di terzi, o che siano influenzate dal soggetto che esercita
Pattivita di direzione e coordinamento ove csistentc.
L'informativa viene cffctiuata tempestivamente ¢ comunque con periodicita almeno trimestrale, in
occasione delle riunioni del Consiglio di Amministrazione ovvero me-diante nota scritta,
ARTICOLO 17 - VALIDITA' E VERBALIZZAZIONE
DELLE DELIBERAZIONI CONSILIARI
Per la validita delle deliberazioni del Consiglio di Amministrazione occomeranno la presenza della
maggioranza  degll Amministratori in carica ed il voto favorevole della maggioranza deglt
Amministratori intervenuti,
[e deliberazioni del Consiglio di Amministrazione saranno verbalizzate nel libro delle deliberazioni del
Consiglio da tenere ¢ conservare ai sensi deli'art. 2421, n. 4, cod, civ, sottoscritte dal Presidente e dal
Segretario o da un notato. Quando sia prescritto dalla legge o il Presidente lo ritenga opportuno, le
deliberazioni saranmo verbalizzate da un notaio scelto dal Presidente del Consiglio di Amministrazione.
ARTICOLO 18 - COPIE ED ESTRATTI
Lc copie e gli estratti det verbali consiliar possoneo cssere rilasciati e certificati conformi dal Presidente
del Consiglio di Amministrazione o dal Segretario del Consiglio.
ARTICOLO 19 - POTERI DEL CONSIGLIO - DELEGHE
t Consighio di Avvministrazione ¢ investito dei pitt ampi poteri per Pamruinistrazione ordinacia ¢
straordinaria della Socicta ed ha pertanto [acoltd di compiere tutti gli atti che ritenga opportuni per
l'attuazione ed Ul raggiungimento degli scopi sociali, in [talia come all'estero, eschusi soltanto quelli che

—_
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la legge riscrva all'Assemblea.
Il Consiglic di Amministrazione ¢ inoltre competente ad assumere le deliberazioni concernenti:
- la fusione nei casi previsti dagli articoli 2505 ¢ 2505 big cod.civ. ¢ la scissione nei casi in cul $jano
applicabili tali norme;
- I'istituzionce o la soppressione di sedi secondarie;
- I'ndicazione di quali tra gli amministratori hanno la rappresentanza della societd;
- la riduzione del capitale in caso di recesso del socio;
- ghi adeguamenti dello statuto a disposizioni normative,
- il trasferimento della sede soctale nel territorio nazionale.
Per l'esecuzione delle proprie deliberazioni ¢ per la gestione sociale il Consiglio, nell'osservanza det
limiti di legge, puo:
- Jstituire un Comitale Esceutivo, determinandone 1 poteri ed il numero det componenti;
- delegare gli opportuni poterl, determinando i limiti della delega, ad uno o pid ammi-nistratori
cventualmente con la qualilica di Amministratori Delegati;
- nominare uno o pia Direttori Generali ¢ procuratori ad ncgotia, determinandone le at-tribuziont e le
facolta.
Il Comitate Esecutivo si riunira con la frequenza necessaria in relazione alle materie ad csso delegate
dal Consiglio di Amministrazione ¢ ogni volta lo si ritenga opportuno. Per la convocazione e le
modalita di tenuta delle riuntoni del Comitate Esecutivo ivi compresi 1 quorum costitutivi ¢ di volo si
applica quanto disposto per il Consiglio di Amministrazione.
1l Segretario del Consiglio di Amministrazione ¢ altresi Segretario del Comitato Esecu-tivo. In caso di
sua assenza, il Segretario della riunione & neminato dal Comitato, anche al di fuori dei suoi membri.
Il Consiglio pud altresi costituire Comitati al proprio interno con funziont consultive ¢ propositive
determinandone le atiribuzioni ¢ le facolta.
11 Consiglio di Amministrazione, previo parere obbligatorio del Collcgio Sindacale, nomina e revoca 1
dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili socictari determinandone la durata in carica.
Possono essere nominati dirigente preposto alla re-dazione dei documenti contabill societlari soltanto
coloro 1 quali slapo in possesso di un'esperienza almeno triennale maturata in posizione di adeguata
responsabilita presso l'area amministrativa e/o linanziaria della Societa ovvero di societa con essa
comparabili per dimensioni ovvero per struttura organizzativa.
Il Consiglic di Amministrazione, ¢ i suoi eventuali organi delegati, hanno inolire facol-ta, senza
necessita di autorizzazione dell' Assemblea,
- di compicre tuttd ghi atti e le operazioni di loro competenza che possono contrastare 1} conseguimento
degli obiettivi di un'offerta pubblica di acquisto o di scambio, dalla comunicazione con cul la decisione
o i sorgere dell'obbligo di promuovere l'offerta sono stati resi pubblici sino alla chiusura o decadenza
dell'offerta stessa;
- di attuare decisioni di loro competenza non ancora attuate in utto o in parte ¢ che non rientrane nel
corso normale delle attivita della Societa, prese prima della comunicaziene di cul sopra e la cul
attuazione possa contrastare 1l conseguimento degli obiettivi dell'offerta.

ARTICOLO 20 - RAPPRESENTANZA LEGALE DELLA SOCITTA’
La rappresentanza legale della Societa, di fronte ai terzi ¢ in giudizio spetta al Presi-dente nonché, se
nominati, al Vice Presidente e agli amministratori delegati in via di-sgiunta tra loro nell'ambito delle
rispettive deleghe.

ARTICOLO 21 - COMPENSI E RIMBORSO SPESE
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DEI CONSIGLIERI

At Consiglieri di Amuninistrazione spetta - olire al rimborso delle spese sostenute per 'esercizio delle
lore funzioni - un compenso annuo nella misura stabilita dall’Assemblea.
Detto compenso pud comprendere anche quello degli amministratori investiti di parti-colari cariche,
L'Asscmblea Ordinaria puo altresi attribuire ai membri del Consiglio di Amministra-zione, al'atto della
loro nomina, il diritio alla percezione di una indennita di fine rap-porto (mandato).

ARTICOLO 22 - COLLEGIO SINDACALFE
Il Collegio Sindacale ¢ composto da tre sindaci effettivi e da due sindaci supplenti, nominati
dall'Assemblea che ne fissa anche la retribuzione. I Sindaci hanno le attribu-zioni e i doveri di cui alle
vigenti disposizioni di legge.
Essi hanno diritto al rimborso delle spese sostenute per Pesercizio delle loro funzioni.
Al fine di assicurare alla minoranza l'clezione di un sindaco effettivo e di un supplente, la nomina del
collegio sindacale avviene sulla base di liste presentate dagli azionisti al sensi del successivi commi,
fatta comunque salva l'applicazione di diverse ed ulteriori disposizioni previste da inderogabili norme
di legge o regolamentari. Nelle liste i can-didati sono clencati mediante un numero progressivo. La lista
si compone di due sezio-ni: una per i candidati alla carica di sindaco cffcttivo, l'altra per 1 candidati alla
carica di sindaco supplente, Le liste che, considerando entrambe le sezioni, presentano un numero di
candidali parl o superiore a tre e concorrono per la nomina della maggioranza dei componenti del
collegio sindacale, deveno includere, nclla sexione dei candidati alla carica di sindaco effcttivo,
candidati di generc diverso nelle prime due posizioni della lista, secondo quanto specificato nell'avviso
di convocazione dell’Assemblea, ai (ini del rispetto della normativa vigente in materia di equilibrio tra i
generl, Qualora la sczione dei sindact supplenti di dette liste indicht due candidati, essi devono
appartene-re a genert diversi.
Tutti 1 sindaci devono cssere iscritti nel Registro dei Revisort Legali di cui al capo 111 del D. Lgs. del 27
gennaio 2010 n. 39 ed avere esercitato l'attivita di revisione legale dei conti per un periode non
inferiore a tre anmi,
Hanno diritto a presentare le liste soltanto gli azionisti che, da soll o insleme ad altri, siano
complessivamente titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno il 2% del capitale avente
diritte di voto nell'assemblea ordinaria, ovvero la minore misura determinata dalla CONSOB ai sensi
dell'art. 147 ter, § C, d. Igs. 58/1998.
Le liste dovranno cssere depositate presso la scde della Societa entro il venticinguesimo giorno
prceedente la data dell'asscmblea chiamata a deliberare sulla nomina dei componenti del Collegio
Sindacale.
Al (ine di comprovare la titolarita del predetto diritto, dovranne essere depositate pres-so la sede della
socicta copia delle certificazioni rilasciate da intermediari autorizzati ¢ attestanti la titolaritd del numero
di azioni necessario alla presentazione delle liste me-desime, cntro il lermine previsto per la
pubblicazione delic liste,
Ogm azionista, nonch¢ ghi azionisti appartenenti ad un medesimo gruppo, non possono presentare,
neppur per interposta persona o socicta ductaria, pit di una lista né posso-no votare liste diverse. Qgni
candidato puo presentarsi in una sola lista a pena di ine-leggibilita,
Non possono essere inscriti nelle liste candidati che non siano in possesso del requisiti di onorabilitd e
professionalita stebihil dulla normaiiva applicabile. | sindacl uscenti sono ricicggibili.
Unitamente a ciascuna lista, entro il termine sopra indicato, sono depositati 1 cwrricula professionali del
soggetti designati e le dichiarazioni con le quali 1 singolt candidati ac-cettano la candidatura e attestano,
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sotto la propria responsabilitd, l'inesistenza di causc di ineleggibilita ¢ di incompatibilitd, nonch¢ la
sussistenza del requisiti normativamente ¢ statutariamente prescritti per le rispettive cariche.
La lista per la quale non sono osservate le statuizioni di cui sopra ¢ considerata come non presentata.
All'elezione dei sindaci si procede come segue:
1) dalla lista che ha ottenuto in assemblea 1l maggior numero di vou sono tratti, in base all'ordine
progressiva con il quale sono elencati nelle sczioni della lista, due membri effettivi ed uno supplente;
2} dalla seconda lista che ha ottenuio in assemblea it maggior numero di voti e che non sia coliegata
neppure indirettamente con i soci che hanno presentato o votato la lista ri-sultata prima per numero di
voti, sono tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono clencati nelle seziont della lista, 1}
restante membro cffettivo ¢ 'altro membro supplente,
La presidenza del collegio sindacale spetta al candidato espresso dalla seconda lista, ove presentata, che
ha ottenuto il maggior numero di voti.
Nel caso vengano meno i requisiti normativamente e statutariamente richiesti, il sindaco decade dalla
carica.
In caso di sostituzione di un sindaco, subentra il supplente appartenente alla medesima lista di quello
cessato. Se tale sostiluzione non consente 1) rispetto della normativa vi-gente in materia di equilibrio tra
i generi, il secondo sindaco supplente, se prescnte, appartenente al gencre meno rappresentato ed eletio
dalla lista del candidato sostituito sara il sostituto. Qualera l'applicazione delle procedure di cul sopra
non consenta il ri-spetto della normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi, 'assemblea deve
es-scre convocata al pitt presto per assicurare il rispetto delle previsioni di tale normativa.
Le precedenti staluizioni in materia di nomina del Collegio Sindacale non si applicano nelle assemblee
che devono provvedere ai sensi di legge o di statuto alle nomine dei sindaci effettivi ¢/o supplenti ¢ del
presidente necessarie per l'integrazione del collegio sindacale a seguito di sostituzione o decadenza
nonché per la designazione dei sindaci per qualsiasi motivo non nominati ai sensi dei precedenti
comyni. In tali casi I'assemblea delibera secondoe i quorum di legge, fermo restando il disposto - ove
applicabile - dell'art. 144-sexies, comma 12, del Regolamento Emittenti, adottato dalla Consob con
delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 nenché nel rispetto della normativa sull’cquilibrio tra 1 gencri ¢
delle ulteriori disposizioni di legge applicabili.
Ai fini di quanto previsto dal Deercto Ministro di Grazia ¢ Giustizia del 30 marzo 2000 o, 162, art. 1,
comma 3, si precisa che attivitd editoriale, pubblicitaria e servizi di co-municazione in genere,
indipendentemente dal mezzo o dal supporto utilizzato, costi-wiscono attivitd strettamente attinenti a
quella dell'impresa.
Le riunioni del Collegio Sindacale - qualora il Presidente ne accertl la necessita - pos-sono essere
validamente tenute in vidcoconferenza o in audioconferenza, a condizionc che tutti i partecipanti
possano essere identificati dal Presidente ¢ da tutti gli altri inter-vemuti, che sia loro consentito di
scguire la discussione ¢ di intervenire in tempo reale nella trattazione degli argomenti discussi, che sia
loro consentito lo scambio di docu-menti relativi a tali argomenti ¢ che di ttto quanto sopra venga dato
allo nel relativo verbale, Verificandosi tali presupposti, la riunione del Collegio Sindacale si considera
tenuta nel luogo i cwi st trova il Presidente,

ARTICOLO 23 - OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE
La Societd approva le operazioni con parti correlate nel rispetto delle previsioni di legge ¢
regolamentari vigenti, delle propric disposizioni statutaric ¢ delle procedure adotlate in materia.
La Procedura in materia di Operazioni con Parti Correlate della Societd puo prevedere che:
1) il Consigho di Amministrazione approvi comunque le Operazioni di Maggiore Rile-vanza,
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nonostante l'avviso contrario della maggioranza degli Amministratori Indipen-denti, a condizione che i)
il compimento delle stesse sia stato preventivamente autoriz-zato dall'Assemblea, ai sensi dell'art. 2364,
comma |, n. 5, del Codice Civile; ii) la maggioranza dei Soci non Corrclati all'Operazione di Maggiore
Rilevanza presenti in asscmblea in misura almeno pari al 10% del capitale votante, non abbia espresso
voto contrario all'Operazionc stessa;
2) ove la proposta di deliberazione del Consiglio di Amministrazionc avente ad oggetto il compimento
di un'Operazione di Maggiore Rilevanza da sottoporre all'Assernblea sia approvata con l'avviso
contrario del Comitato degli Amministratori Indipendenti o del Collegio Sindacale, I'Assemblca pud
deliberare con i quorum di legge, a condizione che la maggioranza dei soci non correlati all'Operazionc
di Maggiore Rilevanza prescnti m assemblea in misura almeno pari al 10% del capitalc votante, non
abbia espresso voto contrario all'Operazione stessa;
3) in caso di urgenza, le Operazioni con Parti Correlate, sia di competenza consiliare sia di competenza
assembleare, siano concluse in deroga alle disposizieni di cui alla Procedura in materia di Operazioni
con Parti Correlate della Societd, nel rispetto di quanto previsto dalle disposizioni legislative e
regolamentari in materia.

TITOLO V

BILANCIO

ARTICOLO 24 - CHIUSURA ESERCIZIO SOCYALE - RIPARTO UTILI

L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno,
Dagli utili netti risuitanti dal bilancio deve essere dedotlo il cinque per cento degli stes-si da
accantonarc a riserva legale, sinché questa abbia raggiunto I'ammontare pari al quinto del capitale
sociale.
[l residuo viene utilizzato per l'assegnazione del dividendo deliberato dall'Asscmblea efo per quegli
altri scopi che 'Asscmblea stessa riticne pitl opportuni o necessart.
Il Consiglio di Amministrazione pud, durante il corso dell'escrcizio, distribuire agli a-zionisti acconti
sul dividendo ncl rispetto delle disposizioni di legge in materia.
I dividendi non riscossi nel terminc di cinque anni dal giorno della loro esigibilitd si in-tendono
prescritti a favore della Socicta.

TITOLO VI

SCIOGLIMENTO
ARTICOLO 25 - LIQUIDATORI

[n caso di scioglimento della Societd, 'Assemblea determina Ic modalita della liquida-zione e nomina
uno o pit liquidatori, [issandone poteri e compensi nei imiti di legge.

TITOLO VII

DISPOSIZIONT GENERALI
ARTICOLO 26 - DOMICILIAZIONE DEGLIT AZIONISTI
- FORO CONVENZIONALE
Il domicilio degli azionisti nef confronti della Societa si intende eletto, a tutti gli cffetti di legge, presso
il domicilio risultante dal Libro Soci.
Nel rispetto delle disposizioni di legge in materia, tuttc le contestazioni fra gli azionisti e la Socicta
sono decise dall'Autorita Giudiziaria nella cui circoscrizione ha sede legale la Socicta.
ARTICOLO 27 - RINVIO
Per ttto quanto non ¢ disposto dal presente Statuto si applicano le disposizioni di legge.
ARTICOLO 28 - DISPOSIZIONI TRANSITORIE
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Le disposizioni degli articoli 14 (Composizione del Consigho di Amministrazione) e 22 (Collegio
Sindacale) finalizzate a garantire il rigpetto della normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi
trovano applicazione a decorrere dal primo rinnovo del Consiglio di Amministrazione e del Collegio
Sindacale successivi al 12 agosto 2012 ¢ per tre mandati consecutivi.

F.to Guido de Vivo

I.io Carlo Marchetti notaio
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Copia su supporto informatico conforme al documento originale su supporto
cartaceo, ai sensi dell’art. 22, comma 2, D.Lgs. 7 marzo 2005 n. 82, in termine utile
di registrazione per il Registro Imprese di Milano

Firmateo Carlo Marchetti

Nel mio studio, 12 marzo 2014

Assolto ai sensi del decreto 22 febbraio 2007 mediante M.U.L






