REP. N. 16026 ] RACC.N. 3422 .
e VERBALE DI ASSEMBLEA STRAORDINARIA -

e DEGLI AZIONISTI DELLA SOCIETA'

"Seat Pagine Gialle S.p.A."
REPUBBLICA. ITALIANA

L'anno duemilasedici.
Il giorno cinque del mese di aprile
' (05/04/2016)

In Torino, nel mio studio, in via Alfierin. 17.
lo sottoscritta Monica TARDIVO, notaio in Torino, iscritto presso il Colle-
gio Notarile dei Distretti Riuniti di Torino e Pinerolo, su richiesta - a mezzo
dell'’Amministratore Delegato signor CONVERTI Antonio - della societa: —

"Seat Pagine Gialle S.p.A." siglabile "SEAT S.p.A." oppure "SEAT PG -

S.p.A.", soggetta all'attivitd di direzione ¢ coordinamento di ITALIAONLI-
NE S.p.A., con sede in Torino (TO), corso Mortara n. 22, capitale sociale di
euro 20.000.000,00 (ventimilioni) interamente versato, suddiviso in numero
64.267.622.142  (sessantaquattromiliardiduecentosessantasettemilionisei-
centoventiduemilacentoguarantadue) azioni, di cui numero 64.267.615.339
(sessantaquattromiliardiduecentosessantasettemilioniseicentoquindicimi-
latrecentotrentanove) azioni ordinarie ¢ numero 6.803 (seimilaottocentotre)
azioni di risparmio, senza indicazione del valore nominale, codice fiscale e
numero di iscrizione del Registro delle Imprese di Torino 03970540963,
procedo alla redazione e sottoscrizione, ai sensi dell'art. 2375 C.C., per
quanto concerne la parte straordinaria dell'ordine del giorno, del verbale
della assemblea della predetta societd, tenutasi alla mia costante presenza,
riunitasi in Torino, in una sala posta al piano primo dello stabile sito in
corso Mortara n. 22, in data :

8 (otto) marzo 2016 (duemilasedici)
giusta I'avviso di cui infra, per discutere e deliberare sull'ordine del giorno
pure infra riprodotto. :

Rammento che, ai soli fini di pubblicita legale delle deliberazioni approva-
te, ¢ stato da me notaio redatto prima d'ora un verbale di sintesi di tale as-
semblea, repertorio numero 15833/3384, registrato a Torino il 9 (nove)
marzo 2016 (duemilasedici) al numero 2822 ed iscritto presso il Registro
delle Imprese di Torino in data 11 {undici) marzo 2016 (duemilasedici). —-
Do atto che il resoconto dello svolgimento della predetta assemblea, per
quanto concerne la parte straordinaria dell'ordine del giomo, & quello di se-
guito riportato, essendo la parte ordinaria oggetto di separata verbalizzazio-
ne.

Il signor CONVERTI Antonio presiede 1'assemblea ai sensi dell'articolo 12
dello Statuto Sociale e, anzitutto (ore dodici e ventitre minuti), dichiara

aperia la seduta e, con l'assenso dell'assemblea stessa, incarica me notaio
della redazione del verbale ai sensi dell'articolo 2375 C.C.
Ii Presidente, quindi, informa, comunica e da atto:
- che l'assemblea ¢ stata convocata in unica convocazione in Torino (TO),
corso Mortara n. 22 per il giomo 8 (otto) marzo 2016 (duemilasedici) alle
ore undici, mediante avviso pubblicato, nel rispetto dello statuto e della nor-
mativa vigente, sul sito internet della societd www.seat.it e sul quotidiano a
diffusione nazionale Corriere della Sera in data 22 (ventidue) gennaio 2016

(duemilasedici) per discutere e deliberare sul seguente
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ORDINE DEL GIORNO
"Parte ordinaria
1. Determinazioni in merito all'avvenuta cooptazione di un Consigliere
d'Amministrazione ai sensi dell'art. 2386 del codice civile; deliberazioni
inerenti € conseguenti.
2. Nomina di un sindaco supplente; deliberazioni inerenti e conseguenti..——
3. Approvazione del piano di stock option di Seat Pagine Gialle S.p.A. de-
nominato "piano di stock option 2014-2018" riservato ad amministratori
eseculivi e manager dipendenti di Seat Pagine Gialle S.p.A. e delle sue con-
trollate, sospensivamente condizionato all'efficacia della fusione per incor-
_porazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.; deliberazioni
inerenti e conseguenti. —
Parte straordinaria
1. Approvazione del progetto di fusione per incorporazione di Italiaonline
S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.; deliberazioni inerenti e conseguenti.
2. Attribuzione al Consiglio di Amministrazione di una delega ad aumenta-
re il capitale sociale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con esclu-
sione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, commi 5, 6 ¢ 8, del
Codice Civile, da riservare in sottoscrizione ai benefictari del "Piano di
Stock Option 2014-2018", sospensivamente condizionata all'efficacia della
fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle
S.p.A. Modifica dell'articolo 5 dello Statuto Sociale; deliberazioni inerenti e
conseguenti.
3. Attribuzione al Consiglio di Amministrazione di una delega ad aumenta-
re il capitale soctale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con esclu-
sione del diritto di.opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma 4, del Codice
Civile, sospensivamente condizionata all'efficacia della fusione per incor-
porazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. Modifica del-
l'articolo S dello Statuto Sociale; deliberazioni inerenti e conseguenti."; ——
- che le azioni della societd sono ammesse alle negoziazioni presso il Mer-
cato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. —
1l Presidente ricorda agli intervenuti che 'articolo 122 del TUF prevede, fra
l'altro, che:
"1. I patti, in qualunque forma stipulati, aventi ad oggetto l'esercizio del di-
riito di voto nelle societa con azioni quotate € nelle societa che le controlla-
no, entro cingque giorni dalla stipulazione siano: a) comunicati alla Consob;
b) pubblicati per estratto sulla stampa quotidiana; c¢) depositati presso il re-
gistro delle imprese del luogo ove la societd ha la sua sede legale; d) co-
municati alle societh con azioni quotate.
2. omissis
3. omissis
% 4. 1l diritto di voto inerente alle azioni quotate per le quali non sono stati
=% adempiuti gli obblighi previsti dal comma 1 non puo essere esercitato.”. ——. -
.} Il Presidente, a questo punto, invita gli intervenuti a comunicare se alcuno
! di essi si trovi nella condizione di non poter esercitare il voto ai sensi del ci-
tato quarto comma.
Nessuno intervenendo, egli comunica, che, per quanto a conoscenza della
Societa, alla data odierna sussistono pattuizioni parasociali rilevanti ai sensi
dell'art. 122 TUF pubblicate nei termini ¢ con le modalita di legge; le infor-
mazioni essenziali relative a dette pattuizioni parasociali, redatte e pubbli-




cate ai sensi dell'art. 130 del Regolamento Emittenti, sono disponibili sul si-
to internet” della Societa all'indirizzo www.seat.it, Governance, Documen-
tazione Societaria, Patti parasociali, nonché sul sito internet della Con-sob
all'indirizzo www.consob.it. '
Il Presidente continua l'esposizione inerente la costituzione della riunione
precisando: .
- - che non sono rappresentate testate giornalistiche; :
- che ¢ funzionante - come consentito da esso Presidente - un sistema di re-
* gistrazione dello svolgimento dell'assemblea, al fine esclusivo di agevolare,
se del caso, la stesura del verbale della riunione;
- che ¢ stata effettuata la verifica delle deleghe per la rappresentanza in as-
semblea ed esse risultano regolari ai sensi delle vigenti disposizioni, e le de-
leghe sono state acquisite agli atfi sociali; ¢ stata inoltre effettuata la verifi-
ca dell'identita degli intervenuti e della loro legittimazione a partecipare ai
lavori assembleari;
- che la societd non ha in portafoglio azioni proprie;
- che, come risulta dall'avviso di convocazione, la societd ha designato Cor-
porate Services S.r.1., quale Rappresentante Designato, ossia il soggetto cui
conferire delega con istruzioni di voto ex art. 135 undecies TUF, al quale
entro il termine di legge, non & stata conferita alcuna delega; e
- che nessun avente diritto si & avvalso della facolta di porre domande prima
dell'assemblea ex art. 127 ter del TUF;
- che in relazione all'odierna assemblea non risulta sia stata promossa solle-
citazione di deleghe ex art. 136 e scguenti TUF;
- che, per quanto a conoscenza della Societd, secondo le risultanze del libro
dei soci, integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi dell'articolo 120
TUF (e norme precedenti) e delle relative norme attuative contenute nel Re-
golamento Consob n. 11971/99, come successivamente modificato (il "Re-
golamento Emittenti"} e da altre informazioni a disposizione, I'elenco nomi-
nativo degli azionisti che partecipano direttamente o indirettamente in mi-
sura superiore alle soglie tempo per tempo applicabili del capitale sociale
sottoscritto, rappresentato da azioni con diritto di voto, & il seguente:
* Azionista "Italiaonline S.p.A." direttamente e indirettamente attraverso
"The Marchmont Trust" titolare di n. 51.558.863.664 (cinquantunmiliardi-
cinquecentocinquantottomilioniottocentosessantatremilasei-
centosessantaquattro) azioni ordinarie, pari ali'80,23% (ottanta virgola ven-
titre per cento) del capitale sociale ordinario.
Il Presidente comunica che le operazioni di registrazione delle presenze e di
rilevazione delle votazioni sono gestite con l'ausilio di un telecomando, c.d.
"televoter”, e di una apposita procedura informatica; tale modalitd consente
anche I'espressione del cosiddetto voto differenziato, mediante il rilascio di
un adeguato numero di telecomandi "televoter”.
Ricorda che la presenza in sala del socio munito di televoter comportera la

rilevazione nel sistema informatico, appunto, della sua "presenza”. Coloro
che resteranno in sala durante la votazione (e che non volessero votare né a
favore, né contro, né astenendosi) saranno considerati come "non votanti”. .
Ogni partecipante ha infatti ricevuto almeno un televoter, a cui sono asso-
ciati i suoi dati identificativi: al televoter la procedura informatica abbina i
voti di cui ciascuno & portatore in questa assemblea. 11 televoter & uno stru-
mento di uso strettamente personale, da tenere per tutta la durata della riu-




nione, giacché viene utilizzato anche come pass identificativo per l'accesso
al locali assembleari.
Sul televoter vi sono cinque tasti e a lato di ciascuno ¢ indicata la corrispon-
dente espressione di voto. Dall'alto in basso, i tasti servono per astenersi,
esprimere voto contrario o per esprimere voto favorevole. I tre tasti identifi-
cati come Favorevole 1, Favorevole 2 e Favorevole 3 sono equivalenti, os-
sia esprimono tutti il voto "favorevole".
Coloro che resteranno in sala durante la votazione (e che non volessero vo-
tare né a favore, né contro, né astenendosi} saranno considerati come "non
votanti".
A tempo debito, nel corso dei lavori, verra dichiarata l'apertura della vota-
zione. Finché la votazione sara aperta, i televoter saranno abilitati e ciascu-
no potra esprimere il proprio voto, anche modificando la scelta effettuata,
fino al momento della chiusura della votazione, che ugualmenie verra an-
nunciata: il sistema registra I'ultima espressione di voto.
La registrazione del voto risulta dall'accensione di una spia verde in alto a
sinistra dell'apparecchio. Se la luce diventa rossa, vorrd dire che l'espres-
sione di voto non ¢ stata registrata dall'applicativo informatico. Raccoman-
da quindi ai partecipanti di verificare sempre il colore che assume la spia
dopo ogni digitazione.
Precisa ancora che ¢ a disposizione per qualsiasi esigenza, il personale tec-
nico presso il tavolo alla propria destra, che - ove occorrendo - potra fornire
maggiori ragguaghi e che i dati relativi alle operazioni di voto saranno ripor-
tati a verbale. :

re recolarita allo svoleimento dei lavori dell'Assem-
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blea, il Presidente prega cortesemente gli intervenuti di non assentarsi fino a
votazioni avvenute. A tale riguardo prega, chi avesse necessita di uscire, di
dame notizia alla segreteria. :
1l Presidente prega i partecipanti di non abbandona:re la sala fino a quando
le operazioni di scrutinic e la dichiarazione dell'esito della votazione non
siano state comunicate e quindi siano terminate.
Prima di procedere con la trattazione degli argomenti di parte straordinaria
all'Ordine del Giorno, ricorda che 1 partecipanti che intendono prendere la
parola sono invitati a prenotarsi presso il tavolo alla propria destra. .————.
Precisa, quindi, che sono stati espletati gli adempimenti - anche di carattere
informativo - previsti dalla legge in relazione agli argomenti concernenti 1
punti all'ordine del giorno.
1l Presidente informa ancora che - al fine di ademplere al meglio alle dispo-
sizioni normative in tema di diritto di porre domande prima e durante 1'as-
semblea (art. 127 ter TUF) - si procedera nel modo seguente: ——
1) alle domande formulate con testo scritto consegnato durante l'assemblea,
verra data risposta al termine di tutti gli interventi, salvo il caso di domande
aventi uguale contenuto, cui si dara risposta umtaria;
2) alle domande eventualmente contenute nell'intervento orale svolto in se-

de di discussione si dara ugualmente risposta, al termine di tutti gli inter-
venti, sulla base di quanto effettivamente inteso nel corso della esposizione

orale.
Il Presidente continua l'esposizione inerente la costifuzione della riunione
comunicando ulteriormente:
- che 'Assemblea si riunisce oggi in unica Convocazione;




- che per il Consiglio di Amministrazione & presente esso comparente, men-
tre hanno giustificato la propria assenza il Presidente del Consiglio di Am-
ministrazione signor BISHARA Khaled Gatal Guirguis, il Vice Presidente
del Consiglio di Amministrazione signor ECKERT David Alan e i Consi-
glieri signori SURSOCK Sophie, SCIOLLA Corrado (Consigliere Indipen-
dente), CAPPELLO Maria Elena (Consigliere Indipendente), SAWIRIS
Onsi Naguib ¢ FINOCCHI MAHNE Cristina (Consigliere Indipendente); &
presente anche I'avvocato Antonia Cosenz, il cui mandato scade con l'odier-
na assemblea (testé nominata in sede ordinaria);
- che & presente il Collegio Sindacale della societa nelle persone di tutti i
Sindaci Effettivi signori GILI Maurizio, Presidente, NORI Guido Natale
Antonio ¢ GARZINO DEMO Ada Alessandra;
- che sono altresi presenti il Dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari dottor SERVO Andrea e la Rappresentante Comune degli
Azionisti di Risparmio, dottoressa D'ATRI Stella;
- che sono presenti o rappresentati numero 38 (trentotto) soggetti legittimati
al voto portatori di complessive numero 55.134.414.386 (cinquantacinque-
miliardicentotrentaquattromilioniquattrocentoquattordicimila-

. trecentoottantasei) azioni ordinarie - per le quali sono state effettuate le co-

municazioni all'emittente, a cura dell'intermediario, in conformita alle pro-
prie scritture contabili, ai sensi dall'articolo 83 sexies TUF - ed aventi dirit-
to ad al{rettanti voti, che rappresentano circa 1'85,789% (ottantacinque vir-
gola settecentoottantanove per cento) delle numero 64.267.615.339 (sessan-
taquattromiliardiduecentosessantasettemilioniseicentoquindicimilatrecen-
totrentanove) azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale. .
Sia l'elenco degli aventi diritto al voto presenti, in proprio o per delega, che
l'elenco nominativo degli aventi diritto al voto partecipanti all'assemblea, in
proprio o per delega, con lindicazione del numero’ delle rispettive azioni
verranno allegati al presente verbale rispettivamente sotto le lettere "A" e
"B".
Egli chiede ai presenti di comunicare se ci sia qualcuno che si trovi in even-
tuali situazioni di esclusione del diritto di voto ai sensi della disciplina vi-
gente,

Richiamate le norme dl legge, il Presidente dichiara 1'assemblea validamen-
te costituita in unica convocazione ai sensi di legge, cui Iamcolo 11 dello
Statuto Sociale rinvia, anche per-la parte straordinaria.
Poiché Faffluenza alla sala assembleare potrebbe continuare, il Presidente
comunica che aggiornera il numero degli aventi diritto al voto presenti al
momento delle votazioni, fermo restando che l'elenco nominativo dei par-
tecipanti in proprio o per delega (con indicazione del delegante e del dele-
gato), con specificazione delle azioni per le quali & stata effettuata la co-
municazione da parte dell'intermediario all'emittente ai sensi dell'articolo 83
sexies TUF, con indicazione della presenza per la votazione nonché del vo-
to espresso, ovvero della mancata espressione di esso, con il relativo quan-
titativo azionario e con riscontro dei soggetti presenti al momento di ogni

votazione, costituira allegato al verbale della riunione.
[ Presidente informa che, ai sensi del Decreto Legistativo n. 196/2003 (Co-
dice in materia di protezione dei dati personaki), i dati dei partecipanti all'as-
semblea vengono raccolti e trattati dalla Societd esclusivamente ai fini del-
l'esecuzione degli adempimenti assembleari e societari previsti dalla nor-




mativa vigente.
1l Presidente, a questo punto, con I'ausilio del segretarlo comunica che sono
stati distribuiti agli intervenuti due fascicoli contenenti la documentazione
relativa alla parte ordinaria e straordinaria e precisamente:
- statuto sociale
- estrafto avviso di convocazione;
- avviso di convocazione;
o per la parte ordinaria
- Relazione del Consiglio di Amministrazione ex art. 125 ter TUF relativa
alla nomina di un Consigliere di Amministrazione;
- Relazione del Consiglio di Amministrazione ex art. 125 ter TUF relativa
alla nomina di un sindaco supplente; -—
- Proposta di candidatura del sindaco supplente presentata da parte dell'a-
zionista Italiaonline;
- Relazione del Consiglio di Amministrazione ex art. 125 ter TUF relativa
al Piano di Stock Option 2014-2018 con allegato il Documento informa-ti-
vo relativo;

______________ per la parte straordinaria
- Progetto di fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pa-
gine Gialle S.p.A. redatto ai sensi degli articoli 2501 ter e 2501 bis, comma
2, -del Codice Civile con allegata la relazione emessa della societd di re-
vi-sione PricewaterhouseCoopers S.p.A. ai sensi dell'art. 2501-bis, comma
5, codice civile;
- Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Seat Pagine

n;alla Qn A @il nrnoatta A7 fig arnarazians  Jd1 nnlina
AFEIU S P Sl PRUECIWU Qi 1usione PUL 1LL\.4UL1}U1 LAVFLIG WL 1 AAa0nIne

S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. redatta ai sensi degli articoli 2501 ter e
2501 bis, comma 2, del Codice Civile;
- Relazione della societa di Revisione PncewaterhouseCoopers S.p. A ai
sensi dell'art. 2501 sexies del Codice Civile;
- Situazione Economica patrimoniale di Ttaliaonline S.p.A. al 30 (trenta)
settembre 2015 (duemilaquindici); :
- Situazione Economica patrimoniale di Seat Pagine Gialle S.p.A. al 30
(trenta) settembre 2015 (duemilaquindici);
- Documento Informativo relativo a operazione di maggiore rilevanza con
parti correlate inerente alla fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A.
mn Seat Pagine Gialle S.p.A.;

- Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione in merito all"at-
tribuzione al Consiglio di Amministrazione di una delega ad aumentare il
capitale sociale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, commi 5, 6 ¢ 8, del Codice
Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del "Piano di Stock Op-
tion 2014-2018", sospensivamente condizionata all'efficacia della fusione
per incorporazione di Italiaoniine S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. Modi-
fica dell'articolo 5 dello Statuto Sociale”, redatta ai sensi dell'art. 72 del Re-
golamento Emittenti;
- Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione in merito all™at-

fribuzione al consiglio di amministrazione di una delega ad aumen-tare il
capitale sociale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma 4, del Codice Civi-
le, sospensivamente condizionata all'efficacia della fusione per incorpora-




zione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. modifica dell'arti-
colo 5 dello statuto sociale. Deliberazioni inerenti e conseguenti”, redatta ai
sensi dell'art. 72 del Regolamento Emittenti.
Il Presidente, sempre con I'ausilio del segretario, precisa, inoltre, che sono a
disposizione alcune copie del Bilancio d'esercizio e consolidato di Ttaliaon-
line S.p.A. al 31 (trentuno) dicembre 2012 (duemiladedici), al 31 (trentuno)
~ dicembre 2013 (duemilatredici) e al 31 (trentuno) dicembre 2014 (duemila-
- quattordici). '
- Il Presidente precisa, infine, che, ai sensi dell'articolo 12 dello Statuto So-
ciale, in sede di discussione gli interventi da parte dei signori azionisti do-
vranho essere concisi, attinenti all'Ordine del Giorno e svolti in una durata
massima di 10 (dieci) minuti per ciascun oratore. Sottolinea che coloro che
sono gia intervenuti nella discussione potranno chiedere di riprendere nuo-
vamente la parola per una durata non superiore a cinque minuti, al fine di
effettuare un intervento di replica al quale si valutera se far seguire un'ulte-
riore risposta.
1l Presidente passa a questo punto alla trattazione del primo punto all'ordine
del giomo di parte straordinaria:
1. Approvazione del progetio di fusione per incorporazione di Italzaonhne
S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.; deliberazioni inerenti e conseguenti.
I Presidente propone di omettere la lettura della Relazione illustrativa re-
datta sul punto dal Consiglio di Amministrazione ex articoli 2501 quinquies
Codice Civile, 2501 bis, comma 3, Codice Civile e 70, comma 2, Regola-
mento Emittenti, in quanto gia a disposizione degli intervenuti. —
Ottenuto l'assenso dell'assemblea, procede quindi ad illustrare sintetica-
mente 'operazione, che prevede la fusione per incorporazione di Italiaonli-
ne S.p.A. con sede in Assago (MI), via del Bosco Rinnovato n. 8, Milano-
fiori Nord, Palazzo U4, capitale sociale di euro 7.558.413,40 (settemilioni-
cinquecentocinquantottomilaquattrocentotredici  virgola quaranta) intera-
mente versato, suddiviso in numero 75.584.134 (settantacinquemilionicin-
quecentoottantaquattromilacentotrentaquattro) azioni senza indicazione del
valore nominale, codice fiscale ¢ numero di iscrizione del Registro delle
Imprese di Milano 11352961004, in Scat Pagine Gialle S.p.A. e che portera
alla nascita del leader italiano nella pubblicita digitale per grandi account e
nei servizi di comunicazione per le piccole e medie imprese. Sottolinea che
la fusione ¢ parte di una pill ampia operazione promossa da Libero Acqui-
sition S.4 r.]. in qualita di azionista di controllo di Italiaonline, GoldenTree
Asset Management Lux S.a r.l., GoldenTree SG Partners L.P., GT NM L.P.
¢ San Bernardino County Employees Retirement Association ¢ GL Europe
Luxembourg S.4 r.l., in qualitd di azionisti di riferimento di Seat Pagine
Gialle S.p.A., che vede nella fusione il completamento della pit ampia ope-
razione di mtegrazmne fra la Societa e Italiaonline S.p.A..
In particolare, il Presidente rammenta che:
a) in data 21 (ventuno) maggio 2015 (duemilaquindici), Italiaonline S.p.A.
ed i predetti azionisti di riferimento della medesima e di Seat Pagine Gialle
S.p.A. hanno sottoscritto un accordo d'investimento avente a oggetto l'inte-
grazione fra Italiaonline S.p.A. e Seat Pagine Gialle S.p.A., con l'obiettivo

di creare l'operatore leader nel mercato italiano della pubblicita digitale;
b) in esccuzione di tale accordo di investimento, in data 9 (nove) settembre
2015 (duemilaquindici), con atto in data 8 (otto) settembre 2015 (duemila-




“quindici) rep. 67978/12103 in autentica notaio Filippo Zabban di Milano,
con efficacia 9 (nove) settembre 2015 (duemilaquindici), 1 predetti azionisti
di riferimento di Seat Pagine Gialle S.p.A. hanno conferito in Faliaonline le
azioni Seat Pagine Gialle S.p.A. da questi detenute, pari a circa il 53,9%
(cinquantatre virgola nove per cento) delle azioni ordinarie Seat Pagine
Gialle S.p.A.. A fronte del conferimento, Italiaonline S.p.A. ha aumentato il
proprio capitale sociale per un controvalore pari a Furo 135.017.864,00
(centotrentacinquemilionidiciassettemilaottocentosessantaquatiro), emetten-
do e assegnando ai conferenti un numero di aziom corrispondenti, com-
plessivamente, a circa il 33,85% (trentatre virgola ottantacinque per cento)
del totale delle azioni di Italiaonline S.p.A.. Per effetto del conferimento
Italiaonline S.p.A. & divenuta azionista di controllo di Seat Pagine Gialle
Sp.A., nisultando 1n possesso di circa il 54,34% (cinquantaquattro virgola
trentaquattro per cento) delle azioni ordinarie Seat Pagine Gialle S.p.A. (pa-
ri alla somma delle azioni conferite e defle n. 299.990.000 (duecentonovan-
tanovemilioninovecentonovantamila) azioni ordinarie che Ifaliaonline
S.p.A. gia deteneva alla data del conferimento); :
¢) a seguito dell'efficacia del Conferimento, in data 9 (nove) settembre 2015
(duemilaquindici), Italiaonline S.p.A., anche per conto dei propri azionisti
Libero Acquisition S.a rl., GoldenTree Asset Management Lux S.4 r.l.,
GoldenTree SG Partners L.P., GT NM L.P. e San Bernardino County Em-
ployees Retirement Association e GL. Europe Luxembourg S.4 r.l., ha pro-
mosso un'offerta pubblica di acquisto obbligatoria in denaro (di seguito de-

- nominata anche 1""OPA") avente a oggetto tutte le aziom ordinarie di Seat
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S.p.A., ai sensi e per ghi effetti degli articoli 106 comma
1 e 109 del TUF;
. -d) in data 6 (sei) novembre 2015 (duemilaquindici), 'OPA si & conclusa con
T'adesione di n. 16.638.908.570 (sedicimiliardiseicentotrentottomilioninove-
centoottomilacinquecentosettanta) azioni Seat Pagine Gialle S.p.A.. Ad esi-
to dell'OPA, Ttaliaonline S.p.A. & risultata essere in possesso di complessive
n. 51.558.863.664 (cinquantunmiliardicinquecentocinquantottomilioniotto-
centosessantatremilaseicentosessantaquatiro) azioni ordinarie Seat Pagine
Gialle S.p.A., pari all'80,23% (ottanta virgola ventitre per cento) circa del
capitale somale ordinario;
e) L'OPA ¢ stata finanziata in parte tramite mezzi propri di Haliaonline
S.p.A. e per altra parte attraverso il ricorse a un finanziamento bancario;
Italiaonline ha intenzione di rimborsare tale finanziamento alla data di sca-
“denza finale del 5 (cinque) agosto 2016 (duemilasedict) (che poira essere
tuttavia posticipata in due occasioni, la prima al 7 (sette) novembre 2016
(duemilasedici) e la seconda al 6 (sei) febbraio 2017 (dvemiladiciassette))
mediante utilizzo (i) delle proprie disponibilita liquide alla data di rimborso
e (ii), a seguito della fusione, delle disponibilita liquide della societa risul-
tante dalla Fusione e-dei flussi di cassa generati dalla medesima prima della
data di rimborso del Finanziamento OPA;
f) sebbene Italiaonline non abbia fatto ricorso a tale indebitamento finan-
ziario al fine di acquisire il controllo di Seat Pagine Gialle S.p.A. (conse-
guito con il predetto conferimento ¢ senza indebitamento) ma per far fronte
al parziale pagamento del corrispettivo dell'OPA obbligatoria, la fusione &

stata qualificata in via meramente prudenziale come "fusione a seguito di
acquisizione con indebitamento”, in quanto considerata parte di un'unica .




operazione articolata nelle fasi di conferimento, OPA e fusione; S —
- g) alla luce di quanto precede, ai sensi dell'articolo 2501 bis del Codice Ci-
vile, il Progetto di Fusione indica le risorse finanziarie previste per il soddi-
sfacimento delle obbligazioni di Seat Pagine Gialle S.p.A..
Il Presidente precisa che I'operazione sottoposta all'esame e all approvazio-
ne dell'odierna Assemblea Straordinaria & 1a fusione (c.d. inversa) per incor-
porazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle Sp.A..
La fusione determinerd pertanto 'assunzione da parte di Seat Pagine Gialle
S.p.A. di tuiti i diritti e gli obblighi di Italiaonline S.p.A., proseguendo in
tutti i rapporti di quest'ultima, anche processuali, anteriori afla fusione. ...
Inoltre, come poc'anzi anticipato, si & ritenuto opportuno applicare in via
meramente prudenziale l'art. 2501 bis del Codice Civile. Pertanto, i Consi-
gl di Amministrazione di entrambe le societa partecipanti alla fusione: —
a) ai sensi degli artt. 2501 bis, comma 2, e 2501 ter del Codice Civile, han-
no indicato nel Progetto di Fusione le risorse finanziarie previste per il sod-
disfacimento delle obbligazioni della societd risultante dalla fusione; .
b) ai sensi degli artt. 2501 bis, comma 4, e 2501 sexies, comma 4, del Codi-
ce Civile, hanno richiesto congiuntamente ¢ ottenuto dal Tribunale di Tori-
no la nomina di un esperto comune, con il compito, inter alia, di attestare
nella propria relazione la ragionevolezza delle indicazioni contenute nel
Progetto di Fusione circa le risorse finanziarie previste per il soddisfaci-
mento delle obbligazioni della societd risultante dalla fusione. Con prov-
vedimento dell'l1 (undici) novembre 2015 (duemilaquindici), il Tribunale
di Torino ha nominato allo scopo la societd di revisione Pricewaterhouse-
Coopers S.p.A., la quale, in data 26 {ventisei) gennaio 2016 (duemilasedi-
c1), ha rilasciato la suddetta relazione.
Infine, ai sensi degli artt. 2501 bis, comma 3, e 2501 quinquies del Codice
Civile, il Consiglio di Amministrazione di Seat Pagine Gialle S.p.A. ha in-
dicato nella sua Relazione le ragioni che giustificano |'operazione, includen-
dovi un piano economico e finanziario indicante la fonte delle risorse finan-
ziarie e la descrizione degli obiettivi che si intendono raggiungere. — ...
In considerazione del rapporto di controllo che lega l'incorporanda all'incor-
porante e della significativita della fusione, questa costituisce per.la Seat
Pagine Gialle S.p.A. un'operazione tra parti correlate di "maggiore rilevan-
za" ai sensi del relativo regolamento Consob e della procedura approvata
dal Consiglio di Amministrazione di Seat Pagine Gialle S.p.A.. Al riguardo,

il Presidente ricorda che il comitato composto da consiglieri indipendenti
della Societa, ha rilasciato il proprio parere favorevole alla fusione. ———
La fusione non prevede aumento di capitale dell'incorporante e sara eseguita
mediante assegnazione agli azionisti di Faliaonline S.p.A. (i) delle azioni
ordinarie Seat Pagine Gialle S.p.A. possedute da Italiaonline S.p.A. alla da-
ta della Relazione ex artt. 2501 quinquies, 2501 bis Codice Civile e 70 Re-
golamento Emittenti ¢ (ii) di nuove azioni dell'incorporante emesse per te-
ner conto del valore del capitale economico dell'incorporanda. ———
In data 20 (venti) gennaio 2016 (duemilasedici), i Consigli di Amministra-
zione delle societa partecipanti alla fusione hanno approvato il progetto di
fusione, deliberando, fra l'altro, di adottare il rapporto di cambio nella se-
guente misura: n.'1.350 (milletrecentocinquanta) azioni ordinarie Seat Pagi-
ne Gialle S.p.A. per ogni azione di Italiaonline S.p.A..
Lo statuto della societa incorporante verra modificato per riflettere (a) l'isti-




tuzione di una sede secondaria in Assago (M), (b) l'adeguamento dell'og-
getto sociale e (c) il nuovo numero delle azioni a seguito dell'emissione di
nuove azioni.
La fusione produrra effetti civilistici a far data dall'ultima delle iscrizioni
prescritte dall'articolo 2504 bis del Codice Civile ¢ dalla data successiva in-
dicata nell'atto di fusione.
Gli effetti contabili e fiscali della medesima saranno retrodatati alla data del
giorno 1 (uno) gennaio dell'esercizio in cui si verificheranno i relativi effetti
giuridici. Le operazioni effettuate dail'incorporanda saranno imputate nel
bilancio della incorporante a partire da detta data.
Il Presidente dichiara altresi che, al fine di dar corso alla procedura di fusio-
ne, sono stati, fra l'altro, predisposti: '

* il progetto di fusione, redatto ai sensi dell'articolo 2501 ter del COdICG Ci-
“vile, iscritto presso il Registro delle Imprese di Torino in data 4 (quattro)
febbraio 2016 (duemilasedici) (protocollo n. 17014 del giomo 27 (ventiset-
te) gennaio 2016 (duemilasedici)) e presso il Registro delle Imprese di Mi-
lano in data 29 (ventinove) gennaio 2016 (duemilasedici) (protocollo n.
26909 del 29 (ventinove) gennaio 2016 (duemilasedici)) e depositato presso
la sede delle societd partecipanti alia fusione in data 26 (ventisei) gennaio
2016 (duemilasedici) e pubblicato sul sito internet delle societa in data 26 -
(ventisei) gennaio 2016 (duemilasedici).
Il progetto reca:
-- in allegato "1" lo statuto dell'incorporante comprensivo delle modifiche
conseguenziali alla fusione,

- in n”r-hcrnfn "% 1a Relazione redatta dalla PricewaterhouseCooners S.p.A.
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ai sensi dell art. 2501 bis, comma 5, Codice Civile;
* la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di Seat Pagine
Gialle S.p.A. redatta ai sensi degli artt. 2501 quinquies, 2501 bis comma 3,
del Codice Civile e articolo 70, comma 2, Regolamento Emittenti; ——————
* la relazione della societa di Revisione redatta dalla PricewaterhouseCoo-
pers S.p.A. ai sensi e per gli effetti dell'articolo 2501 sexies del Codice Ci-
vile sulla congruita del rapporto di cambio ¢ (ai sensi dell'articolo 2501 bis
del Codice Civile) sulla ragionevolezza delle indicazioni contenute nel pro-
getto di fusione in relazione alle risorse finanziarie previste per il sod-di-
sfacimento delle obbligazioni della societa risultante dalla fusione;
* documento informativo relativo a operazione di maggiore rilevanza con
parti corrclate redatto ai sensi dell'art. 5 Regolamento Consob n.
1722172010 e successive modifiche. :
I suddetti documenti, in copia conforme all'originale, verranno allegati al
presente verbale rispettivamente sotto le lettere "C", "D", "E" ¢ "H". .
Il Presidente propone quindi di omettere la lettura della succitata relazione
ilustrativa redatta dal Consiglio di Amministrazione sul progetto comune
di fusione in quanto gia a disposizione degli intervenuti e comungue conte-
nuta nelle cartelline consegnate all'ingresso della sala.
Comunica inoltre che adeguata documentazione, ai sensi delle norme appli-
cabihi, ¢ stata predisposta a cura della societd incorporanda, Italiaonline
S.p.A., e che, per la stessa, il progetto di fusione ¢ stato iscritto presso il Re-
gistro delle Imprese di Milano in data 29 (ventinove) gennaio 2016 (duemi-
lasedici) (protocollo n. 26909 del giorno 29 (ventinove) gennaio 2016 (due-
milasedici)).




Ricorda, inoltre, che ai sensi dell'art. 2501 quater del Codice Civile, en-
“trambe le societd partecipanti alla fusione si avvalgono, quale situazione dj
fusione, della situazione patrimoniale al 30 (trenta) settembre 2015 (duemi-
laquindici). Dette situazioni patrimoniali, in copia conforme all'originale,
verranno allegate al presente verbale sotto le lettere "F'e "G". .
Il Presidente da atto che la presente operazione non concreta fattispecie di
cui all'art. 117 bis TUF ¢ attesta che in data 26 (ventisei) gennaio si & prov-
veduto, rispettivamente, agli adempimenti di cui agli articoli 2501 septies -
del Codice Civile e 70 del Regolamento Emittenti di cui alla delibera Con-
sob 11971/99, e che i documenti previsti dalla suddetta norma del Codice
Civile, nonché la relazione del Consiglio di Amministrazione sul progetto
di fusione ex art. 70 Regolamento Emittenti sono rimasti depositati presso
la sede sociale fino alla data odierna e vi sono tutt'ora.
[ Presidente, inoltre, precisando che chiedera al Presidente del Collegio
Sindacale di associarsi a quanto infra dichiarato, attesta altresi quanto se-
gue: —
- che 1l capitale della Societd & interamente versato; .- :
- che la societa non & sottoposta a procedura concorsuale, n¢ ¢ in liquida-
zione;

- 1a societd non ha emesso obbligazioni convertibili;
- che, dalla data in cui il progetto di fusione & stato depositato presso la sede
della Societa fino alla data odierna, non sono intervenute modifiche rilevan-
ti degli elementi dell'attivo e del passivo, e che quanto precede ¢ stato se-
gnalato anche all' organo amministrativo dell'incorporanda.
Il Presidente invita quindi il Presidente del Collegio Sindacale ad associarsi
alle sue ultime dichiarazioni.
Prende la parola il Presidente del Colleg;o Sindacale il quale dichiara di as-
sociarsi alle ultime dichiarazioni del Presidente e conferma che; —
- il capitale della Societa & interamente versato;
- la societa non & sottoposta a procedura concorsuale, né & in liquidazione; -
- la societa non ha emesso. obbligazioni convertibili;
- dalla data in cui il progetto di fusione & stato depositato presso la sede del-
la Societd fino alla data odierna, non sono intervenute modifiche rilevanti
degli elementi dell'attivo e del passivo, e che quanto precede & stato segna-
lato anche all'organo amministrativo dell'incorporanda.
Riprende la parola il Presidente, il quale precisa infine che, in conseguenza
dell'atto di fusione, verrd istituita una sede secondaria in Assago (MI), via
del Bosco Rinnovato n. 8, Milanofiori Nord, palazzo U4, nonché verra mo-
dificato l'oggetto sociale per esemplificare le modalita attraverso le quali la
societa risultante della fusione potra svolgere la propria attivita; quest'ulti-
ma modifica non determina in capo agli azionisti il diritto di recesso. ———
Il Presidente invita quindi me notaio a dare lettura della proposta delibera-
tiva che qui di seguito si trascrive: .
"L'Assemblea degli Azionisti, riunitasi in sede straordinaria; -——————
(i) visto il progetto di Fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in
Seat Pagine Gialle S.p.A., predisposto ai sensi dell'articolo 2501-ter e del-
l'articolo 2501-bis, comma 2, del Codice Civile depositato per l'iscrizione
presso i competenti registri delle imprese nei termini di legge, e lo statuto
della societa risultante dalla fusione accluso al progetto di Fusione sub "Al-
legato 1";




(ii) esaminata la Relazione Ilustrativa degli Amministratori al progetto di

fusione sopra richiamato, predisposta ai sensi dell'articolo 2501-quinquies €
dell'articolo 2501-bis, comma 3, del Codice Civile;
(11i) preso atto delle situazioni patrimoniali delle societd partecipanti alla fu-
sione, rappresentate dalle relazioni finanziarie civilistiche al 30 (trenta) set-
tembre 2015 (duemilaquindici), approvate da Seat Pagine Gialle S.p.A. e
Italiaonline in data 10 (dieci) novembre 2015 (duemilaquindiet); — e
(iv) preso atto della relazione emessa ai sensi dell'art. 2501-bis, comma 5,
del Codice Civile da PncewaterhouseCoopers S.p.A., acclusa al progetto di

fusione sub "Allegato 2";
(v) preso atto della relazione sulla congruita del rapporto di cambio e sulla
ragionevolezza delle indicazioni contenute nel progetto di fusione in rela-
zione alle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbliga-
zioni della societa risultante dalla fusione, redatta da PricewaterhouseCoo-
pers S.p.A., quale esperto nominato ai sensi dell'articolo 2501-sexies e
2501-bis, comma 4, del Codice Civile dal Tribunale di Torino; -—
(vi) preso atto dell'attestazione del Collegio Sindacale che l'attuale capitale
sociale di Seat Pagine Gialle S.p.A. ¢ pari euro 20.000.000,00 (ventimilio-
ni) interamente versato, diviso in n. 64.267.615.339 (sessantaquattromiliar-
diduecentosessantasettemilioniseicentoquindicimilatrecentotrentanove)
azioni ordinarie e n. 6.803 (seimilaottocentotre) azioni di risparmio prive di

indicazione del valore nomuinale,
' DELIBERA

1. di approvare il progetto di fusione depositato e iscritto ai sensi di legge e
allegato al presente verbale, e di procedere conseguentemente alla fusione
per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. nei
termini ed alle condizioni ivi previsti. In particolare, in applicazione del
rapporto di cambio ¢ delle modalita di assegnazione delle azioni previsti nel
Progetto di Fusione, ai soci di Italiaonline S.p.A. saranno assegnate;
(1} le n. 51.558.863.664 (cinquantunmiliardicinguecentocinquantottomilio-
niottocentosessantatremilaseicentosessantaquatiro) azioni ordinarie Seat Pa-
gine Gialle S.p.A., prive di indicazione del valore nominale, detenute da
Italiaonline S.p.A., nonché

(ii) n. 50.479. 717 236 (cmquantamJhardlquatl:rocentosettantanovemlhom-
settecentodiciassettemiladuecentotrentasei) azioni ordinarie. Seat Pagine
Gialle S.p.A., prive di indicazione del valore nominale, di nuova emissione
senza aumento di capitale, aventi data di godimento identica a quella delle
azioni ordinarie SEAT in circolazione alla data di efficacia della fusione; —
2. di istitaire, con decorrenza dalla data di efficacia della fusione verso ter-
zi, una sede secondaria nel Comune di Assago (MI), con conseguente modi-
fica dell'art. 2 dello statuto sociale nel seguente nuovo testo: ———
"La Societa ha sede a Torino e sede secondaria ad Assago (Milano)." .~
Ai fini dell'iscrizione nel Registro delle Imprese si precisa che I'indirizzo
della sede secondaria & Assago (M), via del Bosco Rinnovato n. 8, Milano-
fiori Nord, Palazzo U4.;

3. di modificare, con decorrenza dalla data di efficacia della fusione verso
terzi, l'articolo 4 (OGGETTO) dello statuto sociale, approvando per lo stes-
so il seguente nuovo testo:

"La Societa ha per oggetto l'esercizio dell'indusiria e del commercio edito-
riale, tipografico e grafico in genere, svolte in qualunque forma e su qual-



siasi mezzo, anche on line e su internet nonché con qualunque procedimen-
to ¢ teenologia tempo per tempo disponibile per I'ésercizio di tali attivita; la
raccolta e 'esecuzione - anche per conto terzi - della pubblicita, in qualsivo-
glia forma e destinata a qualsiasi mezzo di comunicazione, anche on line ¢
su internet nonché con qualunque procedimento e tecnologia tempo per
tempo disponibile per l'esercizio di tali attivitd, anche in permuta di beni o
servizi; la gestione di attivita - anche promozionale - nel campo della co-

- municazione pubblicitaria e delle iniziative di relazioni pubbliche - in esse

compresi i servizi di e per il commercio eletironico, I'email marketing, il
messaging, l'attivita ¢.d. di couponing e di proposizione di informazioni an-
che pubblicitariec su piattaforme internet o di telefonia mobile - svolte in
qualunque forma e su quals1a81 mezzo nonché con qualunque procedimento
e techologia tempo per tempo disponibile per l'esercizio di tali attivita; I'e-
sercizio, l'elaborazione e la vendita, con ogni mezzo tecnologico e con qual-
siasi supporto trasmissive, anche on line e via Internet nonché con qua-
- lunque procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile, di ogni tipo
di servizi di documentazione comunque concernenti le molteplici forme
dell'attivith economica, quali, esemplificativamente, le banche dati e i servi-
zi di supporto al commercio di beni e servizi e hosting, sviluppo ¢ manuten-
zione di software e applicazioni internet, con riferimento in via esemplifica-
tiva a siti web, app mobile e applicazioni per ufficio; la gestione di tutte le
attivitd connesse al trattamento e all'esercizio dell'informazione di qualsi-
voglia genere e in qualunque forma svolta, ivi comprese quelle concermnenti
l'esercizio e la commercializzazione dei servizi di comunicazione di qua-
lunque tipo, e quindi anche telematica, elettronica e digitale, ¢ con qualsivo-
glia strumento, tecnologia e modalita tempo per tempo disponibile, inclusa
“’la gestione di reti di comunicazione eletironica, telematica e digitale nonché
in genere di tutte le attivita, produttive e commerciali, correlate, comple-
mentari o strumentali all'ambito di operativita sopra illustrato, e la predi-
sposizione € la fornitura di servizi di comunicazione tra persone con qual-
sivoglia strumento, tecnologia e modalitd tempo per tempo disponibile. .
La Societa pud inolire compiere tutte le operazioni commerciali, mobiliari
ed immobiliari, industriali e finanziarie (queste ultime non nei confronti del
pubblico) funzionalmente connesse al conseguimento dell'oggetto sociale; a
tal fine pud anche assumere, direttamente o indirettamente - nei Hmiti di
legge - interessenze e partecipazioni in altre societa o imprese, con espressa
esclusione di qualsiasi attivita inerente alla raccolta del pubblico risparmio
e di ogni altra attivitd non consentita a norma di legge.";
4. di modificare, con decorrenza dalla data di efficacia della fusione verso
terzi, il primo comma dell'articolo 5 (MISURA DEL CAPITALE) dello sta-
tuto sociale, approvando per lo stesso il seguente nuovo testo: —— ...
"Il capitale sociale sottoscritto e versato & pari a Euro 20.000.000,00 (venti
milioni) diviso in n. 114.747.332.575 (centoquattordicimiliardisettecento-
quarantasettemilionitrecentotrentaduemilacinquecentosettantacinique) azioni
ordinarie e n. 6.803 (seimilaottocentrotre) azioni di risparmio, prive di indi-
cazione del valore nominale.";
5. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso al suo Presidente
e all' Amministratore Delegato pro-tempore in carica, in via disgiunta tra lo-
10 ¢ anche per mezzo di speciali procuratori all'uopo nominati, ogni pit am-
pia facolta di apportare ai deliberati assembleari ogni modifica, integrazione




0 soppressione, non sostanziale, che si rendesse necessaria, a richiesta di
ognt autoritd amministrativa competente ovvero in sede di iscrizione al Re-
gistro delle Imprese, in rappresentanza della societa; '
6. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso al suo Presidente
e all'Amministratore Delegato pro-tempore in carica, in via disgiunta tra lo-
ro ¢ anche per mezzo di speciali procuratori all'iopo nominati, ogni pit am-
pio potere senza esclusione alcuna, per dare attuazione alla fusione, se-
condo le modalitd e nei termini previsti nel Progetto di Fusione, oltre che
nella presente deliberazione e quindi, senza limitazione alcuna, per: ————
(1) stipulare e sottoscrivere 'atto pubblico di fusione, nonché ogni eventuale
atto ricognitivo, integrativo, strumentale e/o rettificativo che si rendesse ne-
cessario od opportuno, definendone ogni patto, condizione, clausola ter-
mine e modalitd nel rispetto del Progetto di Fusione;
(11) integrare ed emendare, in sede di stipula dell'atto di fusione, le espres-
sioni numeriche contenute nell'articolo 5 (capitale sociale) dello statuto ac-
cluso al Progetto di Fusione, in applicazione dei criteri individuati dal pre-
detto Progetto; :
(1i1) provvedere 1n genere a quant'altro richiesto, necessario, utile o anche
solo opportuno per la completa attuazione delle deliberazioni di cui sopra,
consentendo volture, trascrizioni, annotamenti, modifiche e rettifiche di in-
testazioni in pubblici registri ¢ in ogni altra sede competente, nonché la pre-
sentazione alle competenti autoritd di ogni domanda, istanza, comunica-
zione, o richiesta di autorizzazione che dovesse essere richiesta ovvero ren-

dersi necessaria od opportuna ai fini dell'operazione "
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giorno di parte straordinaria invitando i legittimati all'intervento e all'eserci-
~ zio del diritto-di voto che intendessero prendere la parola a prenotarsi e a
dare il loro nominativo.
Prende la parola 'azionista Carlo Maria BRAGHERO, il quale evidenzia
che tra i lunghi e numerosi decumenti relativi alla fusione mancherebbe la
natura di fusione inversa dell'operazione. Rimarca inoltre che alla fine della
fusione il mercato avra 1'11,08% (undici virgola zerootto per cento) delle
azioni in circolazione ed evidenzia che 1l mimimo per rimanere sul mercato
¢ il 10% (dieci per cento). Domanda poi se il finanziamento dell'operazione
sia avvenuto interamente tramite Banca IMI o se vi siano coinvolte altre
banche. Evidenzia che dall'estratto dei patti parasociali si evince che "l'ope-
razione cosi articolata ¢ finalizzata alla nascita dell'operatore leader nel
mercato italiano della pubblicita digitale. Al completamento ¢ previsto che
IOL eserciti il controllo di diritto sulla Seat”. Manifesta, quindi, la sua per-
plessita su come sia possibile che la societa incorporata eserciti tale control-
lo. Inoltre sottolinea come gli azionisti Avenue e GoldenTree, conferendo le
loro azioni Seat in IOL, siano diventati azionisti di IOL, ma a seguito della
fusione, torneranno ad essere azionisti di Seat. Si chiede se questo passag-
gio sia stato utile o dannoso ai suddetti azionisti o alla Seat.
Prende la parola l'azionista Guido PATRONE, il quale innanzitutto saluta il
neo consigliere avv. Consenz e la ringrazia della presenza in assemblea. In
secondo luogo, si presenta come azionista e soprattutto come un dipendente
orgoglioso di Seat da 25 (venticinque) nel settore commerciale, in particola-
re nella gestione di un gruppo di persone che telefonicamente si occupano
di recuperare la clientela, che ha scelto altri operatori. Rileva poi come i




piccoli azionisti continuino a fare enormi sacrifici, soprattutto a seguito del
concordato, ‘che, tuttavia, ha imnestato un procedimento penale d'ufficio,
sfociato nell'interdizione dall'esercizio di altre cariche amministrative per i
membri del vecchio consiglio di amministrazione. Ricorda anche che il

- concordato ha portato una transazione da 30 (trenta) milioni di euro, somma
che & confluita nei 106 (centosex) milioni di euro che attualmente costitui-
scono la cassa di Seat o, piti precisamente, la posizione finanziaria netta di
Seat. Ribadisce come i piccoli azionisti abbiano subito quasi un azzera-
mento del valore delle loro azioni, a seguito del concordato ¢ dal momento
dell'entrata in campo di TOL a oggi, hanno avuto un altro dimezzamento,
anche se ¢ stata offerta ai piccoli azionisti una via di fuga con 'OPA obbli-
gatoria a 0,0039 (zero virgola zerozerotrentanove) e oggi I'azione vale circa
0,0024 (zero virgola zerozeroventiquattro). Domanda quindi se sia intenzio-
ne della societa liberarsi dei piccoli azionisti. Ipotizza che I'andamento eco-
nomico negativo della societd, al netto degli effetti della fusione e dei futuri
aumenti di capitale, sia probabilmente causato dal fatto che il mercato non
ha capito quali siano gli obiettivi della societa. Rileva per quanto a sua co-
noscenza come Mediobanca, finanziatrice di una societd concorrente, sia
convinta che, in questo periodo, Seat sara troppo presa dalle vicende so-
cietarie per badare al business. E' sua opinione invece che il business vada
presidiato esattamente come, se non di pilt, delle vicende societarie. Do-
manda ancora se questa operazione, sia la fusione di due debolezze ineso-
rabilmente declinanti o se due debolezze fuse insieme, siano in grado di
sprigionare una nuova ed abbondante energia. Sottolinea, quindi, come Seat
sia appena uscita da un concordato e i documenti TOL presentino cifre in ne-
gativo. Inoltre, per i dipendenti azionisti, la concentrazione sui tagli lineari
per rianimare il flusso di cassa ha un sapore di ottica di breve termine ¢ otti-
ca di breve termine significa ottica finanziaria. Ricorda come Seat abbia gid
avuto in passato un socio di maggioranza industriale e come cid abbia in-
fluito sui soci di minoranza. Rimarca che il mercato chiede fatti, prodotti,
ordini, ricavi, margini e utili, ¢, quindi, in una parola: fiducia. Ritiene che vi
sia un'occasione d'oro per il consigliere Naguib Sawiris per dimostrare con i
fatti di essere in Italia per produrre ricchezza anche per ['Halia, per gli azio-
nisti, piccoli e grandi, per i clienti, per i fornitori, per gli agenti e per i di-
pendenti. Dichiara che 1l suo voto dipendera dalle risposte che ricevera alle
proprie domande. In particolare vuole conoscere:
(1) la politica verso i piccoli azionisti e verso i dipendenti azionisti, non ma-
nager. Altrimenti ai dipendenti, piccoli azionisti e dipendenti azionisti po-
trebbe rimanere come unica alternativa la fuga;
(it) 1 tempi del passaggio da un'atienzione sui costi a breve a un'attenzione
sugli investimenti giusti, per un miglioramento dei ricavi e del margine a
medio;
(iii) quali siano le strategie per valorizzare le sinergie tra Seat ¢ [OT.;—— . '
(iv) I'evoluzione dei ricavi, poiché nel comunicato stampa del 15 (quindici)| |
gennaio 2016 (duemilasedici), nella parte in cui si annunciano e prime cifre} / |.
del nuovo Business Plan, si prospetta un 2018 (duemiladiciotto) con ricavi i .|
pari al 2015 (duemilaquindici);
(v) I'evoluzione del numero clienti, poiche, sempre nel suddetto documento,
nel 2018 (duemiladiciotto) sono previsti 260.000 (duecentosessantamﬂa)
clienti della societd emergente dalla fusione e dunque in numero inferiore




rispetto al 2015 (duemilaquindici). A tal proposito, ricorda che nel 2003
(duemilatre) Seat ha raggiunto il massimo numero di clienti pari a 758.000
(settecentocinquantottomila). Poiché auspica che IOL fusa con Seat possa
- generare crescita, non si spiega il calo dei clienti nel 2018 (duemiladiciot-
to). Domanda infine chiarimenti su: l'articolazione dei ricavi di oggl e nel

2018 (duemiladiciotto), prodotti proprietari, su nuovi prodotti proprietari,
su prodotti in partnership. Essendo una societd quotata, sa che & difficile
ottenere risposte in prospettiva, ma, dovendo approvare un progetto di fu-
sione, auspica comungue qualche maggiore dettaglio sul futuro. e
Prende la parola la Rappresentante Comune degli Azionisti di Risparmio
dotioressa Stella D'ATRI che domanda chiarimenti in merito ai calcoli per
la determinazione del rapporto di concambio. Ricorda che la fusione & un'o-
perazione rientrante nella categoria di operazioni con parti correlate di mag-
giore rilevanza e pertanto ¢ stato giustamente coinvolto il Comitato degli
Amministratori Indipendenti sia nella fase della trattativa che nella fase
istruttoria, a cui & stata fornita una fairness opinion. Dalla documentazione
assembleare si evince che "al fine di contenere i costi aziendali e al con-
tempo preservare l'indipendenza degli advisor, il Consiglio di Amministra-
zione di Seat, nell'ambito del proprio autonomo processo di valutazione del-
le societd partecipanti alla fusione, si & avvalso della fairness opinion.".
Quindi domanda se detto calcolo sia stato fatto dalla Seat ¢ soprattutto cosa
significhi "che nell'ambito del processo di valutazione ci si & avvalsi della
fairness opinion”. : :
Sottolinea che la fairness oplmon deve valutare fa congruitd di un rapporto
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di vuuu&uuuu, Liu..l_u.d]. di un valore 515. calcolato. Manifesta la l.uul.uxa per-
plessita sul fatto che si sia utilizzata la fairness opinion in un processo auto-
nomo di valutazione ¢ domanda se i calcoli fatti da Seat siano stati rettifica-
ti alla luce dei risultati della fairness opinion.
Ricorda poi che gli azionisti di risparmio sono privi del diritto di voto, ma
si augura che la fusione che gli azionisti ordinari sono a chiamati a delibera-
re, sia l'inizio di un periodo virtuoso per la socicta ¢ di produzione di valore
per gli azionisti tutti, ordinari, di controllo, di minoranza ¢ ovviamente per
gli azionisti di risparmio. Evidenzia che nell'esercizio del suo ruolo, moni-
torera i dettagli dell'esecuzione del processo di fusione, per assicurarsi che
non vi siano lesioni dei diritti della categoria che rappresenta. Ribadisce in-
fine la disponibilita dei soci di risparmio, per il suo tramite, a partecipare,
suggerire ed eventualmenté sostenere le scelte sociali volte alla produzione
del valore.
Prende la parola 'azionista Marco Geremia Carlo BAVA il quale afferma di
non condividere le modalitd con cui I'Amministratore Delegato stia ge-
stendo questa grande opportunita. Facendo riferimento alla relazione del
Consiglio e al piano industriale, evidenzia come il MOL passi dal 9% (nove
. per cento) al 40% (quaranta per cento)/45% (quarantacinque per cento) in
un triennio.
Interviene il Presidente, chiarendo che l'indicatore economico di cui si sta
parlando ¢ 'EBITDA e che il 9% (nove per cento) rappresenta |'Ebitda mar-
gin al 2015, vale a dire l'incidenza dell'Ebitda sui ricavi, mentre 1l 40%
(quaranta per cento) - 45% (quarantacinque per cento) ¢ il tasso di crescita
annuo composto dell'Ebitda nel periodo 2015-2018.
Riprende la parola l'azionista Marco Geremia Carlo BAVA, il quale rivol-




genidosi al Presidente del Collegio Sindacale, chiede se abbia verificato i
dati riportati nella relazione, perche a suo parere non sono attendibili. Com-
menta alunj dati riportati nella tabella a pagina 36 della suddetta relazione e
chiede chiarimenti sull'indebitamento finanziario netto. Interviene il Presi-
dente del Collegio Sindacale dottor GILI Maurizio, il quale precisa che,
trattandosi di indebitamento, i dati negativi corrispondono a valor positivi.
L'azionista Marco Geremia Carlo BAVA, replicando, si domanda come la -
posizione finanziaria netta positiva possa passare da 69 (sessantanove) a
158 (centocinquantotto).
Riferendosi sempre a quanto riportato nella relazione, domanda, in concre-
to, quali siano ghi obiettivi della societd e in particolare a cosa sia destinato
I'aumento di capitale, anche alla luce della liquidita di Seat pari a 101 (cen-
touno) milioni e all'indebitamento di Italiaonline pari a 32 (trentadue) mi-
lioni. Chiede se si tratti di un'operazione di merger leveraged buyout. Osser-
va infine che questo tipo di operazioni abbiano poche prospettive, in quanto -
la liquidita di una societd viene utilizzata per pagare il debito creato da
un'altra societd. Chiede infine delucidazioni in merito all'aumento del ca-
pitale ex art. 2443 C.C. _-
Alle ore tredici e trentatre minuti il Presidente, accertata la mancanza di al-
tri interventi, sospende i lavori assembleari per una breve pausa di circa
trenta minuti. - : :

Alle ore quattordici e cinque minuti il Presidente riapre i lavori assembleari
¢ comunica che sono presenti o rappresentati numero 38 (trentotto) soggetti
legittimati al voto portatori di complessive numero 55.134.414.386 (cin-
quantacinquemiliardicentotrentaquattromilioniquattrocentoquattordicimila-
trecentoottantasei) azioni ordinarie - per le quali sono state effettuate le co-
municazioni all'emittente, a cura dell'intermediario, in conformita alle pro-
prie scritture contabili, ai sensi dall'articolo 83 sexies TUF - ed aventi dirit-
to ad altrettanti voti, che rappresentano circa 1'85,789% (ottantacinque vir-
gola settecentoottantanove per cento) delle numero 64.267.615.339 (sessan-
taquattromiliardiduécentosessantasettemilioniscicentoquindicimilatrecen-
totrentanove) azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale. — ...
L'aggiornamento dell'elenco nominativo degli azionisti partecipanti all'as-
semblea, in proprio o per delega, con l'indicazione del numero delle rispetti-
ve azioni viene allegato al presente verbale sotto la lettera "T", ——— .
1l Presidente inizia a fornire chiarimenti e risposte alle domande dell'azioni-
sta Carlo Maria BRAGHERQO e afferma che il fatto che a seguito del perfe-
zionamento della fusione, la percentuale di flottante sia pari all'11,8% (un-
dici virgola otto per cento) & conseguenza dell'OPA. Ribadisce che & inten-
zione degli azionisti di maggioranza rimanere quotati e fare tutto cid che si
possa rendere necessario per mantenere ed eventualmente anche accrescere
il livello del flottante. Conferma che il debito contratto per I'OPA, & solo
con banca IMI e che non sono coinvolte altre banche; il debito alla fine am--
monta ad euro 41.000.000,00 (quarantunmilioni) circa e sconta un tasso di
+85 (ottantacinque) punti base sull'Euribor ¢ verra restituito nell'arco del 4T
corrente anno. Per quanto riguarda il discorso del controllo, comunica che/ [
prima della fusione, Italiaonline, I'incorporanda, ha il controllo di Seat
mentre, dopo la fusione, saranno ovviamente gli azionisti di IOL ad avere i
controllo di Seat. Passando alle domande dell'azionista Guido PATRONE, \
il Presidente illustra come il business plan preveda investimenti in due dire- N




zioni: nello sviluppo di nuovi prodotti da dare alla forza di vendita e nella
‘migliore gestione della clientela. Per quanto attiene nuovi prodotti e siner-
gie, esiste gid un prodotto cross Italiaonline-Seat; in relazione al discorso
della clientela, c'¢ T'obiettivo di focalizzarsi sulla cura del cliente, dall'inizio
sino alle richieste di supporto, manutenzione del sito e cosi via. — -
Passa quindi a descrivere 1 due tipi di sinergie con Itahaonline. Esiste una
prima sinergia sulla audience e sulla rete di vendita: poiché Italiaonline ¢ il

primo aggregatore di audience internet in Italia, questa caratteristica, con la
fusione, andra ad essere riversata anche sui clienti di Seat. 11 prodotto sopra
illustrato & un prodotto online che mette insieme la presenza web di pagine-
gialle.it e paginebianche.it su Virgilio, che invece ¢ un sito di proprieta.
Inoltre la rete di vendita Seat vende comunicazione e pubblicita alle piccole
e medie imprese locali, garantendone inolire la presenza su piattaforme di
terzi (in primis Google ¢ Facebook), mentre Italiaonline si rivolge soprattut-
to ai large accounts che hanno una presenza sull'intero territorio nazionale.
[ltustra poi la seconda sinergia di natura pit tecnologica, dovuta al DNA piu
tecnico di Italiaonline che andra a beneficio di Seat.
Sottolinea infine come nel business plan ci sia una particolare attenzione ai
costi e, coliegandosi anche alla domanda deli'azionista BAVA suiia crescita
dell'EBITDA margin, cita due casi di imprese estere quotate in borsa che
hanno oggi marginalitd percentuale sui ricavi del 30% (trenta per cento); il
piano di Seat tende a questo risultato nell'arco di tre anni.
Passando al discorso dell'evoluzione dei ricavi, sottolineata anche dall'azio-
nista BAVA, afferma che 1 ricavi non crescono perché c'é una linea di rica-
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ogni anno di una percentuale a doppia cifra abbondante, che sono i ricavi da
carta, da print, mentre, dall'altra parte, i ricavi da nuovi servizi internet cre-
scono. Questi due dati, nel piano, si bilanciano e anche se ci sard probabil-
mente una flessione, nel 2018 (duemiladiciotto) si ritornera ai ricavi del
2015 {duemilaquindici). Infine sottolinea come il dato relativo al numero
stabile dei clienti sia stato inserito prudenzialmente nel business plan, per-
ché & lo stesso fenomeno di prima, cioé ¢'¢ una parte di ricavi che scende a
doppia cifra e un parte di ricavi che cresce e quindi anche il customer base
torna ad essere nel 2018 (duemiladiciotto), come per i ricavi, simile a quello
del 2105 (duemilacentocinque).
11 Presidente passa quindi a rispondere alle domande della dottoressa Stella
D'ATRI sul concambio. Comunica che il Comitato dei Consiglieri Indipen-
denti ha scelto in modo autonomo come advisor la societd Equita. 11 Consi-
glio di Amministrazione ha identificato il rapporto di concambio, che & sta-
to confermato all'interno del range che I'advisor indipendente ha elaborato.
Questo rapporto di concambio € stato poi ulteriormente confermato da Pri-
cewaterhouseCoopers, che ¢ stata nominata dal Tribunale di Torino. ———.
Il Presidente passa poi alle domande dell'azionista Marco Geremia Carlo
BAVA, in relazione all'utilizzo dell'aumento del capitale sociale. Innanzi-
tutto precisa che trattasi di una delega all'aumento che dovra essere esercita-
ta dal Consiglio d'’Amministrazione. Afferma poi che il destino del 10%
(diect per cento) di aumento pud avere due direzioni: attivita di M&A, cio¢
di acquisizione di altre aziende che possano migliorare, ovviamente, 0 acce-
lerare il business plan; oppure eventuale aumento del flottante, circostanza
che pud avere l'effetto di incidere positivamente anche sul livello di quota-




zione dell'azione.
1l Presidente legge quindi una nota sul leveraged buyout, affermando ' sul
~ tema del merger LBO, la legge prevede che la fusione sia una fusione a le-
va, nel caso in cui l'acquisto del controllo della societa sia effettuato me-
diante indebitamento. In questo caso I'acquisto del controllo non & stato ef-
fettuato con indebitamento, ma attraverso il conferimento di azioni da parte
dei fondi in Ttaliaonline", cioé dei fondi che controllavano Seat. L'indebita-
mento, invece, & servito a finanziare 'OPA. E quindj, in quanto operazioni
conseguenti l'una all'altra, la fusione ¢ stata prudenzialmente ed effettiva-
mente qualificata "con indebitamento.". Sottolinea che sul tema il Consiglio
di Amministrazione ha preferito seguire un atteggiamento prudente. ...
Chiede infine se vi siano repliche. :
Prende la parola la dottoressa Stella ’ATRI, che domanda, chi, in concreto,
all'interno di Seat, abbia fatto i calcoli per il rapporto di concambio, se sia-
no stati fatti collegialmente dai 9 (nove) consiglieri o se si sia fatto ricorso
“ad altre figure, come il dott. Servo o altro esperto.
Interviene il dott. SERVO Andrea, il quale conferma di aver predisposto il
calcolo e precisa che si & trattato di un processo come tutti quelli aziendali
-in cui si parte dalla redazione di un business plan, si fanno valutazioni sulla
base di diversi parametri applicabili, arrivando ad avere dei valori che stan-
no all'interno di un range. Pertanto, a seguito del tavoro fatto dalle strutture
aziendali, il Consiglio d'Amministrazione ha potuto adottare le proprie de-
cisioni, verificandole, poi, con 'Advisor.
Riprende la parola la dottoressa Stella D'ATRI, la quale chiede ulteriori
chiarimenti sull'utilizzo della fairness opinion nella valutazione. .
Risponde il dott. SERVO Andrea, precisando che il Consiglio di Ammini-
strazione si € avvalso a posteriori della fairness opinion a supporto delle de-
cisioni prese; quindi la fairness & stata resa anche a beneficio del Consiglio
in un secondo momento.
Interviene, in sede di replica, 'azionista Carlo Maria BRAGHERQO, il quale
sottolinea I'importanza della terminologia e riferendosi all'intervento della
dottoressa I'ATRI, ritiene che l'utilizzo della frase "si & avvalso" non ri-
sulta la pit adeguata. Cosi come aver scritio che "al completamento del-
I'operazione & previsto che TOL eserciti il controllo di diritto sulla Societa"
non ¢ propriamente corretto in quanto saranno gli ex azionisti di IOL a eser-
citare il controllo diretto su Seat. Evidenzia che questi sono documenti uffi-
ciali, depositati anche al registro delle imprese, che contengono perd delle
imprecisioni.
Riferendosi alla risposta del Presidente sul fatto che I'operazione di fusione
non sia avvenuta tramite indebitamento, ma tramite conferimenio dei fondi
delle azioni per poi tornare indietro, comunica di aver avuto conferma dei
suot dubbi in relazione alla struttura tortuosa dell'operazione, pensata, ipo-
tizza, per dribblare qualche regola, poiché non comprende Ia logica nel ven-
dere e poi ritrovarsi ad avere cio che & stato venduto prima. Tuttavia, affer-
ma, di prenderne atto.
Interviene il Presidente precisando che gli azionisti che hanno venduto ave-
vano la maggioranza di Seat mentre post fusione diventeranno azionisti di
minoranza ma della combined entity.
Riprende la parola I'azionista BRAGHERO evidenziando una discrepanza
tra Ja situazione di Seat al 30 (trenta) settembre dove ¢'& un elenco di impre-




se controllate ¢ la relazione datata 20 (venti) gennaio sull'operazione dove
c¢'e un diagramma delle partecipazioni di Seat. :
Interviene il dott. SERVO Andrea, chiarendo che le 74 sono S.r.l. uniperso-
nali, costituite gia da due o tre anni al fine di gestire gli uffici territoriali lo-
_ cali attraverso cui la forza vendita di Seat esercita la propria attivita, non so-
no in liquidazione e sono definite in breve WebCO. Precisa poi che l'unica
‘societd, messa in liquidazione nell'ultima parte dell'anno, ¢ la Glamoo S.r.L,
societd mediante la quale veniva esercitata l'attivita di couponing, ———-——-
Riprende la parola I'azionista BAVA, il quale si dichiara insoddisfatto sul

discorso della riduzione costi, ritenendo il piano industriale non realistico e
~ chiede da chi siano stati controllati ¢ approvati i numeri.
~Sottolinea poi come con I'OPA si sia raggiunto '80% (ottanta per cento),
che, con la fusione, arrivera al 90% (novanta per cento). Ritiene che se il
concambio fosse stato corretto e realistico, la percentuale avrebbe dovuto ri-
manere invariata. Afferma che detia operazione era conveniente ma che si
stia perdendo di vista il mercato. Inoltre domanda come sia possibile reali-
sticamente aumentare i risultati in un settore in espansione senza fare in-
vestimenti, anche perche si parla di crescita senza sapere di quanto saranno
ridotti 1 costi. Domanda a che tasso ¢ stato concesso il finanziamento. ————
Interviene il Presidente, ribadendo che il tasso & pari a 85 (ottantacinque)
punti base sull'Buribor per anno fino al 5 (cinque) agosto 2016 (duemilase-
dici). '
Riprende la parola l'azionista Marco Geremia Carlo BAVA, il quale ritiene

che la banca abbia conesso il citato finanziamento perché comunque sapeva
che g1 sarebbe utilizzata la ]innir}ifﬁ di Seat per ri?agare il debito e definisce

detto meccanismo "leverage byout
Interviene il Presidente affermando che 11ndeb1tamento € servito a finan-
ziare TOPA ma se questa fosse andata deserta, non ci sarebbe stato bisogno
di indebitarsi.
Riprende la parola l'azionista Marco Geremia Carlo BAVA il quale ricorda
‘che un'OPA presuppone comunque una copertura finanziaria, per cui, I'in-
debitamento sarebbe sorto anche con un'OPA deserta.
Interviene il Presidente, affermando che, in quella situazione, il debito non
sarebbe stato utilizzato e quindi sarebbe stato automaticamente restituito e
la societa sarebbe ora senza debiti.
Riprende la parola 'azionista BAVA il quale ricorda come la richiesta di un
finanziamento abbia inevitabilmente un costo, e chiede un'esplicita con-
ferma che questa operazione sia qualificabile come leveraged buyout con un
passaggio del controllo dall'80% (ottanta per cento) al 90% (novanta per
cento).
Il Presidente risponde che sono state adottate tutte le procedure che riguar-
dano il leveraged buyout. Puntualizza poi che l'acquisizione, in effetti, non
¢ stata fatta a debito, ma che 1l debito ¢ stato utilizzato semphcemente per
I'OPA. :
Riprende la parola l'azionista BAVA, che, rivolgendosi anche al Collegio
Sindacale, richiede 1 numeri relativi alla riduzione dei costi.
Interviene il Sindaco Effettivo dottor NORI Guido Natale Antonio, affer-
mando che i dati relativi ai costi si ricavano dal comunicato di gennaio sul
piano industriale.
Il Presidente precisa che si intende la comunicazione effettuata al mercato. -




Riprende la parola l'azmmsta BAVA, lamentando la mancanza di questi da-
ti nei documenti a sue mani e pertanto richiede che il comunicato venga al-
legato al verbale.
Risponde il Presidente, puintualizzando che il management sia di IOL che di
Seat non si stanno approfittando del lavoro dei dipendenti, ma, anzi, stanno
“lavorando con impegno per realizzare il business plan.
Riprende la parola l'azionista BAVA affermando che & rischioso enfatizzare
il ruolo dei dirigenti, che senza l'operato dei dipendenti, non concretizzano
nuila. Propone quindi di includere nelle stock option anche i dipendenti e
suggerisce di tenere pill in considerazione 1 dipendenti che i dirigenti. -
1l Presidente, preso atto della raccomandazione, nessun altro chiedendo la
parola, dichiara chiusa la discussione sul primo punto di parte straordinaria
posto all'ordine del giorno e prima di passare alla votazione, invita i legitti-
mati all'intervento e all'esercizio del diritto di voto ¢he intendono allonta-
narsi a far cortesemente registrare la propria uscita. Chiede poi di far pre-
sente leventuale carenza di legittimazione al voto ai sens1 della v1gente nor-
mativa. :
I Presidente, prima di aprire la votazione, comunica che sono presenti o
- rappresentati per regolare delega numero 38 (trentotto) soggetti legittimati
al voto titolari di complessive 55.134.414.386 (cinquantacinquemiliardicen-
totrentaquattromilioniquattrocentoquattordicimilatrecentoottantasei) azioni
ordinarie, aventi diritto ad altrettanti voti, che rappresentano circa
I'85,789% (ottantacinque virgola settecentoottantanove per cento) delle nu- -
mero 64.267.615.339 (sessantaquattromjliardiduecentosessantas’iettemilioni—
seicentoquindicimilatrecentotrentanove) azioni ordinarie senza indicazione
del valore nominale.
. Viene messa in votazione la proposta in merito alla fusmne per incorpora-
zione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p. A.
Il Presidente dichiara, qumdl chiusa la votazione e comunica il rlsultato
della stessa.
La proposta di fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pa-
gine Gialle S.p.A. risulta approvata a maggioranza come segue:
- numero 55.134.302.184 (cinquantacinquemiliardicentotrentaquattromilio-
nitrecentoduemilacentoottantaquattro) azioni ordinarie hanno espresso voto
favorevole; -
. = numero 111.202 (centoundicimiladuecentodue) azioni ordinarie hanno
‘espresso voto contrario; :
- nessun astenuto;
- numero 1.000 (mille) azioni ordinarie non hanno espresso il voto. .
I nominativi dei soggetti che risultano aver espresso voto favorevole, voto
contrario, essersi astenuti € non votanti con il relativo numero di azioni so-
no riportati nell'elenco allegato al presente verbale sotto la lettera "L", es-
sendo state soddisfatte le disposizioni di legge, cui l'articolo 11 dello statuto
sociale rinvia.
Il Presidente passa quindi alla trattazione del secondo punto all'ordine del
giorno di parte straordinaria;
2. Attribuzione al Consiglio di Amministrazione di una delega ad aumenta-
re il capitale sociale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con esclu-
sione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, commi 5. 6 e 8. del
Codice Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del "Piano di




Stock Option 2014-2018", sospensivamente condizionaia all'efficacia della
fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle

S.p.4.. Modifica dell'articolo 3 dello Statuto Sociale: deliberazioni inerenti
e_conseguenti. :
Al fine di favorire il dibattito assembleare, il Premdente propone di omette-
“re la lettura della Relazione illustrativa redatta sul punto dal Consiglio di
Amministrazione ex articolo 72 Regolamento Emittenti. Detta relazione, in
copia conforme all'originale, verra allegata al presente verbale sotto la lette-
ra "M". ' I

Ottemito ['assenso degli intervenuti, il Presidente invita qulndl me nota.lo a
- dare lettura della proposta deliberativa che qui di seguito si traserive: -
"'Assemblea degli Azionisti, riunitasi in sede straordinaria:
(1) esaminata la "Relazione [lustrativa degli Amministratori” alla proposta
di modifica dell'articolo 5 dello statuto sociale;
(11) preso atto dell'attestazione del Collegio Sindacale che l'attuale capitale
sociale della Societa € pari a euro 20.000.000,00 (ventimilioni) suddiviso in
n. 64.267.615.339 (sessantaquattromiliardiduecentosessantasettemilionisei-
centoquindicimilatrecentotrentanove) azioni ordinarie e n. 6.803 (seimilaot-
tocentotre) azioni di risparmio prive di indicazione del valore nominale; -—
(i11) tenuto conto di quanto proposto alla odierna assemblea in relazione alla
fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in. Seat Pagme Gialle
S.p.A

DELIBERA

sotto condizione sospensiva dell'efficacia della fusione per incorporazione
di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A,
1. di attribuire al Consiglio di Amministrazione per il periodo dl cinque an-
ni dalla data della deliberazione, la facolta di aumentare, a pagamento e in
via scindibile, il capitale sociale ai sensi dell'art. 2443 del Codice Civile,
con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441, commi 5, 6 ¢ 8,
cod. civ., per un importo massimo complessivo di euro 8§00.000,00 (otto-
centomila), riferito al solo valore nominale (cui si aggiungera il sovrap-
prezzo che risultera dovuto), mediantc emissione di massime n.
4.589.893.575 (quattromiliardicinquecentoottantanovemilioniottocentono-
vantatremilacinquecentosettantacinque) azioni ordinarie prive di indicazio-
ne del valore nominale aventi le stesse caratteristiche di quelle in circola-
zione, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del "Piano di stock option
2014-2018 di SEAT Pagine Gialle S.p.A." approvato dall'Assemblea Ordi-
naria dell'8 (otto) marzo 2616 (duemilasedici);
2. conseguentemente, di inserire un nuovo comma all'articolo 5 dello statuto
sociale, che entrera in vigore alla data di efficacia della fus10ne come di se-

guito riportato:
- "L'Assemblea riunitasi in sede straordinaria in data 8 marzo 2016 ha dehbe—
rato:
- di attribuire al Consiglio di Amministrazione per il periodo di cinque anni
dalla data della deliberazione, la facoltd di aumentare, a pagamento ¢ in via
scindibile, il capitalé sociale ai sensi dell'art. 2443, cod. civ., con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441, commi 5, 6 e 8, cod. civ., per un
importo massimo complessivo di Euro 860.000 (ottocento mila), riferito al
solo valore nominale (cui si aggiungerd il sovrapprezzo che risulterd do-
vuto), mediante emissione di massime n. 4.589.893.575 azioni ordinarie




- dare 1l loro nominativo.

prive di valore nominale aventi le stesse caratteristiche di quelle in circo-
‘lazione, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del "Piano di stock op- |
tion 2014-2018" approvato dall'Assemblea Ordinaria dell'’8 marzo 2016,
condizionandone sospensivamente gli effetti all'efficacia della fusione per
incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p. A P
fermi ed- invariati gli altri commi;
3.-di conferire al Consiglio di Amministrazione, e pet esso al suo Presidente
e all'’Amministratore Delegato pro-tempore in carica, in via disgiunta tra lo-
ro ¢ anche per mezzo di speciali procuratori all'uopo nominati, ogni pin am-
pio potere senza esclusione alcuna, necessario od opportuno per dare ese-
- cuzione alle delibere che precedono ed esercitare le facoltd oggetto delle
stesse, nonche apportare ai deliberati assembleari ogni modifica, integra-
zione o soppressione, non sostanziale, che si rendesse necessaria, a richiesta
~di ogni autoritd competente ovvero in sede di iscrizione al Registro delle
Imprese, in rappresentanza della Societd.”,
1l Presidente dichiara aperta la discussione sul secondo punto all'ordine del
giorno di parte straordinaria invitando i legitfimati all'intervento e all'eserci-
zio del diritto di voto che intendessero prendere la-parola a prenotarsi e a

Prende la parola 'azionista Carlo Mana VISCONT], 1l quale chiede un ap-
profondimento in merito al Patio Parasociale. Ricorda che il giorno 8 (oito)
febbraio 2016 (duemilasedici) & stato sottoscritto il ¢.d. Accordo Modifica-
tivo n. 2 dei Patti Parasociali, attraverso il quale sono state riservate ulte-
riori materie alla competenza del Consiglio di Amministrazione, in partico-
lare quelle relative agli aumenti di capitale. Precisa che secondo quanto in-
dicato da tale Accordo Modificativo le decisioni relative agli aumenti di ca-
pitale dovrebbero passare dai soci di controllo prima che il Consiglio di
Amministrazione si esprima. [n questi termini, perd, I'Accordo Modificati-
vo potrebbe essere in contrasto con i principi di paritd informativa da dare
al mercato e a tutti gli azionisti. Ipotizza, ad esempio, che il Consiglio di
Amministrazione deliberi un'acquisizione per la quale opti per un aumento
di capitale in natora. In suddetta ipotesi, stando a quanto previsto dal Patto
Parasociale, il Consiglio di Amministrazione dovra chiedere 'autorizzazio-
ne ai soci di maggioranza, i quali saranno, quindi, informati in anticipo i-
spetto aghi altri azionisti e al mercato riguardo i termini, le condizioni e le
modalitd dell'operazione.
Conseguentemente l'azionista VISCONTT chiede che i soci di maggioranza,
entrando in possesso di informazioni riservate in anticipo, vengano iscritti
nel registro di coloro i quali essendo in possesso di informazioni privile-
giate non potranno operare sui titoli.
Il Presidente passa quindi la parola all'azionista Marco Geremia Carlo BA-
VA, il quale fa presente che nel comunicato stampa non sono indicati i dati
relativi alla diminuzione dei costi ¢ preannuncia che alla prossima assem-
blea che si terrd per l'approvazione del bilancio proporra l'azione di re-
sponsabilitd nei confronti del Consiglio di Amministrazione.

Alle ore quattordici e cinquantacinque minuti il Presidente, accertata la
mancanza di alfri interventi, sospende i lavori assembleari per una breve
pausa di circa cinque minudti.

Alle ore quindici il Presidente riapre i lavori assembleari € comunica che |

sono presenti © rappresentati numero 36 (trentasei) soggetti legittimati al




voto portatori di complessive numero 55.134.404.384 (cinquantacinquemi-
liardicentotrentaquattromilioniquattrocentoquattromilatrecen-
toottantaquattro) azioni ordinarie - per le quali sono state effettuate le co-
municazioni all'emittente, a cura dell'intermediario, in conformita alle pro-
prie scritture contabili, ai sensi-dall'articolo 83 sexies TUF - ed aventi dirit-
to ad altrettanti voti, che rappresentano circa 1'85,789% (ottantacinque vir-
gola setteccntoo_ttantanove per cento) delle numero 64.267.615.339 (sessan-
taquattromiliardiduecentosessantasettemilioniseicentoquindicimilatrecen-
totrentanove) azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale.
L'aggiornamento dell'elenco nominative degli azionisti partecipanti all'as-
semblea, in proprio o per delega, con l'indicazione del numero delle rispetti-
ve azioni viene allegato al presente verbale sotto la lettera "N". — .
11 Presidente procede rispondendo all'intervento dell'azionista signor Carlo

Maria VISCONTI in merito all'eventuale asimmetria di informazioni con i
soci di riferimento. Sottolinea che la Societa intende mantenere parita infor-
mativa tra gli Azionisti, nel rispetto delle leggi. Di conseguenza, qualora ci
fosse un confronto preventivo tra i soci per le operazioni straordinarie rile-
vanti a cui faceva riferimento l'azionista VISCONTI, la Societa procedera
con tutti gii adempimenti del caso ivi inciusa I'iscrizione nei Regisiro deile
Persone aventi accesso ad informazioni privilegiate. .
1l Presidente procede, quindi, con alcuni chiarimenti necessari al fine di for-
nire risposta all'intervento dell'azionista Marco Geremia Carlo BAVA rela-
tivo ai costi: il Business Plan & un documento privato, non ¢ pubblico, € un
documento di cui & stata data visibilita-al Consiglio di Amministrazione,
agli advisor, ma non & pubblico. I dati che sono stati pubblicati nel comuni-
cato stampa sono quelli dovuti al mercato.
Afferma, inoltre, Yesistenza di un piano particolarmente dettagliato relativo
alla riduzione dei costi e allandamento dei ricavi. Tale piano prevede 18
grandi progetti da realizzarsi nel corso dei prossimi tre anni. Ne ribadisce,
tuttavia, la natura di atto privato della Societa.
Interviene in sede di replica, 1'azionista Marco Geremia Carlo BAVA: sotto-
lineando che alla chiusura del concordato ¢ stato dato un Business Plan e
che, dal suo punto di vista, in esso non si dovrebbero pubblicare solamente
alcuni dati e non altri. Ribadisce che nel momento in cui viene fatto un ra-
gionamento che porta ad un determinato risultato, occorre dimostrare con i
numeri ¢ non con le strategie come si & arrivati a tale risultato. Lamenta il
fatto che la Societd continui a fare cose "vecchie" invece che studiarne di
nuove. Propone di studiare un nuovo browser. Ribadisce 1'incoerenza di af-
fermare che i costi scenderanno. Si potrebbe, al massimo, dire che si cer-
chera di ridurre i costi del 30% (trenta per cento) perché i concorrenti arri-
vano a tale risultato.
Si lamenta con il Presidente perché non ha fornito dati numerici che diano
la possibilita di comprenderne la coerenza. A mero titolo esemplificativo
afferma che sc il Presidente dichiara che i costi scenderanno dell'82% (ot-
tantadue per cento) dovrebbe anche spiegare come intende raggiungere tale
risultato.
Nel momento stesso in cui si fa un'Assemblea, aggiunge, ¢ si cerca di avere
il consenso dei soci, bisognerebbe dare agli stessi soci la possibilita di com-
prendere le cose ¢ non semplicemente sperare che 1 soci ¢i credano. I soci
non dovrebbero fare un atto di fede nei confronti di quaicuno che fonda-




mentalmente non conoscono. Chiede, quindi, al Presidente di fornire i dati
della diminuzione dei costi. Precisa di non pretendere che il Presidente spie-
ghi come intenda arrivarci ma che perlomeno renda intellegibile economi-
camenie € matematicamente come poterci arrivare.
Nessun altro chiedendo Ia parola dichiara chiusa la discussione sul secondo

punto di parte straordinaria posto all'ordine del giorno e prima di passare al-

la votazione, invita i legittimati all'intervento e all'esercizio del diritto di vo-

to che intendono allontanarsi a far cortésemente registrare la propria uscita.

Chiede poi di far presente l'eventuale carenza di legittimazione al voto ai_
sensi della vigente normativa. ~
Comunica infine che alle ore quindici ¢ un minuto sono presenti o rappre-
sentati numero 35 (irentacinque) portatori di voto per numero
55.134.403.384 (01nquantacmquem11Iardlcentotrentaquattronuhomquattro- :
centotremﬂatrecentoottantaquattro) azioni ordinarie che rappresentano circa
1'85,789% (ottantacinque virgola settecentoottantanove per cento) delle nu-
mero 64.267.615.339 (sessantaquattromlhardlduecentosessantasettemlho_
niseicentoquindicimilatiecentotrentanove). azioni ordinarie senza indica-
zione del valore nominale,
L'aggiornamento dell'clenco nominativo degli azionisti partecipanti all'as-
semblea, in proprio o per delega, con l'indicazione del numero delle rispetti-
ve azioni viene allegato al presente verbale sotto la lettera "Q". ——
Viene messa in votazione la proposta relativa al secondo punto di parte
straordinaria.
Il Presidente dichiara, quindi, chiusa la votazione ¢ comunica il risultato
della stessa.
La proposta di attribuire al Consiglio di Amministrazione una delega ad au-
mentare il capitale sociale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, commi 5, 6 ¢ 8,

del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del "Piano di
Stock Option 2014-2018", sotto condizione sospensiva dell'efficacia deila
fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle
S.p.A. e di modifica dell'articolo 5 dello Statuto Sociale, risulta approvato a
" maggioranza come segue:
- numero 55.019.021.505 (cinquantacinquemiliardidiciannovemilioniven-
tunmilacinquecentocinque) azioni ordinarie hanno espresso voto favorevo-
le;

- numero 4.243.436 (quattromilioniduecentoquarantatremilaquattrocento-
trentasei) azioni ordinarie hanno espresso voto contrario;
- numero 111.138.443 (centoundicimilionicentotrentottomilaquattrocento-
quarantatre) azioni ordinarie si sono astenute;
- messun non votante. '
I nominativi dei soggetti che risultano aver espresso voto favorevole, voto

- contrario, essersi astenuti e non votanti con il relativo numero di azioni so-
no riportati nell'elenco allegato al presente verbale sotto la lettera "P", es-
sendo state soddisfatte le disposizioni di legge, cui I'articolo 11 dello statuto
sociale rinvia.
1 Presidente passa quindi alla trattazione del terzo ed ultimo punto all'or-
dine del giorno di parte straordinaria:
3. Attribuzione al Consiglio di Amministrazione di una deleea ad aumenza—
re il capitale sociale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con esclu-




sione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma 4, del Co-di-
ce Civile, sospensivamente condizionata all'efficacia della fusione per in-
corporazione di italiaoniine S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.. Modifica
" dell'articolo 5 dello Statuto Sociale; deliberazioni inerenti e conseguenti. —
Al fine di favorire il dibattito assembleare, il Presidente propone di omette-
re la lettura della Relazione illustrativa redatta sul punto dal Consiglio di
Amministrazione ex articolo 72 Regolamento Emittenti. Detta relazione, in
copia conforme all'originale, viene allegata al verbale sotto la lettera "Q". —
Ottenuto 1'assenso degli intervenuti, il Presidente invita quindi me notaio a
dare lettura della proposta deliberativa che qui di seguito si trascrive: .—.— -
"L'Assemblea degli AZionisti, riunitasi in sede straordinaria: —
(i) esaminata la "Relazione Illustrativa degli Amministratori” alla proposta
di modifica dell'articolo 5 dello statuto sociale;
(ii) preso atto dell'attestazione del Collegio Sindacale che l'attuale capitale
sociale della Societa ¢ pari a euro 20.000.000,00 (ventimilioni) suddiviso in
n. 64.267.615.339 (sessantaquattromiliardiduecentosessantasettemilionisei-
centoquindicimilatrecentotrentanove) azioni ordinarie ¢ n. 6.803 (seimilaot-
tocentotre) azioni di risparmio prive di indicazione del valore nominale;
(iii) tenuio conto di quanto proposto alla odierna assemblea in relazione aila
fusione per incorporazione di Ifaliaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle
Sp.A;

DELIBERA

sotto condizione sospensiva dell'efficacia della fusione per incorporazione
di Italiaontine S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.,

1 Al f‘lD]AﬁaIA al MNancialin AT mmminictrarinna ; SD"S' Aall? rhr*o-ln 24}.4’4

1. \.I.l LN A L \.AUJJ.DLE.LJ.U \,I..L AIIERIIRIOLL A ] L WiwEl LA

del Codice Civile, mediante modifica statutaria che diverra efficace conte-
- stualmente alla fusione, la facoltd di aumentare in una o piu volte il capitale
sociale, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441,
comma 4, del Codice Civile, nei termini e alle condizioni di cui alla citata
"Relazione illustrativa degli Amministratori” e alla modifica statutaria di
cui al punto 2 che segue; -
2. conseguentemente, di inserire un ulteriore comma all'articolo 5 dello sta-
tuto sociale che entrera in vigore alla data di efficacia della fusione, come di
seguito riportato:
"L'Assemblea, riunitasi in sede straordmana m data 8 marzo 2016 ha deli-

berato:
- di delegare al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443, cod.
civ., la facoltd di aumentare il capitale sociale a pagamento, in una o piu
volte, anche in via scindibile, fino al 9 settembre 2018, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441, comma 4, cod. civ. per un numero
di azioni ordinarie non superiore al 10% del numero di azioni ordinarie
complessivamente in circolazione alla data di eventuale esercizio della de-
lega e comunque per massime 11.474.733.937 azioni ordinarie. In particola-
re, il capitale sociale potra esser aumentato (i) ai sensi dell'art. 2441, com-
ma 4, primo periodo, cod. civ., mediante conferimento di beni in natura
~aventi ad oggetto aziende, rami d'azienda o partecipazioni, nonché beni
conferenti con l'oggetto sociale della Societa e delle societd da questa parte-
cipate, e/o (i) ai sensi dell'art. 2441, comma 4, secondo periodo, cod. civ.,
qualora le azioni di nuova emissione siano offerte in sottoscrizione a inve-
stitori istituzionali e/o a partner, industriali e/o finanziari, che il Consiglio



di Amministrazione ritenga strategici per I'attivita della Societa. Ai fini del-
Tesercizio della delega di cui sopra, in entrambi i casi al Consiglio di Am-
ministrazione & conferito ogni potere per fissare, per ogni singola tranche, il
numero, il prezzo unitario di emissione (comprensivo dell'eventuale sovrap-
prezzo} e il godimento delle azioni ordinarie, nei limiti di cui all'art. 2441,
~commi 4 ¢ 6, cod. civ., restando inteso che il suddetto prezzo di emissione
potra anche essere mfenore alla preesistente parita contabile, fermi resta:ndo
1 limiti di legge.";
- fermi ed invariati gh altri commi;
3. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso al suo Presidente
¢ all'Amministratore Delegato pro-tempore in carica, in via disgiunta tra lo-
ro ¢ anche per mezzo di speciali procuratori all'vopo nominati, ogni pit am-
pio potere senza esclusione alcuna, necessario od opportuno per dare ese-
cuzione alle delibere che precedorio ed esercitare le facolta oggetto delle
stesse, nonché apportare ai deliberati assembleari ogni modifica; integra-
zione o soppressione, non sostanziale, che si rendesse necessaria, a richiesta
di ogni autoritd competente ovvero in sede di iscrizione al Registro delle
Imprese, in rappresentanza della Societa.".
Viene precisato che la proposta di delibera di cui ¢ stata data lettura risulta
modificata, rispetto a quella inserita nella relazione del Consiglio di Am-
ministrazione, in quanto adeguata alla avvenuta approvazione della delega
per aumento di capitale sociale riservato in sottoscrizione ai beneficiari del
"Piano di Stock Option 2014-2018 di SEAT Pagine Gialle S.p.A." o -
I Presidente dichiara aperta la discussione sul terzo ed ultimo punto all'or-
dine del giomno di parte straordinaria invitando i legittimaii all'intervento e
all' esercizio del diritto di voto che intendessero prendere la parola a preno-
tarsi e a dare il loro nominativo. : ‘
Prende la parola l'azionista signor Marco Geremia Carlo BAVA, il quale
chiede di conoscere quali altre partecipazioni detiene l'attuale aziomista di
riferimento, in Italia, che potrebbero essere oggetto di conferimento in Seat
divenendo, indirettamente, a costo zero, quotate. Ritiene che, perlomeno in
parte, la dimostrazione di tutto questo sarebbe data dal fatto che il Presi-
dente stesso abbia avuto premura di ribadire la volonta di tenere quotata la
Societa. Tuitavia, sottolinea, che ad esito della fusione, con un flottante del
10% (dieci per cento) circa ¢ assai difficile continuare a tenerla quotata. A
suo avviso, il conferimento con esclusione del diritto di opzione dimostra
che Seat non sta propenendo un aumento di capitale aperto. In questo mo-
mento, infatti, non si ha la possibilita di fare aumenti di capitale tradizio-
- nale, ossia con diritto di opzione, quindi € chiara la strategia di poter con-
ferire altri assets. Ribadisce ulteriormente di non comprendere come SEAT
possa riuscire a rimanere in Borsa, a meno dell'eventualitd che i conferi-
menti avvengano da parte di altri soggetti che possano essere individuabili
attraverso gli azionisti di rlferlmento di Seat oppure con altn che intendano
diventarlo.
Chiede, quindi, quali potrebbero essere gli altri partner di Seat, — .
Prende la parola il Presidente sottolineando che la delega di cui si discute &/
uno strumento tipico delle societd quotate che da una sorta di flessibilita pe
permettere operazioni straordinarie e quindi acquisizioni e attivita di M&A]
oppure di accrescere il flottante in borsa.
Riprende 1a parola l'azionista Marco Geremia Carlo BAVA, riferendo di




non condividere quanto asserito dal Presidente. Infatti, a suo avviso, lo stru-
mento tipico, in una situazione come quella attuale, non pud essere una de-
lega aperta 5 (cinque) anni per un aumento di capitale. Ritiene tale delega
uno strumento ad hoc, atipico, fatto apposta per fare entrare un ulteriore
soggetto fino al massimo 10% (dieci per cento). Si domanda, quindi, se non
converrebbe deliberare un aumento di capitale tradizionale nel quinquennio.
Chiede al Presidente il settore del partner ideale per questo genere di opera-
zione. '
Prende la parola il Presidente affermando che 1l settore di eventuali opera-
zioni di M&A sara quello sinergico alle attuali attivita di Seat e Italiaonline,
quindi societa che operano nel settore dei servizi internet alle imprese ¢ di
pubblicita.
L'azionista BAVA ringrazia e si ritiene soddisfatto delle risposte fornite dal
Presiderite. '
Nessun altro chiedendo la parola, il Presidente dichiara chiusa la discussio-
ne sul terzo ed ultimo punto di parte straordinaria posto all'ordine del gior-
no ¢ prima di passare alla votazione, invita i legittimati all'intervento e all'e-
sercizio del diritto di voto che intendono allontanarsi a far cortesemente re-
gistrare la propria uscita. Chiede poi di far presente i'eventuale carenza di
legittimazione al voto ai sensi della vigente normativa.
Il Presidente, prima di aprire la votazione, comunica che sono presenii o
rappresentati per regolare delega numero 35 (trentacinque) soggetti legitti-
mati al voto titolari di complessive 55.134.403.384 (cinquantacinguemiliar-
dicentotrentaquattromilioniquattrocentotremilatrecentoottantaquaitro) azio-
ni ordinarie, avenfi diritto ad altrettanti voti, che rappresentano circa
1'85,789% (ottantacinque virgola settecentoottantanove per cento) delle nu-
mero 64.267.615.339 (sessantaquattromiliardiduecentosessantasettemilioni-
seicentoquindicimilatrecentotrentanove) azioni ordinarie senza indicazione
del valore nominale. :
Viene messa in votazione la proposta relativa al terzo ed ultimo punto di
parte straordinaria.
Il Presidente dichiara, quindi, chiusa la votazione e comunica il risultato
della stessa. :

La proposta di attribuire al Consiglio di Amministrazione una delega ad au-
mentare il capitale sociale ai sensi dell'articolo 2443 del Codice Civile con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma 4, del
Codice Civile, sotto condizione dell'efficacia della fusione per incorpora-
zione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. e modifica dell'ar-
ticolo 5 dello Statuto Sociale risulta approvato a maggioranza come segue:
- numero 55.023.163.741 (cinquantacinquemiliardiventitremilionicentoses-
santatremilasettecentoquarantuno) azioni ordinarie hanno espresso voto fa-
vorevole;

- numero 111.239.638 (centoundicimilioniduecentotrentanovemilaseicento-
trentotto) azioni ordinarie hanno espresso voto contrario;
- numero. 5 (cinque) azioni ordinarie si sono astenute;
- nessun non votante.

I nominaiivi dei soggetti che risultano aver espresso voto favorevole, voio
confrario, essersi astenuti e non votanti con il relativo numero di azioni so-
no riportati nell'elenco allegato al presente verbale sotto la lettera "R", es-
sendo state soddisfatte le disposizioni di legge, cui l'articolo 11 dello statuto



sociale rinvia.
Null'altro essendovi da deliberare ¢ nessuno chiedendo la parola, il Presi-
dente dichiara sciolta I'assemblea alle ore quindici e ventisei minuti. .
Su richiesta del Presidente, si allegano al presente verbale, per farne parte
integrante e sostanziale, con dispensa di lettura per me notaio: — . o
--.sotto la lettera "A": elenco degli azionisti presenti al momento della costi-
tuzione dell'assemblea di parte straordinaria;
- sotto la lettera "B": elenco nominativo degli azionisti partempann all'as-
sembiea di parte straordinaria;
- sotto la lettera "C": copia conforme del progetto di fusione per incorpora-
zione di Italiaonline S_p.A. in Scat Pagine Gialle S.p.A. redatto ai sensi de-
gli articoli 2501 ter e 2501 bis, comma 2, del codice civile con allegato lo
statuto dell'incorporante e la relazione redatta dalla societa di revisione Pri-
cewaterhouseCoopers S.p.A. ai sensi dell'art. 2501-bis, comma 5, codice ci-
vile: '
- sotto la lettera "D": copia conforme della Relazione illustrativa del Consi-
glio di Amministrazione di Seat Pagine Gialle S.p.A. sul progetto di fisione
per incorporazione di Ttaliaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. redat-
- ta ai sensi degli articoli 2501 quinquies, 2501 bis, comma 5, del codice civi-
le; : :
- sotto la lettera "E": copia conforme della Relazione della societd di Revi-
sione PncewaterhouseCoopers S.p.A. ai sensi dell’ art. 2501 sexies del codi-
ce civile;
- sotto la lettera "F": copia conforme della Situazione Economica patrimo-
niale di Italiaonline S.p.A. al 30 (trenta) settembre 2015 (duemilaquindici) ¥
- sotto la lettera "G": copia conforme della Situazione Economica patrimo-
niale di Seat Pagine Gialle S. p-A. al 30 (trenta) settembre 2015 (duemila-
quindici);
- sotto la lettera "H": copia conforme del Documento Informativo relativo a
- operazione di maggiore rilevanza con parti correlate inerente alla fusione
per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.; .
- sotto la lettera "I": aggiornamento dell'elenco nominativo degli azionisti
partecipanti all'assemblea alle ore quattordici e cinque minuti;
- sotto la lettera "L": elenco delle votazioni relative al primo punto di parte
straordinaria;
- sotto la lettera "M": copia conforme della Relazione illustrativa del Consi-
glio di Amministrazione in merito all™attribuzione al Consiglio di Ammini-
strazione di una delega ad aumentare il capitale sociale ai sensi dell'articolo
2443 del Codice Civile con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'ar-
ticolo 2441, commi 5, 6 ¢ 8, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizio-
ne ai beneficiari del "Piano di Stock Option 2014-2018", sospensivamente
condizionata all'efficacia della fusione per incorporazione di Italiaonline
S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A. Modifica dell'articolo 5 dello Statuto
Sociale, redatta ai sensi dell'art. 72 del Regolamento Emittenti; ..
- sotto la lettera "N": aggiornamento dell'elenco nominativo degli azionisti
partecipanti all'assemblea alle ore quindici;
- sotto la lettera "O": aggiornamento dell'elenco nominativo degli azionisti s
partecipanti all'assemblea alle ore quindici € un minuto; ’
- sotto la lettera "P": elenco delle votazioni refative al secondo punto di par-
te straordinaria;




- sotto la lettera "Q": copia conforme della Relazione illustrativa del Consi-
glio di Amministrazione in merito all™attribuzione al consiglio di ammini-
strazione di una delega ad aumentare il capitale sociale ai sensi dell'articolo
- 2443 del Codice Civile con esclusione del diritto di opzione ai sensi-dell'ar-
ticolo 2441, comma 4, del Codice Civile, sospensivamente condizionata al-
l'efficacia della fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pa-
 gine Gialle S.p.A. modifica dell'articolo 5 dello statuto sociale. Delibera-
zioni inerenti e conseguenti, redatta ai sensi dell'art. 72 del Regolamento
Emittenti; : -
- sotto la lettera "R": elenco delle votazioni relative al terzo punto di parte
straordinaria. -
1l presente verbale viene da me notaio sottoscritto alle ore diciotto e quindi-
ci minuti. Scritto in parte da persona di mia fiducia ed in parte da me su
quindici fogli, di cui occupa cinquantanove intere pagine e parte della ses-
santesima.
In originale firmato:

Monica TARDIVO - Notaio
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esemblea Ordinaria e Straordinaria di Seat PG

Pdel 08/03/2016 - Unica Convocazione - Parte Straovdinaria

Elenco Partecipanti

in ordine alfabetico

dalle 12:23 alfe 12:23
Partecipante Rif. Intervenuto Azioni P™
HARBOURMASTER CLO 5B.V. 52. FEDELE LOREDANA 414.169.112 b
Ageris | STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY
HARBOURMASTER CLO 7 B.V. 52 FEDELE LOREDANA 55.227.770 D
Agente | STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY
HARBOURMASTER PRO-RATA CLO 2 B.V. 52 FEDELE LOREDANA 146.971.638 D
ITALIAONLINE 5.P.A, 51 BOZZOLI MARCO 51.558.863.664 D
in garanzia . BANCA IMi SPA :
INL MULTI-MANAGER ALTERNATIVE FUND 5z FEDELE LOREDANA 37.800.000 D
mnmzum : STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY
KLS DIVERSIFIED MASTER FUND L.P. 52 FEDELE LOREDANA 647.847.205 D
Agenta : STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY
MAZZON; MASSIMILIANO 49 BOSCO GIULIANO 300.0680 D
MEZZINO RODOLFC MARIA 49 BOSCO GIULIANO 26.002 D
PATRONE GUIDO 72 PATRONE GUIDC 3.000.000 P
PEDRETTI MARCO 57 PEDRETTI MARCO 1.000 ¢
SECHI ANTCONIO 48 BOSCO GIULIANG 30.000 D
STERLICCHIO CINZIA 54 STERLICCHIO CINZIA 1.010.600 P
THE BLUEBAY EUROPEAN DISTRESSED OPPORTUNITIES FUND LTD 52 FEDELE LOREDANA 155.030.000 D
VECCHIO ALFREDO 84 VECCHIO >_._umm_uO‘ 100.000 P
VISCONTE CARLO MARIA 40 VISCONT| CARLO MARIA 200.000 P
ZACCARDELLI SERGIO 40 VISCONTI CARLO MARIA
ZIINO LIO 40 VISCONTL CARLO MARIA
Totale Azioni §5.134.414.388  pari ol 85,7888 % del capitale sociale

Toiale Partecipanti 38

=l

(1) Partecipazione: "P' in proprio, 'D' in delega.
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Assemblea Ordinaria e Straordinaria di Seat PG

del 08/03/2016 - Unica Comvocazione - Parte Straordinaria : ﬂg. %ﬂmﬁfﬂff@ WPHV
| Elenco Partecipanti
daolle 12:23 afle 15:26
Partecipante . B Rif. Intervenuto
BASSI MONICA , ] 49 BOSCO GIULIANO

BAVA MARCO GEREMIA CARLO

BLUEBAY EUROPEAN DISTRESSED OPPORTUNITIES INVESTIMENTS : 52 FEDELE WOmm.o_p,sz 28.783.608 D
BLUEBAY FUNDS 52 FEDELE LOREDANA | 646.354.072 D
BLUEBAY SPECIALISED FUNDS ‘. 52 FEDELE LOREDANA - D
BLUEBAY SPECIALISED Ez..m.w_n_xmu_mmnmoﬂqz_m« MASTER FUND 52 FEDELELOREDANA 275.905.025 D
BLUEBAY STRUCTURED wc,z_uw,,,. T e e 52 FEDELE LOREDANA oo 189.436.021 D
BOSCO GIULIANO _ 49 BOSCO GIULIANG . 106.382 P
BOYQ STEFANO ST e T ViscoNT CaRLe zyn_.y ,,,,,,,,,,,,,,, 53.000 D
T — _, _ e PR TR e -
CARDELLI PIETRO CLETO | 49 BOSCO GIULIAND 30.000 D
CIP (Change in Progress) LP , 53. FEDELE LOREDANA : 411438438 D
Ageine | SOCIETE GENERALE NEW — e e e _— " o I . . ,
DEMARIE ANNA MARIA . 49 BOSCO GIULIAND _ .,, 25641 D
DEMICHELISFRANCO - 40 VISCONTICARLO MARIA 77 ST T 25.000 D
DEPETRINI ALESSANDRA . 40 VISCONTI CARLO MARIA : 240.000 D

49 BOSCO GIULIANO

GALIDTTO ANTONIO T 61 GALOTTOANTONMIO . 100200 P
GENINATTI SARA L R : 40 VISCONTICARLO MaRIA & 7 o u 25.067 D
GNAVI ALDO - 69, GNAVI ALDO 10.000 P
GUGLIELMING PAOLO _ : - 63 GUGLIELMINO PAOLO _ 5 p
HARBOURMASTER CLO 108V, . _ | 52 FEDELE LOREDANA ‘ 329.517.413 D

(1) Partecipazione: 'P' in proprio, 'D' in delega, Pagina I di 2



Assemblea Ordinaria e Straordinaria di Seat PG
del 08/03/2016 - Unica Convocazione - Parte Straordinaria

Elenco Partecipanti

in ordine alfabetico

dalle 12:23 alle 15:26
Partecipante Rif. Imfervenutp Azioni P
HARBOURMASTER CLO 5BV, ‘ 52° FEDELELOREDANA 414.169.112 D
Agente : STATE STREET BANK AND TRUST CCMPANY 3 . e i . .
HARBOURMASTER CLO 7 B.V. : 52 FEDELE LOREDANA 55.227.770 D
Agante : STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY - . :
HARBOURIMASTER PRO-RATA CLO 2 B.V. , 52 FEDELE LOREDANA 146.971.638 D
ITALIAONLINE 5.9 A, 51 BOZZOLI MARCO 51.558.863.664 D
tn garanzia a: BANCA 1M1 §PA . i e e e e . . e e e e e it e . .
JNL MULTI-MANAGER ALTERNATIVE FUND 52 FEDELE LOREDANA 57.800.000 D
Agerite ; ST, . R B
KLS DIVERSIFIED MASTER FUND L.P. 52 FEDELE LOREDANA 647.847.209 D
Agenite : STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY e - . e e
MAZZONI MASSIMILIANO 49 300.060 D
MEZZINO RODOLFO MARIA _ 45 26.002 D
ATRONE SUIBG o e e e e 5 1000000
PEDRETTI MARCO o 57 PEDRETT| MARCO o ‘ 1000 P
SECHI ANTONIO , 49 BOSCO GIULIANO 30.000 D

1,010,600 P

STERLICCHIO CINZIA
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.N>ﬁh>_»_um5_‘mmwm_,o. e e e e e SO e ao v ﬁ>m_,o_<_>m_>

ZIINO LIO 40 VISCONTI CARLO MARIA

Totale Partecipanti 38 Totale Azioni 55.134.414.386  pari al 85,789 % del capitale sociale

(1) Partecipazione: 'P" in proprio, '}V in delega.
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I Consigli di Amministrazione di Seat Pagine Gialle S.p.A. (“SEAT” o I"“Incorporante™) e Italiaonline
S.p.A. (“Italizonline” o I’ “Incorporanda” e, insicme a SEAT, le “Societa Partec:lpantl alla Fusione™)
hanno redatto e approvato, ai sensi deﬂ’amcolo 2501-ter ¢ dell’articolo 2501-bis, comma 2, del Codice
Civile, il presente progetto relativo alla fusione per incorporazione inversa (rispettivamente il “Progetto

di Fusione” ¢ la “Fusione™) di Italiaonline in SEAT (la “Seocieta Risultante dalla Fusione”).

kkdokkk

1. Premessa

a) In data 21 maggio 2015, Italiaonline, Libero Acquisition S.a r.]. (“Libero”) in qualita di azionista
di controllo di Italiaonline, GoldenTree Asset Management Lux S.arl, GoldenTree SG Partners L.P., GT
NM L.P. ¢ San Bemardino County Employees Refirement Association (congiuntamente 1 “Fondi
GoldenTree™) ¢ GL Europe Luxembour_g‘S.a r.l (“*Avenue”), in qualitd di azionisti di riferimento di
SEAT, hanno sottoscritto un ax:cor,dor d’in\%estimento avenie a oggetto 1'integrazione fra Italiaonline e

SEAT, con I'obiettivo di creare I’operatore Jeader nel mercato italiano delia pubblicita digitale.

Itahaonhne. In particolare:

- In data 9 settembre 2015, Avenue e i Fondi GoldenTree hanno conferito in Italiaonline le azioni
SEAT da questi detenute att;raverso fondi gestiti, pari a circa il 53,9% delle azioni ordinarie SEAT

(le “Azioni Conferite”) 4 un valore per azione pari a Euro 0,0039 (il “Conferimento”).

A fronte del Conferimento, Italisonline ha aumentato il proprio capitale sociale per un
controvalore pari a Euro 135.017.864,00, emettendo e assegnando ad Avenue e ai Fondi
GoldenTree un mumero di azioni corrispondenti, rispettivamente, a circa il 15,61% e il 18,2% del
totale delle azioni di Italiaonhine. Per effetto del Conferimento, Libero, Avenue e i Fondi
GoldenTree sono risuliati detenere, rispettivamente, circa il 66 5%, 11 15,61%, e il 18,24% di

Italiaonline che, a sua volta, ¢ risultata in possesso di circa il 54 ,34% delle azioni orii m SEAT

Italiaonline gia deteneva alla data del Conferimento a seguito di operazioni effe
luglio 2015), diventando il nuovo azionista di controllo di SEAT.

corporate governance di Italiaonline ¢ SEAT, avente una durata di 3 amni decorrenti daIla da

9 settembre 2015 (il “Patto™), il cui estratto & stato pubblicato ai sensi e nei te




~alParticolo 122 del TUF (a disposizione sul sito infernet www seatit - sezione “Investor &

Governance”).

A seguito dell’efficacia del Conferimento, in data 9 settembre 2015, Italiaonline, anche per conto
" di, e di concerto con, Libero, Avenue e dei Fondi GoldenTree, ha promosso un’offerta pubblica di
acquisto obbligaton'a- in denaro (I"“OPA”) avente a oggetto tutte le aiioni ordinarie di SEAT, ai
sensi e per gli effetti deghi articoli 102, 106 commi | e 109 del Decreto Legislativo no. 58 del 24
febbraio 1998 (“TUE”), promossa al prezzo per azione di Euro 0,0039 (cum dividendo), pari al

" prezzo riconosciuto da Italiaonline per I’acquisto delle Azioni Conferite.

In pendenza d’OPA, in data 23 ottobre 2015, SEAT e Italiaonline harmo comumicato al mercato di

‘aver approvato l'avvio del processo di Fusione e di prevedere (i) I'approvazione del relativo
progetto da parte dei consigli d’amministrazione delte Societa Partecipanti alla Fusione entro il
primo trimesire del 2016 ¢ (ii) il perfezionamenio della Fusione entro il primo semestre del 2016,
subordmatamente all’approvazione del progetto di Fusione anche da parte delle rispetiive
assemblee straordinarie.

In data 6 novembre 2015, I'OPA si & conclusa con 'adesione di n. 16.638.908.570 azioni SEAT,
pari al 25,89% circa del capitale sociale, per un controvalore complessivo (calcolato in base al

corﬁspettivo di Euro 0,0039 per azione) pari a Euro 64.891.743,46.

Pertanto, ad esito dell’OPA, Italisonline ¢ risultata essere in possesso di complessive n.
51.558.863.664 azioni ordinarie SEAT, pari 211’80,23% circa del capitale sociale ordinario.

L’OPA ¢ stata finanziata in parte tramite mezzi propri di ftaliaonline (per Euro 24.430.985,25) ¢
per altra parte attraverso il ricorso al finanziamento bancario (per Euro 40.657.729,92, al netto

delle conmmdssioni dovute alla banca finanziatrice).

Sebbene Italiaonline non abbia fatto ricorso a tale indebitamento finanziario al fine di acquisire il
controllo di SEAT (conseguito con il Conferimento ¢ senza indebitamento) ma per far fronte al
parziale pagamento del corrispettivo dell’OPA obbligatoria, la Fusione ¢ stata qualificata in via
meramente prudenziale come “fusione a seguito di acquisizione con indebitamento”, in quanto

~ considerata parte di un’unica operazione articolata nelle fasi di Conferimento, OPA e Fusione.

Alla luce di quanto precede, ai sensi dell’articolo 2501-bis del Codice Civile, il Progetto di
Fugione deve indicare le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni

della Societa Risultante dalla Fusione {cfr. paragrafo 7).



b)  In considerazione del rapporto di controllo che fega 'Incorporanda all’Incorporante e della
mgmﬁcanwta della Fusione, questa costituisce per SEAT un’ operazione tra parti correlate di “maggiore
rilevanza™ ai sensi del regolamento recante disposizioni in materia di operazioni con parti correlate,
adottéto dalla CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 (“Regolamento OP(C™), ¢ della
procedura approvaia dal Consiglio di Amministrazione di SEAT '(“Pl;ocedura OPC”).- A1 sensi del
Regolamento OPC ¢ della Procedura OPC, il comitato composto da consiglieri indipendenti di SEAT
(“Comitati degli Indipendenti”) & stato coinvolto nella fase istruttoria delia Fusione e, in data 20
gennaio 20‘16; ‘ha rilasciato il proprio parere favorevole alla Fusione, riconoscendo 1a sussistenza di un
i.nferesse per SEAT all’esecuzionc della Fusione, nouché la correttezza sostanziale dei termini ¢ delle

condizioni di cui al presente Progetto di Fusione {cfr. paragrafo 4).

c) Il Comitato degli Indipendenti ha deliberato di volersi avvalere di un proprio adfisor finanziario
mdipendente che ne supportasse le valutazioni inerenti alla Fusione olire che di wn advisor Iegale
indipendente. Comitato ha pertanto nominato Equita SIM S.p.A. quale advisor finanziario incaricato di
supportare il Comitato nelle proprie valutazioni (I’“Advisor Indipendente™). In particolare, I’ Advisor
‘Indipendente ha rilasciato, in data 20 gennaio 2016 a beneficio del Comitato una Jairness opinon (la

“Fairness Opinion”) in merito alla congruita del Rapporto di Cambio (come di seguito definito).

d) Al fine di contenere i costi aziendali ¢ al contempo preservando I'indipendenza delladvisor, il
Consiglio di Amministrazione di SEAT - nell’ambito del proprio autonomo processo di valutazione delle
Societa Partecipanti alla Fusione e con il consenso del Comitaio deghi Indipendenti — si ¢ avvalso della

Fairness Opinion.
3] II Consiglio di Amministrazione di Italiaonline ha nominato un proprio advisor finanziario

incaricato di supportare il Consiglio nella fase di valutazione delle Societa Partectpanti alla Fusione.

f) Con provvedimento dell’11 novembre 2015 il Tribunale di Torino - a seguito di istanza presentata
congiuntamente da SEAT e Iltaliaonline in data 29 ottobre 2015 ~ ha designato la societa di revisione

Pncewa’ferhouse(loopers SpA quale esperto comune incaricato di (i) redxgere la relaz:one sulla




-~ -

hy Con I'efficacia della Fusione & previsto nasca la societa Jeader nel mercato italiano del digital
advertising per grandi account e dei servizi di marketing locale per le piccole e medie imprese, in grado
di offrire visibilita sul web (realizzazione di siti infernet ¢ mobile, attivita inerenti il posizionamento e la
gestione di campagne pubblicitarie sui motori di ricerca, servizi di e-commerce, gestione della presenza

sul social network), oltre che sui mezzi tradizionali cartacei e telefonici ¢ su quelli di terzi.

ek

2. Societi Partecipanti alla Fusione
2.1 Incorporante

Seat Pagine Gialle S.p.A., con sede legale in Torino, capitale sociale, alla data di approvazione
del presente Progetto di Fusione, Euro 20.000.000 interamente versato, diviso m n
64.267.615.339 azioni ordinarie e n. 6.803 azioni di risparmio, prive di indicazione del valore
nominale, REA 1004907, iscrizione nel Regisn'd delle Tmprese di Torino n. 03970540963, con
azioni ordinarie quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa ltaliana

S..p.A.
2.2 Incorporanda

Italiaonline S.p.A., con sede legale in Assago - Milanofiori Nord, Palazzo U4, Via del Bosco
Rinnovato 8, capitale sociale, alla data di approvazione del presente Progetio di Fusione, Euro
7.558.413 4 interamente versato, diviso in n. 75.584.134 azioni prive di indicazione del valore
nominale, Registro delle Imprese di Milano, codice fiscale e partita IVA n. 11352961004, Le
azioni di Italiaonline sono suddivise in n. 50,000,000 azioni di categoria A, n. 13.783.813 azioni
di categoria B e n. 11.800.321 di categoria C (le “Azioni Italiaonline™).

Le Azioni Itahaonline si distinguono in azioni di categoria A, B e C per falune limitazioni ¢
attribuzioni legate, in particolare, alla nomina degli organi sociali, al trasferimento delle azioni e
alle ipotesi di exir. Come indicato nel presente Progetto (cfr. Paragrafi 5 ¢ 8), in sede di
concambio a servizio delia Fusione gli azionisti di Italiaonline riceveranno esclusivamente azioni
_ ordinarie SEAT, aventi data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie SEAT in

_circolazione alla data di efficacia della Fusione.
2.3 - Stock Option

= In data 15 dicembre 2014, il Consiglio di Amministrazione di Haliaonline ha approvato il
“Piano di Stock Option 2014 - 2016 di Italiconline” ¢ il “Piano di Stock Option 2016 — 2018



di Italiaonline” (insicme, il “Piano di Italiaonline™ e ha altresi assegnato ai relativi

' beneficiari I’intero ammontarc del “Piano di Stock Option 2014 — 2016 di Italiaonline™,

* Indata 30 gennaio 2015, I"assemblea dei soci di Italiaonline ha deliberato di attribuire al
Consiglie di Amministrazione, ai sensi dellarticolo 2443 del Codige Civile, la facolta, per
un perfodo massimo di cinque anni dalla data della delibera, di aurhentare, In una o pit volte,
a pagamento, in via scindibile, il capitale sociale con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’articolo 2441, comma 8, del Codice Civile, mediante emissione di massime numero
2.000.000 nuove azioni ordinarie, per complessivi massimi Euro 200.000 oltre sovrapprezzo,
per la realizzazione del Piano di Italiaénline. In particolare, mentre i diritti di acquisto di
azioni Italiaonline relativi alla prima franche (2014-2016) del Piano di Italiaonline sono stati
interamente assegnati, & previs-to che quelli relativi alla seconda tranche (2016-2018) del
Piano di Italisonline ﬁossaﬂc ¢ssere assegoati a dipendenti e amministratori esecutivi
individuati dal Consiglio di Amministrazione di Italiaonline, 2 propria discrezione, tra coloro
che ricoprono posizioni"or‘ganizzative di importanza cruciale per Italiaonline o delle sue
controllate (ivi inclusa anche Seat), o altrimenti ritenuti meritevoli di essere incentivati e/o
fidelizzati a giudizio del Consiglio di Amministrazione,

= Indata 20 gennaio 2016, il Consiglio di Amministrazione di SEAT, con il parere favorevole

del Comitato per la Remunerazione, ha deliberato:

(a) tenuto conto che con [efficacia della Fusione la Societa su‘nentrerebbr;
automaticamente, tra 1’altro, nel Piano di Italiaonline, di proporre all’Assemblea di
SEAT di adottare il Piano di Haliaonline, subordinandone I’efficacia a quella della

Fusione;

(b) di apportare a tale piano di stock option le modifiche necessarie e/od opportdne al fine
di adeguatlo al dettato del Codice di Autodisciplina per Ie societa qubtéte (tenuto conto
che Italiaonline nmon ha azioni quotate sul Mercato Telematico Azionario}, ed ha
incrementato il numero di azioni postevi a servizio dal 2% delle azioni

complessivamente in circolazione (originariamente previsto dal Piano di Flia

alla data di efficacia della Fusione.

2.4 Warrant 2014-2016




dell’articolo 2441, commi 5 e 6, del Codice Civile, per un importo massimo complessivo di
"~ Euro 100.000,00, riferito al solo valore nominale (cui si aggiungera il sovrapprezzo che
risulterd dovuto), da liberarsi anche in pitt tranches, mediante emissione di complessive
massime n. 3.391.431.376 azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche delle azioni
ordinarie in circolazione (delegando 1l Consiglio di Amministrazione di SEAT a determinare
Pimporto del prezzo di sottoscrizione), destinate esclusivamente ¢ irrevocabilmente al

servizio det Warrant 2014-2016.

= Indata 22 dicernbre 2014, SEAT ha emesso n. 3.391.431.376 Warrant 2014-2016, negoziati
sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. e in regime

di dematerializzazione ai sensi dell’articolo 83-bis del TUF.

« I Wa:[rant 2014-2016 attribuiscono il diritto ai rispettivi portatori di softoscrivere aziomi
ordinaric SEAT, nel rapporto di nn. 1 azione ordinaria Seat per . | Warrant 2014-2016, a
decorrere dal 29 gennaio 2016 e fino al 29 aprile 2016 a un prezzo di sottoscrizione pari a
Euro 0,0045 per azione ordinaria, fatte salve le modifiche al ;ieriodo di esercizio, prezzo 4 -

sottoscrizione e rapporto di cambio disciplinate dal regolamento dei Warrant 2014-2016.

I dirittt det portatori dei Warrant non subiranno modifiche per effetto della Fusione in quanto

SEAT sara la societa incorporante.

Statuto dell’Incorporante

La Fusione determinerd, alla data di perfezionamento della stessa, 1"incorporazione di Italiaonline

in SEAT che assumera 1 diritti ¢ gli obblighi di Italiaonline, proseguendo in tutti 1 suoi rapporti,

anche processuali, antertoni alla Fusione.
L’assemblea straordinaria di SEAT convocata per I’8 marzo 2016, sard chiamata ad approvare:
(i} la Fusione;

'J(ii")r P"emissione di massime 50.479.717.236 azioni ordmarie SEAT prive di indicazione del
~valore nominale (le “Nuwove Aziomi”), da consegnare ai soci di Italiaonline in sede di

h . concambio, senza un corrispondente aumento del capitale sociale (Cf- paragrafo 5);

(i) le deleghe al Consiglio di Amministrazione ad awmentare il capitale soctale a1 sensi
dell’articolo 2443 del Codice Civile, oggetto di separate proposte all’ Assemblea chiamata ad

approvare il presente progetto di Fusione;

(iv) lo statuto di SEAT che entrerd in vigore alla data di efficacia della Fusione, quale statuto
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della Societa Risultante dalla Fusione (lo “Statuto™).

In particolare, lo statuto dell’Incorporante risulterd modificato per riflettere {a) l’instaurazioné di
una sede secondaria, di cui all’Articolo 2, (b) le modifiche all’oggetto sociale, di cui ail’Artiéoio
4, volte ad esemplificare le modaliti attraverso le quali la societd risultante dalla Fusione potra
svolgere la propria attivita e (c)'i‘l nuovo numero delle azioni a seguito dell’eiﬁissione di Nuove

Azioni, di cui all’Articolo 5.

Di seguito si riporta lo statuto sociale di SEAT con evidenza per ciascun articolo delle modifiche

sottoposte all’approvazione dell’assemblea straordinaria rispetto al testo vigente:

Testo Vigente

Testo Modificato

ARTICOLO 2 - SEDE

La Socieia ha sede g Torino.

ARTICOLO 2 - SEDE

La Societa ha sede a Torino e sede

secondaria ad Assago (Milane).

ARTICOLO 4 - OGGETTO

La Societd ha per oggetto l'esercizio
dell'industria ¢ del commercio editoriaie,
tipografico ¢ grafico in genere, svolte in
qualunque forma ¢ su 'qualsia-si mezzo,
anche on line nonché con qualungue
procedimento e tecnologia tempo per
tempo disponi_bﬂ'e per l'esercizio di tali
attivitd; Ia raccolta e l'esecuzione - anche
per conto terzi - defla pubblicits, in
qualsivoglia forma e destinata a qualsiasi
mezzo di comunicazione, anche on line
nonché con qualunque procedimento e
tecnologia tempo per tempo disponibile per
I'esercizio di tali attivita, anche in permata
di beni o servizi; Ia gestione di attivit -
anche promozionale - nel campo della
delle

comunicazione pubblicitaria e

miziative di relazioni pubbliche - in esse

ARTICOLO 4 - OGGETTO

La Societd ha -per oggetto l'esercizio
deil'industia e del commercio editoriale,
tipografico e grafico in ‘gcnere, svolte in
Qualunque forma e su qualsiasi mezzo, anche
on line e su_internet nonché con qualunque
procedimento e tecnologia tempo per tempo
disponibile per l'esercizio di tali attivity; la
raccolta ¢ I'esecuzione - anche per conto terzi -
della pubbliciti, in qualsivoglia forma ¢
destinata a qualsiasi mezzo di comunicazione,
anche on line e su_internet nonché con: |-

fempo |\

qualunque procedimento ¢ tecnologia,
. 'f g "..

campo della comunicazione pubblieiiizha

delle iniziative di relazioni pubbliche - in ?}a

compresi 1 servizi di ¢ per il | epiimeycio
P e, C




compresi 1 servizi di e per il commercio
elettronico, l'attivita cd di couponing ¢ di
proposizione di  informazioni anche
pubblicitarie su piattaforme internet o di
telefonia mobile - svolic in qualunque
forma e su qualsiasi mezzo nonché con
qualunque  procedimento e tecnologia
tempo per tempo disponibile per l'esercizio
di tah aftivita; l'esercizio, I'elaborazione e
la vendita, con ogni mezzo teénologic? e
con gualsiasi supporto trasmissivo, anche
on line e via Internet nonché con
qualunque procedimento ¢ tecﬁ'oiogia
tempo per tempo disponibile, di ogni tipo
di servizi di documenmzic-me comungue
concementi le molteplici forme dell'attivita
ecdnomjca, quali, esemp]iﬁcativamente, ie
banche dati ¢ 1 servizi di supporto al
commercio di beni e servizi; la gestione di
utte le éttivitz‘t ‘connessé al trattamenio ¢
dell'informazione di

qualsivoglia genere e in gualunque forma

all'esercizio

svolta, ivi comprese quelle concernenti
Tesercizio ¢ la commercializzazione dei
servizi di comunicazione di gualunque
tipo, ¢ quindi anche telematica, elettroﬁica
¢ digitale, ¢ con qualsivoglia strumento,
_tecﬁologia e modalitd tempo per tempo
: &iéanibile, inclusa la gestione di reti di
comunicazione eletironica, telematica e
di:gitale nonché in genere di tutte le attivita,
produttive e

commerciali, correlaie,

complementari o strumentalt all'ambito di

elettronico, Pemail marketing, il messaging.

lattivita c.d. di couponing e di proposizione di

informazioni  anche  pubblicitarie  su
piattaforme mternet o di telefonta mobile -
svolte in qualunque forma e su gualsiasi mezzo
nonché  con qualunque procedimentio e
tecnologia tempo per tempo disponibile per
di tali

I'elaborazione ¢ la vendita, con ogni mezzo

l'esercizio attivity;  I'esercizio,

tecnologico e con qualsiasi  supporto
trasmissivo, anche on line e via Internet
nonché con gualungue procedimcntoj &
tecnologia tempo per tempo disponibile, di
ogni ftipo di servizi di documentazione
comunque .concernenti le molteplici forme
dell'attivita econormica, quals,
esempiificativamente, ie banche dati e 1 servizi
di supporto al commercio di beni e servizi_e
manutenzione _di

hesting,  sviluppo e

infernet, con

software e  applicaziont

riferimento in via esempiificativa_a siti web,

app mobile e applicazioni per ufficio: la

gestione di fufte le atfivith connesse al
trattamento e all'esercizio dell'informazione di
qualsivoglia genere ¢ in qualunqﬁe forma
svolta, 1vi comprese quelle concernenti
l'esercizio € la commercializzazione dei servizi
di comunicazione di qualungue tipo, e quindi
anche telematica, elettronica ¢ digitale, ¢ con
qualsivoglia ';St_rmnento, tecnologia e modalita
tempo per fempo dispombile, inclusa la
gestione di reti di comunicazione cleftronica,
telematica e digitale nonché in genere di tuite

le attivita, produttive e commerciali, correlate,




operativita sopra iltustrato.

La Societi pud inolire compiere tutte le
operazioni commerciali, mobiliari ed
immobiliari, industriai ¢ finanziarie
(queste ultime non nei confronti del
pubblico) funzionalmente connesse at
conseguimento dell'oggetto sociale; a tal
fine pud anche assumere, direttamente o
indirettamente - nei limiti di legge -
interessenze e partecipazioni in altre
societd o imprese, con espreséa esclusione
di qualsiasi attivitd inerente alla raccolta
del pubblico risparmio ¢ di ogni altra

attivitd non consentita a norma di legge.

complementari o strumentali all'ambito di
operativita  sopra  illustrato, e lIa
predisposizione e la forpitura di servin di

comunicazione tra persone con gualsiveglia
strumento, tecnologia e modalita tempo per

tempo disponibile.

La Societd pud inoltre compiere tutte le
operazioni  commerciali, mobiliari  ed
immobiliari, industriali e finanziarie (queste
ultime non nei confronti del pubblico)
funzionalmente connesse al conseguimento

tal

[we]

dell'oggetto sociale;

[

ne pud anche
assumere, direttaxﬁente o indirettamente - nei
limiti di legge - interessenze e partecipazioni
in altre societd o imprese, con espressa
esclusione di qualsiasi attivitd inerente alla
raccolta del pubblico risparmio e di ogni altra

attiviti non consentita 2 norma di legge.

ARTICOLO 5 - MISURA DEL
CAPITALE

I capitale sociale sottoscritto e versato &
pari a € 20.000.000,00 (venti milioni)
diviso  Im  n 64267615339
(sessantaquattromiliardiduecentosessantaset
temilioniseicentoquindicimilatrecentotrenta
nove) azioni ordinarie ¢ n.  6.803
(scimilaotiocentotre) aziomi di risparmio,

prive di valore nominale.

Nelle deliberazioni di aumento del capitale
sociale a pagamento, il diritto di opziong
pud ¢ssere escluso nella misura massima
del 10 per cento del capitale preesistente, a

condizione che il prezzo di emissione

ARTICOLO 5_ MISURA DEL CAPITALE

11 capitale sociale sottoscritto e versato & pari a
Euro 20.000.000,00 (venti milioni) diviso in n.
[o] {[eD) azioni ordinaric ¢ n 6.803

(seimilaottocentotre) azioni di risparmio, prive

di indicazione del valore nominale.

el _eaprth ot
T

sociale a pagamento, il diritto " i ?J'
e ISk
By ‘ 37

AV
ki
cento del capitale preesistenté’,;@

Nelle deliberazioni di aume;

e

essere eschiso nella misura ma;

1<)
‘V
e l
VoY
e

¢he il prezzo di emissione cofrisp
valore di mercato delle azioni
confermato in apposita relazione della societa

incaricata della revisione legale dei conti.
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corrisponda al valore di mercato delle
azionli ¢ cid sia confermato in apposita
relazione della societd incaricata della

revisione legale dei conti.

L’Assemblea straordinaria del 4 marzo
2014 ha deliberato di aumentare il capitale
sociale a pagamento, in via scindibile, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi
deil’art. 2441, commi 5 e 6, cod. civ., per
un importo massimo complessivo' di Euro
100.000,00 (cento mila/00), riferito al solo

valore nominale {cui si aggiungerd il

sovrapprezzo che risulterd dovuto), da

liberarsi anche in pil franches, mediante
emissiope di complessive massime n.
3.391.431.376 azioni ordinaric aventi le

FE8 LR Lop TR L

caratteristiche  delle  azioni
ordinarie in circolazione (delegando il
Amministrazione  a
del

sottoscrizione), destinate esclusivamente e

Consiglio  di
1 determinare  I'importo prezzo di
arevocabilmente al servizio dei warrant da
emetters: m esecuzione della delibera di cui
alla predetta Assemblea straordinaria e
quindi all’esercizio della facoltd di
sottoscrizione spettante ai portator dei
warrant medesimi; aumento da eseguirsi

entro il termine ultimo del 1° maggio 2019.

1’ Assemblea straordinana del 4 marzo 2014
ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento, in via scindibile, con esclusione

del dititto di opzione ai sensi dell’art. 2441,

lcommi 5 e 6, cod civ., per un importo

massimo complessive di Euro  100.000,00
{cento mmla/00), rifertto aI‘ solo valore
nominale (cui si aggiungerd il sovrapprezzo
che risultera dovuto), da liberarsi anche in pid |
tranches, meciiante emissione di complessive
massime n. 3.391.431.376 azioni ordinarie

aventi le medesime caratteristiché delle aziom |
ordinarie in

Consiglio di Amministrazione a determinare

circolazione {delegando il

Pimporto del prezzo di sottoscrizione),
des.tinate‘esclﬁsiv-a.mente e irrevocabilmente al
servizio dei warrani da emettersi in esecuzione
della delibera di cui alla predetta Assemblea |
straordinaria ¢ quindi all’esercizio della facoltd
di softoscrizione _spettante ai portatori dei
warrant medesimi; aumento da eseguirsi entro

1l termine ultimo del 1° maggio 2019,

L’Assemblea rinnitasi in sede straordinaria

in data 8 marzo 2016 ha deliberato:

- di emettere in via scindibile massime n.
50.479.717.236 azioni ordinarie prive di

del da

indicazione valore nominale

assegnare agh axionisti di Italiaonline S.p.A.
in__sede di delle azioni
Italisonline S.p.A. in circolazione alla data
di efficacia delia fusione per incorporazione
di Italiaonline S.p.A. nella Societa:

I.__di attribuire al

concambio

Censiglio  di

i1




Ammigistrazione per il periodo di cinque

anni dalla data della deliberazione, Ia

facoltd di aumentare, a pagamento e in via

scindibile, il capitale sociale ai sensi delPart.

2443. cod. civ., con esclissione del diritto di

opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 5, 6 e

8. cod. civ. per un _importo  massimo

complessivo _ di Eurq 860.000 (otiocento
mila), riferito al solo valore nominale {cui si

aggiungera jl sovrapprezzo che risulterd
dovute), mediante emissione di massime n.

4.589.853.575 azioni ordinarie prive di
az amarie prive di

indicazione _del valore nominale aventi le

stesse  carvatteristiche di quelle in

circolazione, da riservare in sotioscrizione
ai_beneficiari del “Piano_di_stock option

20142018 approvato _ dall’Assemblea
Ordinaria dell’8 marzo 2016,

condizionandone sospensivamente gli effetti

all’efficacia della fusione per incorporazione

di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle
S.p.A]
[ _di delegare al Consiglio  di

Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443,
~= E 7

el L

un_ _numero  di  azioni ordinarie non

superiore _al 10% del mumero di ario

i2




comungue per massime 11.474.733.937

azioni_erdinarie. In particelare, il _capitale

sociale potrd esser aumentato {i) ai semsi

dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, cod.

civ., mediante conferimento di beni in

natara aventi _ad oggetto aziende, rami

d’azienda o parteciparzioni. nonché beni

conferenti con I’oggetie sociale della Societd
e delle so-cietg da_guesta partecipate e/o (ii}

ai_sensi delPart. 2441, comma 4, secondo

periode. cod. civ.. qualora le azioni di nuova

emmigcione siang gofferte in sotfiogerizione g

investitori_istituzionali _efo _a  parner.

industriali_e/e finanziari che il Consiglio di

strategici per
Fattivitd della Societd. Ai fini dell’esercizio

Amministrazione ritenga

della delega di cui sopra, in entrambi i casi

al Consiglio di Amministrazione & conferito

ogni potere per fissare, per ogni_singola

tranche, il numero, il prezzo unitario di

emissione __ (comprensive __ dell’eventuale

sovrapprezzo) ¢ il godimento delle azioni

ordinarie, mei limiti di cui all’art. 2441,

commi 4 e 6. cod. civ., restande inteso che il

suddetto_prezzo di emissione poird anche

essere inferiore alla preesistente paritd

contabile, fermi restando i Emiti di legge.]

‘Lo Statuto & riportato m allegato al presente Progetto di Fusione, con I'avvertenza che le

~ . ¢spressionl numeriche contenute nell’articolo 3 relative al numero di azioni ordinare in cui

risultera suddiviso il capitale sociale saranno indicate neli’atto di Fusione, successivamente alla -

definizione del loro definitivo ammontare, in applicazione dei principi e dei criteri descritti nei

successivi paragrafi 4, 5 e 6 del presente Progetto di Fusione.
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Inoltre, le clausole dell’articolo 5 riportate tra quadre sono oggetto di separata proposta
all’Assemblea chiamata ad approvare il presente progetto di Fusione, aventi ad oggetto (1) la
delega ad aumentare il capitale con esclusione del diritto di opzione da porre a servizio del piano
di stock option dell’Incorporante, e (i) una delega al consiglio di amministrazione ad aumentare il
capitaie sociale dell’Incorporante ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, del Codice Civile con
esclusione del diritto d’opzione, la cui efficacia in entrambi i casi & sospensivamente condizionata

all’efficacia della Fusione.

Ciascuna proposta all’ Assemblea ¢ illustrata dalla relazione degli ammunistratori redatta ai sensi
dell’articolo 125-ter del TUF, nonché dell’ Allegato 3A del regolamento adottato con delibera
‘Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e resa disponibile al pubblico secondo termini e condizioni
di legge. '

Rapporte di Cambio e conguaglio in denaro

Ai sensi e per gli effetti dell’articolo 2501-guater, comma 2, del Codice Civile, 1 Consigli di
Amministrazione del 20 gennaio 2016 delle Societd Partecipanti alla Fusione hanno deliberato di
effettuare la Fusione sulla base delle situazioni patrimoniali delle Societa Partecipanti alla
Fusione riferite aila data del 30 settembre 2015 e, segnatamente, -delle relazioni finanziarie
civilistiche relative ai primi novelme-si del 2015, approvate dai Consigli di Amministrazione di
SEAT ¢ lialiaonline in data 10 noverbre 2015.

Al fini della determinazione degli elementi ecconomici della Fusione,‘ i Consigh di
Ammisistrazione delle Societd Partecipanti alla Fusione hanno quindi determinato il rapporto di

cambio nella seguente misura:

ogni Azione Italiaonline (il “Rapporto di Cambio™).

Non sono previsti conguagli in denaro.

cdelfe

i e

-Al fini del parziale soddisfacimento del Rapporto di Cambio, SEAT deliberera 1”emissiom

Nuove Azioni senza procedere ad aumentare il proprio capitale {(¢fr. paragrafo 5).

Le ragioni che giustificano tale Rapporto di Cambio risiedono nell’opportunita di mantenerc all

data di efficacia della Fusione 1’attnale equilibrior tra il patrimonio netto ed il capitale sociale d

SEAT anche in considerazione dell’annullamento della partecipazione di controllo poss'eciuta i E
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SEAT da Italiaonline in conseguenza della Fusione, come illustrato nella relazione redatta dal
Consiglio di Amministrazione di SEAT ai sensi dell’articolo 2501-guinguies del Codice Civile,

che sard messa a disposizione del pubblico secondo modalita ¢ termini di legge e di regolamento.

In data 20 gennaio 2016, il Comitato degli Indipendenti di SEAT, all’uopo istituito ai sensi della

Procedura OPC, ha espresso motivato parere favorevole circa la sussistenza di un interesse per

SEAT all’esecuzione delle Fusione, nonché sulla comvenienza ¢ correttezza sostanziale dei
termini e delle condizioni della Fusione. Tale parere favorevole & stato espresso avvalendosi del

parere-dell’ Advisor Indipendente.

Con provvedimento dell’11 novembre 2015 il Tribunale di Torino - a seguito di istanza presentata
congiuntamente da SEAT e Htaliaonline in data 29 ottobre 2015 - ha designato quale Esperto
Comune 1a societd di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A., la cui relazione (i) sulla congruita
del Rapporio di Cambio e (ii) sulla ragionevolezza delle indicazioni contenute del Progetto di

Fusione in merito alle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni di

'SEAT, sard messa a disposizione del pubblico nei modi e nei termini di legge e di regdlamcnto.

Modalitd di assegnazione delle azioni dell’Incorporante

In conseguenza dell’efficacia della Fusione, tutte le azioni Ttaliaonline verranno annullate e

concambiate con azioni ordinarie SEAT secondo il Rapporto di Cambio di cui al precedente
paragrafo 4.

I concambio azionario fra azioni SEAT e azioni Italiaonline sari eseguito senza aumento del

capitale sociale di SEAT, mediante assegnazione agli azionisti di Italiaonline delle:

= 0. 51.558.863.664 aziomi ordinaric SEAT prive di indicazione del valore nominale, pari
all’80,23% del capitale sociale, possedute da Italiaonline alla data del presente Progetto di
\ Fusione. Tali azioni saranno riassegnate ai soci di Italiaonline in modo che risultino ripartite

. proporzionalmente alle partecipazioni da questi possedute in Italiaonlme;

" 1. 50.479.717.236 Nuove Azioni SEAT emesse in applicazione del Rapporto di Cambio per l

tener conto del valore del capitale economico di Italiaonline.

Inoltre, alla data del Progetto di Fustone Italiaonline non detiene azioni proprie e provvederd ad
anpullare senza concambio quelle che dovesse eventualmente detenere alla data di

perfezionamento delia Fusione.
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Le azioni ordinarie SEAT asscgnate in comcambio saranno quotate sul Mercato Telematico
Azionario organizzato ¢ gestito da Borsa Italiana S.p.A. al pard delle azioni ordinarie della
medesima Incorporante gia in circolazione, nonché soggette alla gestione accenirata di Monte

Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione ai sensi di legge.

La Fu-sione non sara sottoposta all’approvazione degli azionisti di risparmio in quanto la sua
efficacia non comporta alcun pregiudizio a carico di questi ultimi. In particolare, il privilegio
riconosciuto dallo statuto di SEAT ai possessori di azioni di risparmio non subisce alcuna
modifica in conseguenza della Fusione poiché espresso in termini assoluti e non in percentuale
rispetio al numero di azioni ordinarie. Inoltre la diluizione delle azioni di risparmio rispetto alle
azioni brdinarie, che ¢ conseguenza naturale della Fusione, non comporta alcuna modifica del
privilegio né del valore economico di tali aziomi.

Nessun onere verra posto a carico degli azionisti per le operazioni di concambio.

S1 provvederd a mettere a disposizione degli azionisti dell’Incorporanda un servizio per
consentire di arrotondare all’unita immediatamente inferiore o superiore il numero di azioni
spettanti in applicazione del Rapporto‘di Cambio, senza aggravio di spese, bolli 0 commissioni.
In alternativa potranno essere attivate modalita diverse per assicurare la complessiva quadratura

delf'operazione.

Le azioni dell'Incorporante assegnate per servire il concambio saranno messe a disposizione degli
azionistt dell'Incorporanda a partire dalla data di efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno di
Borsa aperta, o dal primo giomo di Borsa aperta successivo. Tale data sard resa nota nelle forme

di legge. Contestualmente ¢ con le stesse modality saranno aliresi fomnite eventuali ukteriori

informazioni sulle modalita di attribuzione. D ul—

circolazione alla data di efficacia della Fusione e attribuiranno ai loro iitolari diritti equivilenti-
quelli spettanti ai titolari delle azioni ordinarie dell’Incorporante in circolazione al momento

dell’assegnazione.
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Piano economico e finanziarie, con indicazione delle risorse finanziarie destinate al
soddisfacimento della societa risultante dalla Fusione

11 piano economico e finanziario

1l piano economico e finanziario (il “Piane™) ¢ stato sviluppato su un orizzonte temporale di 3

anni fino al 2018, Tale orizzonte temporale € stato titenuto sufficiente alla hice anche dell’ipotesi

& rimborso nel 2016 del debito assunto dalla mcorporanda Italiaontine S.p.A. e di imsussistenza

di altro indebitamento finanziario per tutto il residuo periodo di piano.

Il Piano & stato predisposio sulla base dei principi contabili internazionali IFRS adottati da
entrambi i Gruppi facenti éapo a SEAT e Italiaonline. |

I Piano ¢ costruito a partire dalla previsione aggiornata di chiusura dell’esercizio 2015 del gruppo
facente capo a Italiaonline S.p.A., comprensivo delle attivitd inerenti al gruppo della controllata

meorporante SEAT | su cni sono state innestate le pr

evision per il triennio 2014-2018. Al fine di
consentire il confronto tra i valori relativi delle Societa Partecipanti alla Fusione, necessario per la
determinazione del rapporto di concambio azionario, il Piano & stato costruito a partire dai piani
¢.d. “stand alone” dei gruppi SEAT, da un lafo, ¢ Italiaonline — esclusa SEAT - dall’altro lato, e
su questi sono stati innestati i benefici derivanti daila Fusione e simulati gli effetti contabili della
stessa, pervenendo cosi ail’elaborazione del Piano, che & riferito al gruppo combinato
Italiaonline/SEAT.

Il Piano, pertanto, considera Pavvenuta esecuzione della Fusione, operazione che interviene
successivamente ali’acquisito controllo di SEAT da parte di Italizonline; tenuto conto che le
e;ttivité relative all’allocazione del corrispettivo dell’acquisizione (Purchase Price Allocation —
PPA), al sensi di quanto disposto dall’IFRS 3 Aggregazioni aziendali, sono ancora in corso, nel
Piano la differenza contabilc emergente fra il fair value del prezzo sostenuto per Iacquisizionc
del controllo e il fair value delle attivitd nette acquisite & stato allocato interamente in via

provvisoria a goodwill. Si precisa infine che il Piano presuppone 'assenza di eventi di

inpairment o perdita di valore degli assers.

Per quanto riguarda le tematiche fiscali, le assunzioni di Piano ipotizzano (i) la recuperabilith
delle perdite fiscali pregresse da parte della Societa risultante dalla Fusione realizzate in costanza
di consolidato fiscale facente capo alla medesima SEAT nei limiti previsti dalla normativa in
materia; (it) un_wesito posiiivo dell’interpello che verra presentato all’ Agenzia delle Entrate per la
disapplicazione della disciplina in materia di riporto degli intercssi passivi indeducibili, di cui 77
all’art 96, comma 4 del T.U.LR., prevista dall’art. 172, comma 7, del medesimo Testo Unico.

I Piano non prevede che vi siano distribuzioni di dividendi.
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Il Piano ¢ basato su un insieme di assunzioni ipotetiche relative a eventi futuri ed azioni

strategiche legate all’andamento di variabili in gran parte non controllabili. Inolire il piano

prevede il lancio ¢ la diffusione di nuovi prodotti con il raggiungimento di livelli predefiniti di

ricavi. R ' 7

Per effetio deﬂ’aleau,oneta connessa aila reahzzazmne di qualsiasi evento futuro, non pud essere

escluso che: v1 potranno essere scostamentl, anche significativi, fra valori consuntivi e valori

Sf;lmatl nel Plano

In ogni caso, il management ritiene, sulla base degli elementl disponibili indicati nel seguito, che

il Piano sia costruito secondo ipotesi ragionevoli e attendibili, nel rispetto di criteri razionali di

quantificazione delle grandezze economico-finanziarie nelle quali si articola.

Piti in dettaglio e principali assunzioni ipotetiche riguardano:

e per le attivitd di SEAT, a partire da una situazione ancora relativamente poco equilibrata e
inefficicnte sotto il piano operativo, anche nel confronto con i principali peers

- internazionali, il Piano ipotizza una serie di azibni strategiche con I’obiettivo di conseguire

la sostenibiliti del business nel medio-hungo tenhine, mirando in particolare alla
stabilizzazione della base della clientela e dei ricavi e al ritomno della marginalitd operativa
a livelli prossimi a quelli dei peers. Le },uu.lCJ.pd.u direlirici di azione riguardano le attivita
legate alla relazione con la clientela (dal customer care, al modello commerciale, al
modello produttivo), la riduzione dei costi operativi ¢ il rinnovo e rilancio dei prodotti core,
ossia directories cartacee, online & telefoniche, servizi di web marketing e di digital

advertising, inclusi la gestione di campagne pubblicitaric ¢ la generazione di Jeads

attraverso i social nerwork e i motori di ricerca, anche fasendo _!eva sugh assets d1

monetizzazione del traffico. Inoltre si ipotizza lo sviluppo di parmarsth per la

distribuzione di inventory di terze parti;

® grazie alla completa integrazione tra i due business, da conseguire attraverso la Fusione,.g

costo.
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Le principali grandezze economico-finanziaric ¢ i Key Performance Indicators (KPIs) del Piano
sono i seguenti:

. 1 ricavi sono stafi stimati:
" per il 2015 in circa Euro 459 milioni';

* per il 2016 in calo rispetto all’esercizio precedente per effetto degli ordini commerciali
2015, il cui andamento nelP’arco temporale di Piano & previsto in miglioramento, € del

limitato impatto sulla top line delle azioni di sostegno delle vendite previste nel Piano;

= per il 2018 flat o lievemente superiori rispetto al 2015 normalised (CAGR 2015-20]8:
0% + +0,3%);

" ®  ricavi digital attesi in aumento dall’attuale 64% (dato normalised 2015) al 75%+80% dei

ricavi 2018 (CAGR 2015-2018 high single digit);
. per quanto riguarda I"Ebiida:
*  I’Ebitda margin normalised per il 2015 & atteso a circa il 9% dei ricavi;

*  gia a partire dal 2016, 'Ebitda margin & atteso in crescita grazie alle azioni di riduzione
dei costi e di reéupero della marginalit&, in particolare attraverso lo spostamento del mix
dei ricavi verso i prodotti a pin elevata proﬁttabihta, per arrtvare nel 2018 intorno al

25%=30% dei ricavi;

* di conscguenza, PEbitda & atteso crescere lungo I’arco di piano con un CAGR 2015-2018
del 40%+45% (rispetto al dato normalised 2015);

~ e gh ivestimenti (capex) del periodo riguarderanno essenzialmente le infrastrutture
' tecnologiche ¢ saranno volte al miglioramento dell’offerta ¢ alla semplificazione e
aggiornamento dei processi ¢ sistemi. Tenuto conto delle maggiori esigenze di rinnovo
miziale, la loro incidenza sui ricavi & prevista calare progressivamente, dal 9% atteso nel

*. 2015 fino ad un livello, ritenuto fisiologico, intorno a circa 1'8% nel 2018;

o il Free Cash Flow & atteso in significativa crescita per tutto |’orizzonte di Piano, con una

cash conversion (Ebitda to Free Cash Flow) nel 2018 stimata ad un livello intorno al 55%-

"I dato normalised, ossia esposto al netto dell’effetto derivante dal cambiamento del criterio di stima della quota di ricavi
attribuibile alla componente online dell’offerta PagineBianche® applicato da SEAT a partire dal 1° timesire del 2015,
anzmonta a circa Fure 449, milioni. Esso rappresentz il dato confrontabile con 1 successivi periodi del Piano.
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60% dell’Ebitda per effetto dei miglioramenti degli indicatori economici di cui sopra e
delle incisive azioni di miglioramento del capitale circolante, con particolare riferimento

alla gestione del credito verso i clienti PMI;

U il numero dei clienti (Customer Base) ¢ previsto aticstarsi a fine 2015 intorno a 266.000 ¢
- PARPA (dverage Revenue Per Advertiser) a Euro 1.600 circa. Dal 2016, il numero dei
clienti & atteso inizialmente in calo, per ritornare nel 2018 sostanzialmente ai livelli del

2015. Dal 2016 il livello di ARPA ¢ atteso in lieve crescita nell’arco temporale di Piano.

1l seguente prospetto di sintesi riassume 1’andamento stimato dei principali indicatori economici,
patrimoniali e finanziari del gruppo risultante dalla Fusione durante I’arco temporale del Piano
Industriale: '

{in mifioni di Euro, 20158 2018E . CAGR Z615E-2018E
eccetlo [e
percentuali}
Ricavi 459
Ricavi normalised™ 449 In linea o 0% + +0,3%
. ' leggermente '
superiori al livello
del 2015
EBITDA . 52
EBITDA Iy | + 40% + +45%
normalised™ '
EBITDA margin | 113%
EBITDA margin T 83% . : 25%+30%
normalised™ '
investimenti (capex) 41,9 .
Capex margin . 9,1% 7,6%
Free cash flow 12,7 Cash conversion:
55%+60%
del’EBITDA

. - N
(1) Dato normalised esposto al netto dell'effetio del cambiamento del criterio di stima della quota di ricavo qlir > allg=~»
componente online dell'offerta PagineBianche, oggetto di revisione a partive dal primo itrimestre dell'esercizio 2«?)1&\[}31 finedi
riflettere le evidenze provenienti dai dati di usage, inteso come proxy della generazione di leads per i clienii. Esso rappreseia il )

dato confrontabile con i successivi periodi del Piano Industriale. f
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7.2 Struttura dell’indebitamento delle Societh Partecipanti alla Fusione
SEAT

Si prevede che il gruppo SEAT mostri alla data del 31 dicembre 2015 un indebitamento

finanziario netto positivo per Euro 101,1 milioni, quale risulta dal seguente prospetto:

- Indebitamento finanziario ' 8,0
- corrente 9.0
~ hon corrente

- Credifi finanziari correnti (0,8)

- Disponibifita liquide {109,3)

——

‘ndebitamento finanziario netto -

Sostanzialmente I’intero debito, corrente ¢ non corrente, & rappresentato dal debito residuo di due
contratti di locazione finanziaria in essere con Mediocredito Industriale S.p.A. (Gruppo Intesa
Sanpaolo) e relativi a due porzioni del complesso immobiliare di Torino presso cui ha sede la
Societa.

Si segnala che le disponibilita liquide ammontano a Euro 109,3 milioni di cui circa 4,5% soggette

a vincolo/garanzia,

La seguente tabella sintetizza gli elementi essenziali di tali contratti:

Valore finanziato ' 17.064.183
Debito residuo al 31/12/2015 10.404.941°
.| Durata dal 23/12/2008 al 23/12/2023
Rimborso Secondo un piano di ammortamento con rata
) costante
Valore di riscatto 1% del valore ﬁnanziato
Periodo di pagamento interessi Trimestrale posticipato
Tipo interesse Indicizzato all’Buribor 3 mesi
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Tasso Euribor 3 mest + 65 bp.

1 valore contabile ammonta a Euro 8.916.497 per adeguamento al costo ammortizzato.
Italiaonline

St prevede che il gruppo Tialiaonline mostri alla data del 31 dicembre 2015 Indebitamento
Finanziario Netto per Euro 32,0 milioni, quale risulta dal seguente prospetto:

- indebitamento finanziario 40,8
- correnfe 40,9
- hen corrente

- Crediti finanziari corrent

- Disponibilita iiquide {5.9)

Si segnala che le disponibiliti Ii(iuide ammontano a Euro 8,9 milioni di cui circa Furo 0,7 milioni

soggette a vincolo/garanzia.

in data 7 agosto 2015, Italia:online, in qualita di prenditore, ha sottoscritto con Banca IMI -S.p.A.,
in qualitd di banca fmanziatrice, un contratto di finanziamento di tipoipgia senior short term
destinato, fnter alia, all’emissione di una garanzia di esatto adempimento ¢.d. cash conﬁfrﬁalion
letter e a finanziare il pagamento del prezzo delle azioni di SEAT nel contesto deli’OPA, per un
importo di Euro 41.146 migliaia ¢ con rimborso previsto alla scadenza del 5 agosto 2016.

Nella tabella che segue sono riportati i principali termini ¢ condizioni del finanziamento:

Finanziamento . Contratto di Finanziamento denominato “€ I 15,000,000 Senio
Short Term Facility Agreement” sottoscritto W&K e
tra la Banca Finanziatrice, da una parte, e Italiaonf ‘? VAYUANGN
parte. N . Q\_ Nk
Importo utilizzato 41.146.241,18
Beneficiarie Italiaonline (in seguito, la Societa Risultante dalla F usioﬁel.:\ ;
Arranger Banca IMI S.p.A. -
Banca Finanziatrice Banca IMI S.p.A. ~
Banca Agente ' Banca IMI S.p.A. { \
Scopo del Fmanziamento per complessivi massimi Euro 115.00’(7)/.0:0.07,00‘,»_,4? i
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Finanziamento

utilizzarsi per (1) Vemissione della garanzia di esatto adempimento,
nonché (ii) il pagamento del comispettivo delle azioni SEAT
apportate  all’OPA  durante i1 periodo di adesione e,
successivamente, durante la riapertura dei termini. 11 finanziamento
copriva inéltre I’ adempimento dell’eventuale obbligo di acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza e/o
Iadempimento dell’eventuale obbligo di acquisto a2 sensi
deIl’articoio 108, comma 1, del Testo Unico della Finanza,

fattispecie poi non verificatesi ad esito dell’OPA.

.| Rimborso

L’mtero importo in linea capitale del Finanziamento dovra essere
rimborsato ala data di scadenza finale del 5 agosto 2016.

La predetia da;.a finale di scadenza del Finanziamento poird essers
posticipata dal Beneficiario al 7 novembre 2016, subordinatamente
al soddisfacimento di talune condizioni previste nel contratto di
finanziamento, tra cui - in particolare — (i) assenza di un qualsiasi
madempimento (c.d. event of defaulf) (1) Papprovazione della
Fusione da parte dei consigli di amministrazione di Italiaonime e di
SEAT,; (iii) il pagamento alle banche finanziatrici di wma
commissione di estensione; (iv) la consegna alla banca agente di:
(a) un programma che evidenzi le fasi e Ia relativa tempistica per il
completamento della Fusione ¢ (b) una certificazione del chief
Jfinancial officer e del legale rappresentante del Beneficiario
contenente le previsioni di cassa su base mensile che dimostrino la
capacita del Beneficiario di rimborsare il finanziamento,
considerando anche eventuali apporti di capitale dei soci e, in tal
caso, di copia delle relative lettere d’impegno sottoscritte dal
relativo socio.

La predetta data finale di scadenza del finanziamento posticipata la
primz volta al 7 novembre 2016 potra essere posticipata una
seconda volta dal Beneficiario al 6 febbraio 2017, subordinatamente
al Soddisfacixnento di tahme condizioni previste nel contratto d1
finanziamento, tra cui — in particolare - (1) Passenza di un qualsiasi
inadempimento (c.d. event of defauif) (ii) il pagamento alle ‘banche

finanziatrici di una commissione di estensione (iii) la consegna alla
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banca agente di (a) una certificazione del legale rappresentante del
Beneficiario che confermi che la Fusione si prevede sia completata
entro la data del 6 febbraio 2017 e (b) una certificazione del chief
Jinancial oﬁicer e del legale rappresentante del Beneficiario
conienente e previsioni di cassa su base mensile che dimostrino la
capacita del Beneficiario di rimborsare il Finanziamento,
considerando anche eventuali apporti di capitale dei soci e, in tal
caso, di copia delle relative lettere d’impegno sottoscritte dal

relaiivo socio.

Obbligo di rimborso

anficipato

In linea con la prassi di mercato per operazioni analoghe, in caso,
inter alia, di: (i) sopravvenuta illiceita del finanziamento per alcuna
delle banche finanziatrici; (i) modifiche rilevanti della compagine
di controllo di Libero e del Beneficiario (c.d. change of control);
(1) importi rinvenienti da aumenti di capitale sottoscritti ¢ versati
dai soci per cassa nel Beneficiario (entro i limiti e alle condizioni
contenute nel contratto di finanziamento); (iv) emissioni di
obbligaziont sul mercato dei capitali ¢ alire forme di indebitarnento
{entro i kmiti e alle condizioni contenute nel comtratto di
finanziamento); (iv) distribuzione di dividendi da SEAT &
Haliaonline (fermo restando che alla data del documento d’OPA
non nisultava-che gli organi sociali di SEAT avessero previsto la
distribuzione di dividendi); (v) ricezione di proventi da dismissioni
dt asset (entro i limiti e alle condizioni contenute nel contratto di

ﬁnaniiaz;nento) e (vi} in caso di mancata approvazione del progetto

di Fusione ai sensi dell’articolo 2501-ter del Codiée |
del consiglio di amministrazione di Italiaonline e
31 marzo 2016.

Facolta di rimborso

anticipato

Ammesso, in via totle o parziale (ma, se parzial
superior1 a Euro 5.000.000,00).
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Interessi

Con riferimento a ciascuna somma erogata ai sensi del contratto di
finanziamento, la somma tra margine ed Euribor a 3 o 6 mesi (a
seconda del periodo di imteressi). 11 fnarginc apblicabﬂe al
finanziamento & pari a 85 basis point per annum fino al 5 agosto
2016, con successivo incremento a 160 basis point per annum’ in
caso di posticipo della data di scadenza finale al 7 novembre 2016 ¢

con successivo incremento a 185 basis point per annum in caso di

_secondo posticipo della data di scadenza finale al 6 febbraio 2017,

Periodi di interessi e
data di pagamento

degli interessi

Gli interessi che, di volta in volta, matureranno sul finanziamento
saranno corrisposti alla scadenza di ciascun periodo di interessi
(avente durata trimestrale o semestrale o la diversa durata che potrd

essere concordata fra le parti).

Pichiarazioni e

Garanzie

In linea con la prassi del mercato bancario per finanziamenti di

importo ¢ natura similari.

Impegni generali

In linea con la prassi di mercato per finanziamenti di importo e
natura similari. 11 contratto di finanziamento contiene una clausola
di negative pledge al sensi della quale, sempre in linea con Ia prassi
di mercato ﬁer finanziamenti di importo e npatura similari, il
Beneficiario si impegna a non concedere diritti reali di garanzia sui
propri asset, fatti salvi il pegno sulle azioni ordinarie SEAT di volia
in volta detenute da Beneficiario (di cui infra} e alcune specifiche

ecceziont,

Inolire, il contratto di finanziamento contiene limitazioni alla

distribuzione di dividendi da parte di Italiaonline, SEAT e la
Societa Risultante dalla Fusione. In particolare: (i} con riferimento
ai dividendi di Italiaonline, sussiste un divieto di distribuzione di
dividendi da parte della stessa, (ii) con riferimento ai dividendi di
SEAT, gli importi percepiti da Italiaonline dovranno essere
utilizzati per rimborsare il Finanziamenfo ¢ (iii) con rifertmento alla
Societd Risultante dalla Fusione, la distribuzione dei dividendi &
subordinata al contestuale rimborso integrale del Finanziamento. Si
segnala che alla data del documento d’OPA non risultava che ghi

organi sociali di  SEAT avessero previsto la distribuzione di
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dividendi.

Financial convenant Italiaonline dovrd far si che il rapporto tra I'importo di cassa
disponibile (dvailable Cash) aggregato di Italiaonline e SEAT ¢ il
relaf,ivo iIﬁporto del finanziamento non sia inferiore a 1.05x.

La conformitd agli impeeni finanziari- di cui al Confratto di

Finanziamento ¢ soggetta a verifica trimestrale.

Eventi di defanlt In linca con la prassi di mercato per operazioni analoghe, tra i quali
il mancato pagamento di importi dovuti, la violazione degli impegni

finanziari, la violazione di dichiarazioni, inadempimento da parte di

Italiaonline e di SEAT ad 6bb1igazioni di pagamento relative ad

- indebitamento di natura finanziaria (in gqualsiasi forma tecnica) per

importi significativi (c.d. cross-defaull), insolvenza ed ammissione

a procedure concorsuali, sottoposizione dei propri beni a procedure

. esecntive,

Garanzia Il contratto di finanziamento & assistito dal pegno concesso da
Italiaonline sulle azioni ordinarie SEAT di volta in volta detenute
da Italizonline. La garanzia reale contiene termini ¢ condizioni in
linea con la prassi del mercato bancario per tale tipologia di
operazioni. Conformemente a tale prassi, tra I’altro, i diritti di voto
connessi alle azioni SEAT, di volta in volta detenute da Italiaonline,
rimarranno integralmente in capo ai rispettivi titolari (fatto salvo il

verificarsi di un inadempimento ai sensi del contratto di

finanziamento).

7.3 It Piano economico e finanziario e le risorse finanziarie per il soddisfacimento
def’indebitamento finanziario deHa Societa Incorporante a seguito della Fusione




i itioni o Euro 7 2016E . 2016E | 2017E 07 2018E

Cash flow prima del servizio dei debito {52,6) 49 16,9 61,5
interessi netti ' _ 04 - (0.4) (0.0) (0,09
Assunzione (rimborso) finanziamenti 38,8 (42,1) -- -
Variazione di atfivitd/passivita finanziarie (5,2) - - -
Cash flow netto . (18,2 {37,6) 15,8 81,4

In particolare, st & assunto che P'intero debito di Itahaonline, contratto per finanziare parte del
costo dell’OPA, sara rimborsato nel corso del 2016, grazie alle rilevanti disponibilitd liquide
“ipiziahi é alle previsioni di generazione di cassa netta operativa neli’arco di Piano. Inoltre, nel
Piano si ipotizza che il debito di SEAT a titolo di locazione finanziaria sara estinto anche
f:\;en’malmente mediante cessione dell’intero contratio a terze parti.

Di s&'gliito 11 dettagiio deii’evoluzione deli’indebitamentd fimanziario netto consolidato previsio

nel Piano:

- indebitamento finanziario 489 0,1 0.1 0,1

- corrente. : 48 9 0,1 a1 01
- non corrente
- Crediti finanziari correnti 7 : (0,8) (0,8} {0.8) (0,8}
- Disponibilita liquide : (118,2) ‘ (80,6} {96.4) (157,8)

In considerazione delle assunzioni sopra esposte, emerge dunque che Iintero indebitamento
previsto al 31 dicembre 2015, priocipalmente rappresentato da quello di Italiaonline, sara
rimborsabile mediante le risorse consistenti nelle dispoﬁibilitz‘i liquide, principalmente Que]le di
'- SEAT, gia esistenti alla medesima da{aq in quanto (i) tali disponibilita superano 'ammontare del
debito e (1) il cash flow netto disponibile (prima del servizio del debito) & previsto positivo per
Pintero arco di Piano, sicché non sono previste necessarie future assunziont di indebitamento allo

scopo del rimborso di quello previsto al 31 dicernbre 2015.

- Decorrenza degli effetti delia Fusione '

La Fusione produrra effetti civilistici a far data dall’ultima delle iscrizioni prescritte dall’articolo

2504-bis del Codice Civile o dalla data successiva indicata nell’atto di Fusione.
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9.1

Gli_ offetti contabili e fiscali della Fusione saranno retrodatati alla data del 1° gennaio
dell’esercizio in cui si verificheranno gli effetti gruridici della Fusione. Le operazioni effettuate

dall’Incorporanda saranno imputate nel bilancio della Incorporante a partire da detta data.

Eventuale trattamento per particolari categorie di soci e per i possessori di titoli diversi

daile azioni - Vantaggi particolari eventualmente riservati agli amministratori
Particolari categorie di soci

Fatta eccezione per i soci titolari delle n. 6.803 azioni di nispanmio di SEAT, non vi sono speciali

categorie di soci o possessori di titoli diversi dalle azioni delle Societa Partecipanti alla Fusione.
Soci SEAT

La deliberazione di approvazione della Fﬁsione da parte dell’assemblea straordinaria di SEAT e
delle relative modiﬁéhe statutarie non daranno diritto di recesso ai soci SEAT che non abbiano
concorso all’adozione della medesima deliberazione in quanto non si verifichera alcuna modifica
della clausola statutaria dell’oggetto sociale tale rda mmtegrare un cambiamento significativo

'

deil’attivita di SEAT.
Come descritto al precedente paragrafo 5, la Fusione non sara sottoposta all’approvazione degli
azionisti di risparmio in quanto la sua efficacia non comporta alcun pregiudizio a carico di questi

ultimi, né alcuna modifica del privilegio o del valore economico delle azioni di risparmio.

- Pertanto, la deliberazione di approvazione della Fusione e le relative modifiche statutarie non

daranno diritto di recesso agli azionisti di risparmio di SEAT.

Soci IOL

1, in cambio delle azioni Italidonlifid

caratterizzate da particolari diritti di voto e di partecipazione.

Pertanto, in considerazione della modifica dei diritti di voto e di partecipazione degl 3
Ttaliaonline derivante dal concambio azionario in sede di Fusione, ai sensi deII’ar?i AR
comma 1 lett. g), del Codice Civile la deliberazioner di approvazione della Fusione da 'p-a:rte
deli’assemblea straordinaria di Htaliaonline attribuirebbe il diritto di recesso agli azionisti che non

concorressero all’adozione detla medesima deliberazione.
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2.2

&
tw

10.

Cio premesso, si segnala che, anche alla luce degh impegni assunti dagh azionisti di Italiaonline
attraverso la sottoscrizione del Patto, questi ultimi hanne comunmicato alla Secietd la propria
rimuncia a esercitare il diritto di recesso loro spettante ai sensi dell'articolo 2437, comma 1, lett.

g), del Codice Civile.
Possessori di titoli diversi dalle azioni

I diritti di acquisto di azioni Italiaonline relativi alla tranche 2014-2016 del Piano di Italiaonline
sono statt interamente assegnati nel mese di dicembre 2014 a favore di dirigenti e dipendénti di

Italizonline. Alla data della presente Relazione, nessuno di questi diritti risulta esereitato.

Si ricorda, moltre, che i diritti dei portatori dei Warrant 2014-2016 non subiranno modifiche per

effetto della Fusione in quanto SEAT sara la societd incorporante.
Vantagg: particolari eventualmente riservati agli amministratori

Non sono previsti particolari vantaggi per gli amministratori delle societa partecipanti alla

Fusione,

Condizion;i della Fusione

1I perfezionamento dell’operazione di Fusione € subordinato, oltre che all’approvazione da parte
delle Assemblee straordinarie delle Societa Partecipanti alla Fusione, al verificarsi delle seguenti

condizioni:

(a) Ia mancata formulazione di un parere contrario dell’Esperto Comune circa la congruita
del Rapporto di Cambio;

) ottemimento dell’attestazione dell’Esperto Comune; ai sensi-¢ per ghi effetti dell’articolo
2501-bis, comma 4, del Codice Civile, circa la ragionevolczzar delle indicazioni contenuie
del Progetto di Fusionc sulle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle

L obbligazioni della societa risultante dalla Fusione;

{c) il mancato verificarsi — ovvero in caso di mancato avveramento della presente condizione,
la mancata rinuncia alla stessa da parte dei Consigli di Amministrazione delle Societa
Partecipanti alla Fusione — entro la data di stipula dell’atto di Fusione, di situazioni o
circostanze straordinaric di qualsiasi natura non ragionevolmente prevedibili alla data del
Progetto di Fusione che, alla luce delle situazioni contabili prese in considerazione per la

determinazione del Rapporto di Cambio, incidano o siano suscettibili di incidere
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negativamente in misura sostanziale su una o entrambe le Societa PaZTBClpaﬂii alla
Fusione ¢ sulle rispettive situazioni patrimoniali, economiche o finanziare, o sul
rispettivo andamento economico o0 finanziario, o sulle rispettive prospettive future, e
sempreche gli effetti previsti non siano determinati da una variazione anche rilevante e

sostanziale dei corsi di borsa delle azjoni SEAT.

Sono satve le van'azioni le ntegrazioni e gli aggiornamenti anche numerici al presente Progetto
di Fusione cosi come allo statuto dell’ Incorporante di cul in allecra{o quali consentiti dalla
normatlva 0 eventualmente richiesti dalle competenti autorita di vigitanza o dai competenti uffici

del registro delle imprese.

AI presente Progetto & alleoata sub Allegato 2 la relazione della societi di revisione prewsta

dall’articolo 25G1-bis, comma 3, del Codice Civile.

ek etk

Milano/Torine, 20 gennaio 2016
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Allegato 1

STATUTO SOCIALE DELLA SEAT PAGINE GIALLE S.p.A
| TITOLO I
ELEMENTI IDENTIFICATIVI
ARTICOLO 1 - DENOMINAZIONE

E costituita una Societd per Azioni sotto la denommazione “Seat Pagine Gialle Sp.A”. La
denominazione sociale pud essere scritfa in lettere maiuscole o minuscole, con o senza trattini e/o

Imterpunzione.

La Societi i:tué validamente identificarsi ad ogni effetto di legge, in tutt gli 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 Torino ¢ sede secondarig ad Assago (Milano).
ARTICOLO 3 - BURATA

La durata della Societs & fissata fino a tutic i1 31 dicembre 2100 ¢ noh'a, prorogata per deliberazione

dell'Assemblea. -
ARTICOLO 4 - OGGETTO

‘La Societd ha per oggetto I'esercizio dell’industria e del commercio editoriale, tipografico e grafico in
_genere, svolte/in qualungue forma e su qualsiasi mezzo, anche on line ¢ su internet nonché-con qualunque
procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile per l'esercizio di tali attivita; la raccolta e
Icsecumone anche per conto terzi - della pubblicitd, in qualsxvogha forma e destinata a gqualsiasi mezzo
di comumcamone anche on line e su internet nonché con qualunque proced.tmento ¢ tecnologia tempo per
tempo d.lSpOI‘Iﬂ?lle per P'esercizio di tali attivitd, anche in permuta di beni o servizi; la gestione di attivita -
‘anche: promoﬁonale - nel campo della comunicazione pubblicitaria e delle inizative di relazioni
pﬁbbliche - In esse compresi 1 servizi di e per il commercio eletironico, Vemail marketing, il messaging,
l'attrvitd c.d. di couponing e di proposizione di informazioni anche pubblicitarie su piattaforme internet o
di telefonia mobile - svolte in qualunque forma e sn qualsiasi mezzo nonché con qualumgue procedimento
¢ tecnologia tempo per tempo disponibile per V'esercizio di tali atfivita; ’esercizio, Pelaborazione e la
vendita, con ogni mezzo tecnologico e con qualsiasi supporto trasmissivo, anche on line ¢ via Internet

nonché con qualunque procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile, di ogni tipo di servizi di
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documentazione comunque concernenti le molieplici  forme dell'attivita economica,  quali,
esemplificativamente, le banche dati e i servizi di supporto al commercio di beni ¢ serviz e hosting,
“sviluppo e manutenzione di software e applicazioni internet, con riferimento in via esemplificativa a siti
web, app mobile ¢ applicazioni per ufficio; ia gestione di tutte le attivitd connesse al trattamento e
all'esercizio dell'informazione di qualsivoglia genere ¢ in qualunque forma svolta, ivi comprese quelle
concernenti l'esercizio e la commercializzazione dei servizi di comunicazione di qualunque tipo, e qmnd:
anche telematica, elettronica ¢ digitale, ¢ con qualsivoglia strumento, tecnologia e modalita tempo per
tempo disponibile, inclusa la gestione di reti di comunicazione elettronica, telematica e digitale nonché in
genere di tutte le attjviié, produttive ¢ commerciali, con*élate, complementari 0 strumentali all'ambito di
operativitd sopra illustrato, e la predisposizione e la fornitura di servizi di comunicazione {ra persone con

qualsivoglia strumento, tecnologia e modaliti terapo per tempo disponibile.

La bo(:leta pud inoltre compiere m!; e le ,pe.,a.zivni commerciali, mobiliari ed immobiliari, industriali ¢
finanziarie (queste ultime non nei confronti del pub‘blico) funzionalmente connesse al conseguimcntb
dell'oggetto sociale; a tal fine pud anche assumere, direttamente o indirettamente - nei limiti di legge -

interessenze ¢ partecipazioni in altre societd o imprese, con espressa esclusione di qualsiasi attivita

inerente alla raccolta del pubblico risparmio e di ogni alira attivita non consentita a norma di legge.
ARTICOLO 5 - MISURA DEL CAPITALE

1} capitale socialreksottoscritto e versato ¢ pari a Euro 20.000.000,00 (venti milioni) diviso in n. [¢] ([e]
azioni ordinaric e n. 6.803 (seimilaottocentotre) azioni di risparmio, prive di indicazione del valore

nominale.

Nelle deliberazioni di aumento del capitale sociale a pagamento, il diritto di opzione pud essere esciuso
nella misura massima del 10 per cento del capitale preesistente, a condizione che il o
”comsponda al valore di mercato delle azioni e cid sia confermato in apposita relas

mcaricata della revisione legale dei conti.

importo massm:lo complessivo di Euro 100 000,00 (cento mila/00), riferito al solo valore nominale (cui s1. B
aggiungerd il sovrapprezzo che risultera dovuto), da liberarsi anche in pin tranches, mediante ermssmne
di complesswe massime n. 3.391.431.376 azioni ordinaric aventi l¢ medesime carafteristiche delle azmm_ -

ordinarie in circolazione (deleoando i Con51gho di Amministrazione a determinare I’importo del prez i




sottoscrizione spettante ai portatori dei warrant medesimi; aumento da eseguirsi entro il termine ultimo

del 1° maggio 2019.
L’ Assemblea riunitast in sede'staordinaria‘ in data & marzo 2016 ha deliberato;

. - di emettere in via scindibile massime n. 50.479.717.236 azioni ordinarie prive di indicazione del valore
nominale, da asscgnare agli azionisti di Italiaonline $.p.A. in sede di concambio delle azioni Italiaonline
S.p.A. in circolazione alla daté, di efficacia della fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. nella
Societd;

- [di attribuire al Consiglio di Amministrazione per il periodo di cinque anni dalla data della
deliberazione, la facolta di aumentare, a pagamento ¢ in via scindibile, il capitale sociale ai sensi dell’art.
2443, cod. civ., con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 5, 6 e §, cod. civ., per
un importo massimo complessivo di Euro 800.000 (ottocento mila), riferito al solo valore nominale (cui si
agpiimgera il sovr‘@prezio che risuitera dovuto), mediante emissione di massinie n. 4.589.893.575 azioni
ordinarie _pn'Ve di indicazione del valore nominale aventi fe stesse caratteristiche di quelle in circolazione,
da riservare in sotfoscrizione ai beneficiari del “Piano di stockr option 2014-2018” approvato
dall’Assembiea Ordinaria dell’8 marzo 2016, condizionandone sospensivamente ghi effetti all’efficacia

della fusione per incorporazione di Halisonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A ;]

[- di delegare al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443, cod. civ., la facolia di aumentare il
capitale sociale 2 pagamento, in una o pitt volte, anche in via scindibile, fino al 9 settembre 2018, con
eséiusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, cod. civ.,, per un numero di azioni
ordinarie non superiore al 10% del numero di azioni ordinarie complessivamente in circolazione alla data
di eventuale esercizio della delega e commmnque per massime 11.474.733.937 azioni ordinarie. In
p_a_rtigolar_e, il capitale sociale potra esser aumentato (i) ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primo periodo,
cod civ., ‘zlnediante conferimento di beni in natura aventi ad oggefto aziende, rami d’azienda o
pai‘tecipazioni, nonché beni conferenti con 'oggetto sociale della Societd e delle societa da questa
partecipate e/o (11) ai sensi deli’art. 2441, comma 4, secondo periodo, cod. civ., qualora le azioni di nuova
emissione siano offerte in sottoscrizione a investitori istituzionali e/o a partrer, industriali /o finanziari
che il Consigho di Amministrazione ritenga strategici per I"attivita della Societd. Ai fini dell’esercizio
della delega di cui sopra, in entrambi i casi al Consiglio di Amministrazione & conferito ogni potere per
fissare, per ogni singola tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione (comprensivo dell’eventuale
sovrapprezzo) ¢ il godimento delle azioni ordinarie, nei limiti di cui all’art. 2441, commi 4 ¢ 6, cod. civ.,
restando inteso che il suddetto prezzo di emissione potrd anche essere inferiore alla preesistente paritd

contabile, fermi restando 1 limiti di legge.]
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ARTICOLO 6 - AZIONI

L’Assemblea pud deliberare Pemissione di azioni fornite di diritii diversi, in conformita alle prescrizioni
di }eoge Net limiti ed alle condizioni di legge, le azioni possono esserc al portatore. Le azioni al portatore
. ,possono essere convertite in nominative e viceversa su richiesta ¢ a spese dell’interessato. Le azioni sono
emesse in reglme di dematerializzazione. Le azioni di risparmio hanno i prvilegi e i diritti descritti nel
presente articolo. Gli utilirnet.ti risultanti dal bilancio regolarmente approvato, dedotta la quota da
destinare a riserva legale, devono essere distribuiti alle azioni di risparmio fino alla concorrenza del
cinque per cento di euro 600,00 per azi.bne._ Gli utili che residuano dopo 1’assegnazione alle azioni di
risparmio del dividendo privilegiato stabilito nel comma che precede, di cui I’Assemblea deliberi la
distribuzione, sono ripartiti tra tutte le azioni in modo. che alle azioni di risparmio spetti un dividendo
complessivo maggiorato, rispetto a quello delle azioni ordinarie, in misura pari al due per cento di euro
600,00 per azione. Quando in un esercizio sia stato assegnato alle azioni di risparmio un dividendo
inferiore alla misura stabilita nel sesto comma, la differenza & computata in aumento del dividendo
privilegigto nei due esercizi successivi. In caso di distribuzione di riserve Ie azioni di rispaﬁnio hanno gli
stessi diritti delle altre azioni. Peraltro & facolta dell’assemblea che approva il bilancio di esercizio, in
caso di assenza o insufficienza degli wiili netti dsultanti dal bilancio stesso, utilizzare le riserve disponibili
per soddisfare i diritti patrimoniali di cui al precedente comma sei come eventualmente accresciuti ai

senst del precedente comma otto. La riduzione del capitale sociale per perdite non ha effetto sulle azioni

di risparmio se non per la parte della perdita che non trova caplenza nella frazigne

l N

rappresentata dalle altre azioni.

Allo scioglimento della societa le azioni di risparmio hanno prelazione nel rimborso del cap'taJe ?ﬁn
concorrenza di euro 600,00 per azione. Nel caso di successivi raggruppamenti o frazmnamenu_azm
“(come anche nel caso di operazioni sul capitale, ove sia necessario af fine di non alterare il dln;w\de i
azionisti di risparmiio rispetto alla situazione in cui Ie azioni avessero valore nominale), tale importo fisso
per azione sara modificato in modo conseguente. Al fine di assicurare al rappresentante commune adeguata
mformazione sulle operazioni che possono influenzare I’andamento delle quotazioni delle azioni di
risparmio, al medesimo saranno inviate, secondo 1 terminm e le modalit regolanti i’informati\}a al
tnercato, le comunicazioni relative alle predette materie. Qualora le azioni ordinarie o di risparmio della
societa venissero escluse dalle negoziazioni, le azioni di Tisparmio manterranno i propri diritti e le proprie
caratteristiche, fermo restando che ["azionista di risparmio potra richiedere alla Societa la conversione
delle proprie azioni in azioni ordinaric o in azioni privilegiate ammesse a quotazione, aventi le stesse

caratteristiche delle azioni di risparmio - compatibilmente con le disposizioni di legge all’epoca wgentl -

ed inoltre il diritto di voto in relazione alle sole deliberazioni dell’assemblea straordmana secondo_
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condizioni e modalitd da definirsi con apposita deliberazione dell’assemblea straordinaria all’uopo

convocata ¢ ferma restando - ove occorresse - I’approvazione dell’assemblea degli azionisti di risparmio.
ARTICOLO 7 - OBBLIGAZIONT
La Socieid pud emettere obbligazioni in conformita alle disposizioni di legge.
| TITOLO HI
ASSEMBLEA ARTICOLO 8 - DIRITTO DI mTERWNTO

Possono infervenire in Assemblea coloro ai quali spetta il diritto di voto, legittimati in base alle
normative applicabili, nei modi ¢ net termini previsti. Ogni soggetto a cui spetta il diritto di voto che ha
diritto di intervenire all'assemblea pud farsi rappresentare mediante delega scritta o conferitz con
documento sottoscritto in forma eletironica ai sensi della normativa applicabile. La delega pud essere
rilasciata a persona figica o ghuridica. La notifica elettronica della delegn pud essers effettuata mediante
Yutilizzo di apposita sezione del sito Internet della societd, secondo le modalitd indicate nell'avviso di
con-vocaziong, ovvero, tramite posta elettronica certificata, all'indirizzo di posta elettronica come di volta
in volta indicato nell'avviso di convocazione. La Societd puo designare, per ciascuna Assemblea, con
mdicazione contenuta nell'avviso di convocazione, un soggetto al quale i soci possano conferire delega
con istruzioni di voto su tutte o alcune proposte all'ordine del giorno, nei termini e con le rhodalith

previste dalla legge.
S ARTICOLO 9 - POTERI
L’Assemblea ¢ investita dei poteri ad essa espressamllente riservati dalla legge.
"ARTICOLO 10 - CONVOCAZIONE

L’Assemblea ¢ convocata ai sensi di legge nel Comune presso cul sono ubicate la sede sociale o, se
prevista, la sede secondaria, mediante avviso pubblicato nei modi € nei termini previsti dalle normative
applicabili. 1" Assembiea ordinaria per I’approvazione del bilancio deve essere convocata entro 180 giomi
dalia chiusura dell'esercizio sociale, nel rispetio delle disposizioni di diritto applicabili, essendo la Societd
tenuta ‘alla redazione del bilancio consolidato o, comunque, quando lo tichiedano particolari esigenze

relative alla struttura e all'oggetto della Societs.

L'assemblea ¢ altresi convocata ogni volta che il Consiglio lo creda opportuno o guando ne sia richiesta la

convocazione at sensi di legge.

Le Assemblee ordinarie ¢ straordinarie il cui avviso di convocazione sia pubblicate successivamente al 1°

gennaio 2013 si tengono in unica convocazione, ai sensi di legge.
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ARTICOLO 11 - ASSEMBLEA ORDINARIA E STRAORDINARIA
Nell'assemblea ordinaria hanno diritto di voto le sole azioni ordinarie.

Nell'assemblea straordinaria hanno diritto di voto Ie azioni ordinarie e, se emesse, quelle pnwleglate con
diritto di voto.

I quorum costituti\_i_i ¢ deliberativi dell'Assemblea sono quelli previsti dalla legge.
ARTICOLO 12 - PRESIDENZA E CONDUZIONE DEI LAVORI

L'Assemblea ¢ presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione. In caso di sua assenza o
impedimento, ¢ presieduta dal Vice Presidente, se nominato, o, in subordine, da persona eletta con il voto
della maggioranza dei presenti, secondo il numero di votl posseduto. L'Assembléa su proposta del
Presidente, clegge un segretario anche al di fuori degli azionisti con le modalitd di cui al comma
“precedente. Nelle ipotesi previste dalla legge e laddove il Presidente dell'Assemblea ne ravvisi l'esigenza,
il verbale viene redatto per atto pubblice da notaio designato dal Presidente medesimo. Il Presidente della
rivnione venﬁca anche a mezzo di appositi incaricati, il diritto di intervenio, la conformita delle deleghe
alla normativa applicabile, la regolariti della costituzione dell'adunanza, l'identita ¢ la legittimazione dei
bresenti, dirige 1 lavori ¢ adotta le opportune misure ai fini dell'ordinato andamento del dibattito o delle
votazioni, definendone le modaliti e accertandone i risultati. I Presidente puo scegliere tra gli intervenuti
due o pilt scrutatori. Lo svolgimento delle assemblee pud essere disciplinato da app051to Regolamento

approvato con delibera dell' Assemblea ordmana
ARTICOLO 13 - COPIE ED ESTRATTI

Le copie e ghi estratti dei verbali assembleari possono essere rilasciati ¢ certificati conformi dal Presidente
del Consiglio di Amministrazione o dal Segretario del Consiglio.

TITOLO IV

e

La Societa ¢ amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto da un minimo di 7 (settc) edum
massimo di 21 (ventuno) Consiglieri. L'Assemblea determina il numero dei componenti il Consiglio, che
rimane fermo fino a sua diversa deliberazione ¢ la durata della nomina, salvi 1 limiti massimi di legge. Gli
Amrmmstraton sono ricleggibili. Qualora, per qualungue ragione, la maggioranza dei Consiglieri eletti
dall'Assemblea venga a cessare anticipatamente dalle sue funzioni, i restanti Counsiglieri di

Ammmlstranone sl mtendono dimissionari ¢ la loro cessazione ha effetto dal momento in cmﬂ Conmgho




base di liste presentate dai soci ai sensi dei successivi commi o dal Consiglio di Amministrazione uscente,
fatta comunque salva Papplicazione di diverse e ulteriori disposizioni previste da inderogabili norne di

legge o regolamentari. Nelle liste i candidati dovranno essere elencati mediante un mumero progressivo.

Ciascuna lista dovra @ontenere 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 eventualmente presentata dal
Consigho di Amministrazione uscente ¢ le liste presentate dai soci dovranno essere depositate presso la
sede della Societa entro il venticinquesimo giorno precedente la data dell’assemblea chiamata a deliberare
sulla nomina dei componenti del Consiglio di Amministrazione ¢ dovranno essere messe a disposi‘zio.ne
.. del pubblico presso la sede sociale, sul sito Internet della Societd e con le altre modalitd previsie dalla
Consob con regolamento almeno ventuno giomi prima della data dell’assemblea stessa. Ogni socio potra
presentare o concorrere alla presentazione di una sola lista ¢ ogﬁi candidato poted presentarsi in una sola
lista a pena di ineleggibilitd. Avranno diritto di presentare una lista soltanto i soci che da soﬁ o insierne ad
altri soci siano complessivamente titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno il 2% del
capitale avente diritto di voio nell'assemblea ordinaria, ovvero la minore misura detefmiﬂata dalla
CONSOB ai sensi dell’art. 147 ter, I C, d. Igs. 58/1998. Al fine di comprovare la titolaritd del predetio
diritto, dovranno csserc depositate presso la sede della Societd copia delle certificazioni rilasciate da
intermediari autorizzati e attestanti la titolaritd del numero di azioni necessario alla presentazione defle
liste medesime, entro il termine previsto per la pubblicazione delle liste. Unitamente a ciascuna lista,
entro il termine sopra indjcatb, sono depositati i curricula professionali e le dichiarazioni con le quéli'i
singoli candidati accettano la candidatura e attestano, sotto la propria responsabilita, I’inesistenza di cause
di incleggibilita e di incompatibilita, nonché la sussistenza dei requisiti normativamente ¢ statutariamente
prescritti per la carica e P’eventuale menzione della possibiliti di qualificarsi indipendente ai sensi
delt’art. 147 ter, IV C, d. lgs. 58/1998. Le liste che preéentano un numero di candidati pari o superiore a
tre devono inolire inc;iudere candidati di genere diverso, secondo quanto previsto nell’avviso di
CONVOCAZIONE deH’Assémblea, in modo da consentire una composizione del Consiglio di
Amministrazione nel rispetio della normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi. La lista per la
quale non sono osservate le statuizioni di cui sopra ¢ considerata come non presentata. Ogni avente diritto
al voto potra votare una sola lista. All'elezione del Consiglio di Amministrazione si procede - fatto
comunque salvo quanto previsto dalle condizioni, successivamente elencate, per il rispetto del numero
minimo (i amministratori ché, sulla base della normativa applicabile, devono possedere i requisiti di
indipen&enza ovvero essere espressi, ove possibile, dalla minoranza e comungue nel nspetio della
normativa vigenie in materia di equibibrio tra i generi - come segue: 1} dalla lista che ha ottenuto in
assemblea il maggior numero di voti espressi sono trafti, in base all'ordine progressivo con il quale sono

elencat: nella lista, gli amministratori pari ai componenti del consiglio di ammimstrazione meno due; 2) 1
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restanti amministratori saranno tratti dalle altre liste; a tal fine i voti ottenuti dalle liste saranno divisi per
uno ¢ successivamente per due. I quozienti cosi ottenuti saranno assegnati progressivamente ai candidati
di ciascuna di tali liste, secondo 1"ordine dalle stesse rispettivamente previsto. I quozienti cosi attribuiti ai
candidati delle varie liste verranno disposti in una unica graduatoria decrescente. Risulteranno eletti
coloro che -'avranno ottenuto 1 quozienti pid elevati. A parita di qudziente, risultera eletto il candidato deila
lista che non abbia ancora eletto alcun amministratore. In caso di parita di voti di lista e semipre a parita di
quoziente, si procederd a nuova votazione da parte deli‘zntera assemblea, risuliando eletto il candidato che

ottenga la maggioranza semplice dei voti.

Resta fermo (i) che almeno un amministratore deve essere fratto da una lista, ove presente, che non sia
collegata, neppure indirettamente con i soci che hanno presemfato o votato la lista misultata primai pér
numero di voti, e (ii) che almeno un amministratore tratto dalla lista che abbia ottenuto in assemblea il
maggior numero di voti, nonché almeno uno di quell: tratti dalla seconda lista per numero di voti ottenuti,
dovranno rivestire i requisiti di indipendenza di cui all’art. 147 ter, IV C, d. Igs. 58/1998. Qualora
Papplicazione delia procefdmardj cut ai numeri 1) ¢ 2) che precedono non consenta il rispetio della
normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi, viene calcolato il quoziente di voti da attribuire a
ciascun candidato tratto dalle iiste, dividendo il mumero di voti ottenuti da ciascuna lista per il numero
d’ordine d] ciascuno dei deiti candidati; il candidato del genere pia rappresentato con il quoziente pit
basso fra i candidati tratti da tutte le liste & sostituito, fermo il rispetto di quanto previsto dal paragrafo (ii)
che precede, dall’appartenente al genere meno rappresentato eventualmente indicato (con il numero
d’ordine successivo piu alto) nella stessa lista del candidato sostituito; in mancanza si procedera alla
nomina dei relativi amministratori mancanti secondo la procedura di cui al penultimo capoverso del
presente articolo. Nel caso in cui candidati di diverse listc abbiano ottenuto lo stesso quoziente, verra
sostituito il candidato della lista dalla quale ¢ tratto il maggior numero di amministratori ovvero, in
subordme, il candidato tratto dalla lista che abbia otteryto il minor mumero di voti ovvere, in caso di

parita di voti, il candidato che ottenga meno voti da parte dell’ Assemblea in un’apposita votazione. Per la.

nomina degli amministratori per qualsiasi motivo non nominati ai sensi del procedzmento desmtto T

I'Assemblea delibera con le maggioranze di legge, fermo restando I'obbligo di rispeftard™y
minimo di ammigistratori che possiedano i predetti requisiti di indipendenza nonché il
normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi. Se nel corso dell'esercizio vengono a mgisay
o pii amministratori, si provvede ai sensi dell'art. 2386 C.C. nel rispetto dei requisiti normativi Be
di amministratori indipendenti ¢ di equilibrio tra i generi.

ARTICOLO 15 - PRESIDENTE - VICE PRESIDENTE - SEGRETARIO "\~

£
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Il Consiglic di Amministrazione elegge tra i propri membri un Presidente, qualora non vi abbia
provveduto I'Assemblea ed eventualmente un Vice Presidente nonché un Segretario, che pud anche essere

estraneo al Consiglio.
ARTICOLO 16 - ADUNANZE DEL CONSIGLIO

11 Consiglio ¢ convocato dal Presidente o, in caso di suo impedimento, dal Vice Presidente, se nominato,
o dall'Amministratore Déicgato, se nominato, o dal Consigliere piti anziano per etd, di regola almeno
mmesumenm ¢ comungue ogni volta che lo si ritenga opportuno, oppure quando ne sia fatta al
Presidente richiesta scritta, con lindicazione dell'ordine del giorno, da almeno due Amministratori o da un
Sindaco ‘é;ffettivo. Le ﬁum’oni del Consiglio si terranno nella sede sociale o altrove, secondo quanto
indicato nell'avviso di convocazione. Le riunioni del Consiglio saranno validamente costitnite anche
quando temte & mezzo di teleconferenze o videoconferenze, a condizione che tutti i partecipanti possano
essere identificati dal Presidente ¢ da tutti gli altri intervemuti, che sia loro consentito di seguire la
discussione e di intervenire in tempo reale nella trattazione degli argomenti discussi, che sia loro
consentito lo scambio di documenti relativi a tali argomenti e che di tutto quanto sopra venga dato atto nel
relativo verbale. Verificandosi tali presuppostt, 1a 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 corriere, telegramma, telefax, e-mail ad
ogni Consigliere ¢ Sindaco effettivo almeno 5 (cinque) giorni prima della data fissata per la riunione. In
caso d'urgenza, I'avviso di convocazione potrd essere trasmesso almeno 1 {uno) giorno pnma della data
fissata per la riunione. In caso di assenza o rinuncia del Presidente, le sedute del Consiglio sono
presiedute dal Vice Presidente, se nominato, o dall' Amministratore Delegato, se nominato, o, in
subordine, dal Conmsigliere piti anziano per cta. In caso di assenza del Segretario del Consiglio, il
Segretario della riunione ¢ nominato dal Consiglio, anche al di fuori dei Consiglieri. Il Consiglio di
Amministrazione ¢.il Collegio Sindacale sono informati, anche a cura degli organi delegati, sull'attivita -
- svolta, sul generale andamento della gestione, sulla sua prevedibile evoluzione e sulle operazioni di
maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale, effettuate dalla Societd o dalle societa controllate;
n parﬁéoihfc 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 l'attivita di direzione e coordinamento
ove emstente V'informativa viene effettuata tempestivamentc e comunque con periodicitd almeno

tnmestrale n occasione delle riunioni del Consiglio di Amministrazione ovvero mediante nota scritta.
ARTICOLO 17 - VALIDITA' E VERBALIZZAZIONE DELLE DELIBERAZIONI CONSILIARI

Per la validita dellc deliberazioni del Consiglio di Amministrazione occorreranno la presenza della

maggioranza deghi Amministratori in carica ed il voto favorevole della maggioranza degli Amministratori
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intervenuti. Le deliberazioni del Consiglio di Amministrazione saranno verbalizzate nel libro delle
deliberazioni del Consiglio da tenere ¢ conservare ai sensi dell'art, 2421, n. 4, cod.r civ. sottoscritte dal
Presidente e dal Segretario o da un notaio. Quando sia prescritto dalla legge o il Presidente lo ritenga
opp'orﬁmo, le deliberazioni saranno verbalizzate da un notaio scelio dal Presidente del Consiglio di
Amministrazione, |

ARTICOLO 18 - COPIE ED ESTRATTI

Le copie e gli cstratti dei verbali consiliari possono essere rilasciati € cf:mﬁcatl confonm dal Presidente

del Con51g110 di Ammm1strazzonc o dal Segretario del Cons1g110
ARTICOLO 19 - POTERI DEL CONSIGLIO - DELEGHE

Il Consiglio di Amministrazione & investito dei piti ampi poteri per l'amministrazione ordinaria e
straordinaria deﬂa Societd ed ha pertanto facoltd di compiere tutti ghi atti che ritenga opportuni per
T'attuazione ed il raggiungimento degli scopi sociali, in Italia come all'estero, esclusi soltanto quelli che 1a
legge riserva all'Assemblea. 11 Comsiglio di ‘Amministrazione & inolire competente ad assumere le
deliberazioni concernentt: - la fusione nei casi previsti dagli articoli 2505 ¢ 2505 bis cod.civ. ¢ la
scissione nei casi in cui siano applicabili tali norme; - listituzione o la soppressione di sedi secondarie; -
I'indicazione di quali tra gli amministratori hanno la rappresentanza della societd; - la n'duzione del
capitale in caso di recesso del socio; - gli adeguamenti dello statuto a disposizioni nonnatwe -l
trasferimento della sede sociale neI territorio nazionale. Per I'esecuzione delle proprie deliberazioni e per
la gestione sociale il Consiglio, nell'osservanza dei limiti di legge, puo: - istituire un Comitato Esecutivo,
determinandone i poteri ed il numero dei componenti; - delegare gli opportuni poteri, determinando i
limiti della delega, ad uno o pin ammjnisuétoﬁ eventualmente con la qualifica di Ammimistratori

Delegati; - nominare uno o pi Direttori Generali ¢ procuratori ad negotia, determinandone le attribuzioni

¢ le facolta. Il Comitato Esecutivo si riunira con la frequenza necessaria in relazione alle materie ad esso

facoltd. H Consiglio di Amministrazione, previo parere obbligatorio del Collegio Sindacale, nomina e
revoca il dirigente preposto afla redazione dei documenti contabili societari determinandone la durata in

carica. Possono esserc nominati dirigente preposto alla redazione dei documenti confabﬂl so et\an




adeguata responsabilitd presso l'area amministrativa efo finanziaria della Societa ovvero di societd con
essa comparabili per dimensioni ovvero per struttura organizzativa. Il Consighio di Amministrazione, ¢ 1
suol eventuali organi delegati, hanno inoltre facolta, senza necessita di autorizzazione dell' Assemblea, - di
compiere tutti gli atti ¢ le operazioni di loro competenza che possono contrastaré il conseguimento degli
obiettivi di un'offerta pubblica di acquisto o di scambio, dalla comunicazione con cui la decisione o il
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 tutto o in parte e che non
rientrano nel corso normale delle attivita della Societd, prese prima della comunicazione di cui sopra e la

cui attuazione possa contrastare if conseguimento degli obiettivi dell'offerta.
ARTIC(_)LO 20 - RAPPRESENTANZA LEGALE DELLA SOCIETA'

La rappresentanza legale della Societd, di fronte ai terz ¢ in giudizio spetta al Presi-dente nonché, se
nominati, al Vice Presidente e agli amministratori delegati in via di-sgimmta tra loro n.eli'nmhito- delle

rispettive deleghe.
ARTICOLO 21 - COMPENSI E RIMBORSO SPESE DEI CONSIGLIERI

At Consiglieri di Amministrazione spetta - oltre al rimborso delle spese sostenute per 'esercizio delle loro
funzioni - un compenso annuo nella misura stabilita dall' Assemblea. Detto compenso pud comprendere
anche quello degli amministratori investiti di-particolari cariche. L'Assemblea Ordinaria puo altresi
attribuire ai merobri del Consighio di Amministrazione, all'atto defla loro nomina, il diritto alla percezione

di wna indennitd di fine rap-porto (mandato).
ARTICCLO 22 - COLLEGIO SINDACALE

H ‘Collegio Sindacale ¢ composto da tre sindaci effettivi ¢ da due sindaci supplenti, nominati
dall'Assemblea che ne fissa anche la retribuzione. I Sindaci hanno le attribuzioni e i doveri di cui alle
vigenti disposiziont di legge.

Essi hanno diritto al rimborso delle spese sostenute per l'esercizio delle loro ﬁmzioni. Al fine di assicurare
alla minoranza I'elezione di un sindaco effettivo e di un supplente, la nomina del collegio sindacale
'avyiehe sulla base di liste presentate daghi azionisti ai sensi dei successivi commi, fatta comunque salva
l'appiicaizione di diverse ed ultertori disposizioni previste da inderogabili norme di legge o regolamentari.
Nelle liste i candidati sono elencati mediante un numefo progressivo. La lista si compone di due sezioni:
ﬁJ;a per 1 éandidati_aﬁa carica di sindaco effettivo, 'alira per i candidati alla carica di sindaco supplente.
Le liste che, considerando entrambe le sezioni, presentano un numero di candidati pari o superiore a tre e
concorrono per la nomina della maggioranza dei componenti del collegio sindacale, devono includere,

nella sezione dei candidati alla carica di sindaco effettivo, candidati di genere diverso nelle prime due
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posizioni delia lista, secondo quanto specificato nell'avviso di convocazione del'Assemblea, ai fini del
rispetto della normativa.vigente in materia di equilibrio tra i generl. Qualora la sczione dei sindaci
supplenti di dette liste indichi due candidati, essi devono appartenere a generi diversi. Tuiti 1 sindaci
devono essere iscritti nel Registro dei Revisori Legali di cui al capo 11T del D. ]:g's. del 27 gennaio 2010 n.
39 ed avere esercitato l'attivita di revisions legale dei conti per un periodo non inferiore a tre anni. Hanno |
diritio a presentare le liste soltanto gli azionisti che, da soli o insieme ad altri, siano complessivamente
titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno il 2% del capitale avente diritto di voto
neil'assemblea ordinaria, ovvero la minore misura determinata dalla CONSOB ai sensi dell'art. 147 tér, I
C, d Igs. 58/1998. Le liste’ dovranno essere depositate presso la sede della Societd entro il
venticinquesimo giorno precedente la data dell'assemblea chiamata a deliberare sulla nomina dei
componenti del Collegio Sindacale. Al fine di comprovare la titolarita del predetto diritto, dovrannc
essere deposifate presso la sede della societd copia delle certificazioni rilasciate da intermediari
autorizzati ¢ attestanti la titolarit3 del numero di azioni necessario alla presentazione delle liste medesime,
entro il termine previsto per la pubblicazione delle liste. Ogni azionista, noriché gli azionisti appartenenti
ad un medesimo gruppo, non possono presentare, néppur per inferposta persona o societd fiduciaria, pin di
una lista né posso-no votare liste diverse. Ogni candidato pud presentarsi in una sola lista a pena di ine-
leggibilitd. Non possono essere inseriti nelle liste candidati che non siano in possesso dei requisiti di
- onorabilitd e professionalita stabiliti dalla normativa applicabile. I sindaci uscenti sono ricleggibili.
Unitamente a ciascuna lista, entro il termine sopra indicato, sono depositati i curricula professionali dei
soggetti designati ¢ le dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura e attestano,
sotto la propria responsabilitd, I'inesistenza di cause di ineleggibilitd ¢ di incompatibilita, nonché la
sussistenza dei requisiti normativamente e statutariamente prescritti per le rispettive cariche. La lista per
la quale non sono osservate le statufzioni di cui sopra & consideréta come noﬁ prescniaia. All'elezione dei
sindaci si procede come segue: 1) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior numero di voti sono
tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista, due membri
divolie. .

effettivi ed uno supplente; 2) dalla seconda lista che ha ottenuto in assemblea il Maggio). pumero

che non sia collegata neppure indirettamente con i soci che hanno presentato o vola
prima per numero di voti, sono tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono elé

della lista, il restante membro effettivo e Naltro membro supplente.




appartenente al genere meno rappresentato ed eletto dalla lista del candidato sostituito sara il sostituto.
" Qualora l'applicazione delle procedure di cui sopra non consenta il ri-spetto della normativa vigente in

materia di equilibrio tra 1 generi, T'assemblea deve es-sere convocatﬁ al piu presto per assicurare il rispetto
- delle previsioni di tale normativa. Le precedenti statuizioni in materia di nomina del Collegio Sindacale
- non si applicano nelle assemblee che devono prowédf:re ai sensi di legge o di statuto alle nomine dei
sindaci effettivi e/o supplenti e del presidente necessarie per I'mtegrazione del collegio sindacale a seguito
di sostituzione o decadenza nonché per la designazione dei sindaci per qualsiasi motivo non nominati ai
sensi dei precedenti commi. In tali casi l'assemblea delibera secondo 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 nonché nel rispetto della normativa sull'equilibrio tra i
generi e delle ulteriori disposizioni di legge applicabih. Ai fini di quanto previsto dal Decreto Ministro di
Grazia ¢ Giustizia del 30 marzo 2000 n. 162, art. 1. comma 3, si precisa che attivita editoriale,
pubblicitaria € servizi di comunicazione in genere, indipendentemente dal mezzo o dal supporto
utilizzato, rcostimiscono attivitd streftamente attinenti a quella dell'impresa. Le riunioni dél Coliegio
Sindacale - qualora il Presidentc ne accerti la necessitd - possono essere validamente tenute in
videoconferenza o in audio-conferenza, a condizione che tutti i partecipanti possano essere identificati dal
Presidente ¢ da tutti gli altri inter-venuti, che sia loro consentito di seguire la discussione e di infervenire
in tempo reale nella trattazione degli argomenti discussi, che sia loro consentito o scambio di documenti
relativi a tali argomenti ¢ che di futto quanto sopra venga dato aito nel relativo verbale. Verificandosi tali

presupposti, Ia riunione del Collegio Sindacale si considera tenuta nel Iuogo in cui si trova il Presidente.
ARTICOLO 23 - OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

La Societd approva le operazioni con parti correlate nel rispetto delle previsioni di legge e regolamentari
‘vigenti, delle propﬁe disposizioni statutarie ¢ delle procedure adottate in materia. La Procedura in materia
di Operazioni con Parti Correlate della Societd pud prevedere che: 1) il Consiglio di Amministrazione
approvi comungue le Operazioni di Maggiore Rilevanza, nonostante I‘amfi-so confrario dg:lla maggioranza
degli Amministratori Indipendenti, a condizione che. i) il compimento delie stesse sia stato
preventivamente autorizzato dall'Assemblea, ai sensi dell'art. 2364, comma 1, n. 5, del Codice Civile; ii)
la maggioranza dei Soci non Correlati all'Operazione di Maggiore Rilevanza présenti in assemblea in
misura almeno pari al 10% del capitale votante, non abbia espresso voto contrario all'Operazione stessa;
2) ove la proposta di deliberazione del Consiglio di Amministrazione avente ad oggetto il compimento di
un'dperazione di Maggiore Rilevanza da sottoporre all'Assemblea sia approvata con 'avviso contrario del
Comitato degh Amministratori Indipendenti o del Collegio Sindacale, I'Assemblea pud deliberare con i

quorum di legge, a condizione che la maggioranza dei soci non correlati all'Operazione di Maggiore
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Rilevanza presenti in assemblea in misura almeno part al 10% del capitale votante, non abbia ESPresso
voto contrario allOperazione stessa; 3) in caso di urgenza, le Operazioni con Parti Correlate, sia di
competenza consiliare sia di competenza assembleare, siano concluse in deroga alle disposizioni di cui
alla Procedura in materia di Operazioni con Parti Correlate della Societa, nel rispetto di quanto previsto

dalle disposizioni legislative e regolamentari in materia,
| TITOLO V/
BILANCIO
ARTICOLO 24 - CHIUSURA ESERCIZIO SOCIALE - RIPARTO UTILI

L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno. Dagli utili netti risultanti dal bilancio deve
essere dedotto i cinqué per cento degli stessi da accantonare a riserva legale, sinché questa abbia
raggiunto I'ammontare pari al quinto del capitale sociale. Il residuo viene utilizzato per l'asscgnazione del
dividendo deliberato dall'Assemblea ¢/o per quegli altri scopi che 1'Assemblea_ stessa ritiene pit opportuni
o necessart. Il Consiglio di Amministrazione pud, durante il corso dell'esercizio, distribuire agli azionisti
acconti sul dividendo nel rispetto delle disposizioni di legge in materia. | dividendi non riscossi nel

termine di cinque anni dal giomo della loro esigibilita si intendono prescritti a favore della Societa.
TITOLO VI
SCIOGLIMENTO

ARTICGLO 25 - LIQUIDATORI

~ In caso di scioglimento della Societs, I'Assemblea determina le modalita della liquidazione e nomina uno

o piu liquidatori, fissandone poteri ¢ compensi nei limiti di legge.
TITOLO VII

DISPOSIZIONI GENERALI

ARTICOLO 26 - DOMICILIAZIONE DEGLI AZIONISTI - FORO CONVE

- 3

e s
Il domicilio degli azionisti nei confronti della Societa si intende eletto, a tutti ghi effetti di legge, presso i
domicilio risultante dal Libro Soci. Nel dispetto delle disposizioni di legge in materia, tutte le
contestazioni fra gli azionisti ¢ la Societa sono decise dall'Autorita Giudiziaria nella cui circoscrizione ha

sede legale la Societa.

ARTICOLO 27 - RINVIO

Per tutto quanto non & disposto dal presente Statuto si applicano le disposizioni di legge.



ARTICOLO 28 - DISPOSIZIONI TRANSITORIE

Le disposizioni degli articoli 14 (Composizione del Consiglio di Amministrazione) e 22 {Collegio
Sindacale) finalizzate a garantire il rispetto delld normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi
trovano applicazione a decorrere dal primo rimnovo del Consiglio di Amministrazione e del Collegio

Sindacale successivi al 12 agosto 2012 e per fre mandati consecutivi.
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Allegato 2

Relazione emessa da PricewaterhouseCoopers S.p.A. ai sensi dell’art. 2501-bis, comna 5, cod. civ.
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SEAT PAGINE GIALLE SPA
ITALTAONLINE SPA

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE AI SENSI
DELI’ART. 2501-BIS, QUINTO COMMA, DEL CODICE
CIVILE ‘
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE AI SENSI DELL’ART. 2501-BIS, QUINTO
COMMA, DEL CODICE CIVILE ' -

Agli Azionist di
Seat Pagine Gialle SpaA.

e

Agli Azionisti di
Italiaonline SpA

’

1 . Abbiamo esaminato il “Piano Economico-Finanziario 2016-2018 del Gruppo risuliante dalla
Fusione Inversa di Italiaonline SpA in Seat Pagine Gialle SpA”, di cuf allallegata Relazione
Hustrativa, approvale in dats 15 gennaio 2016 dai Consigh di Amministrazione di Seat Pagine
Gialle SpA e Italiaonline SpA {di seguito le “Societd™), contenente i dati previsionali, le ipotesi
e gli element posti alla base della sna formulazione, tra eni gli obiettivi che si intendono
raggiungere mediante la fusione tra le Societa (di seguito il “Piano”). La responsability della
redazione del Piano, nonché delle ipotesi e degli elementi posti alla base della sua
formulazione, compete agli organi amministrativi di Seat Pagine Gialle SpA e di Italidonline

SpA.

2 Il Piano & stato predisposto dagli organi amuministrativi di Seat Pagine Gialle SpA e Italiaonline
SpA per essere incluso nella relazione di cui all’art. 2501-quinguies del Codice Civile, che
illustra e giustifica il progetto di fusione tra le Societi. Tl Piano & basato su un insieme di
ipotesi che includono assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed azioni deghi organi
amministrativi che non necessariamente si verificheranno.

3 11 Piano & stato sviluppato su un orizzonte temporale di tre anni, ritertuto s
organi amministrativi delle Societd anche alla luce dell'ipotesi di riml N2016.dek d
assunto dalla incorporanda Italizonline SpA e dell’insussitenza di altrp indebldfaiut
finanziario per tutte il residno periode di Piano. Di seguito vengono riportate, 1# Faresils
principali assamzioni ipotetiche utilizzate dagli organi amministrativi delle Sedtaka

.

* 5 AT

- per Je attivit della Seat Pagine Gialle SpA. & sue controllate (“Gruppo Se Ty
Gialle™), il Piano ipotizza una serie di azioni strategiche con l'obiettivo di bansegy e
sostentbilita del business nel medio-lungo termine, mirando in particolare allg ™
stabilizzazione della base della clientela e dei ricavi e al ritorno della marginalita
operativa a livelli prossimi s quelli dei peers. Le principali diretivici di azione
riguardano le attivita legate alla relazione con la clientela (dal customer care, al
modello cormmerciale, al modelio produttivo}, la riduzione dei costi operativi e il
rinnrovo e tilancio dei prodott core, ossia directories cartaces, online ¢ te_,iefeﬂiehe{\(

- Rt
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servizi di web marketing e di digital advertising, inclusi 1a gestione di campagne
pubblicitarie e la generazione di leads attraverso i social network e i motori di ricerca,
anche facendo leva sugli assets di Ftaliaonline, rappresentati dal traffico generato daile
propemes online (Libero, Virgilio) e dalle competenze digital;

- per le attivith della Ttaliaonline SpA e sue contrellate (“Gruppo Italiaonline™), il Piano
ipotizza i continuo sviluppo delle attivitd di advertising, utilizzando in particolare le
forme pitt innovative quali il video advertising ¢ il targeting, e seguendo I'evoluzione
dello usage verso il mobile, puntando a incrementare la capacith di monetizzazione del
traffico. Inoltre, il Piano ipotizza lo sviluppo di parinership per la distribuzione di
nvenfory di terze parti;

- _a seguito della completa integrazione ira i due business, da conseguire attraverso la
fusione, 1l Piano prevede inolive di realizzare ricavi aggiuntivi grazie alla
complementarietd della base client e del portafoglio prodotti delle Societd e di
ottenere significative efficienze di costo.

Le assunzioni ipotetiche appena descritte déterminano le seguenti principali grandezze
economico-finanziarie del Piano (i riferimento a dati normialised ¢ illustrato nell’aliegata
Relazione Hlustrativa):

- Ricavi:

v per il 2015 sono previsti attestarsi a circa Eurc 459 miliond;

v" per il 2016 sono attesi in calo rispetto all’esercizio precedente per effetto degli
ordini commerciali 2015, il cui andamento nell’arco temporale di Piano & previsto
in mighoramento, e del limitato impatto sulla top line delle azioni 4i sostegno
delle vendite previste nel Piano;

- ¥ per il 2018 sono previsti flat o levemente supenon rispetto al 2015 normalised
{CAGR 2015-2018: 0% + +0,3%};

¥ ricavi digita] attesi in aumento dall’attuale 64% {(dato normalised 2015) al 75% +

Bo% dei ricavi 2018 (CAGR 2015-2018 ligh single digit).

- ~ Ebitda:

v"  I'Ebitda margin normalised per il 2015 & attesc a circa il 9% dei ricavi;

v gid a partire dal 2016, V'Ebitda margin & atteso in crescita grazie alle azioni di
riduzione dei costi e di recupero della marginalitd, in particolare atiraverso lo
spostamento del mix dei ricavi verso i prodotti a pit elevata profittabilita, per
arrivare nel 2018 intorne al 25% + 30% dei ricavi;

¥ di conseguenza, U'Ebitda & atteso crescere lungo Parco di piane con un CAGR 2015-
2018 del 40% + 45% (rispetio al dato normalised 2015).



pwe

- - Investimenti: il Piano prevede che ghi investimenti {capex) del periodo rignarderanno
essenzialmente le infrastrutture tecnologiche e saranno volti al miglioramento -
dell'offerta e alla semplificazione e aggiornamento dei processi e sistemi. Tenwto conto
delle maggiori esigenze di rinnovo iniziale, 1a loro incidenza sui ricavi & prevista calare
progressivamente, dal 9% atteso nel 2015 fino ad un livello, ritenuto fisiologico dal
management, intorno a circa '8% nel 2018,

- Free Cash Flow: atteso in significativa crescita per tutto Porizzonte di Piano, con una
eash conversion (Ebitda to Free Cash Flow) nel 2018 stimata ad un livello intorno al
55% + 60% dell'Ebitda per effetto dei mighoramenti degh indicatori economici di cui
sopra e delle incisive azioni di mighioramento del capitale circolante, con particolare
riferimento alla gestione del credito verso i clienti PML .

- O numero dsi client {"Customer Base”) & previsto attestarsi a fine 2015 intorno a 266
' aila e "ARPA (“Average Revenue Per Advertiser”) a Euro 1.600 circa. Dal 2016, il
numero dei clienti ¢ atteso inizialmente in calo, per ritornare nel 2018
sostanzialmente ai livelli del 2015. Dal 2016 il livello di ARPA & atteso in lieve crescita
nell’arco temporale di Piano. :

H nostro esame & stato svolto secondo Ie procedure internazionahi previste per I'esame di
informazioni prospettiche dall Fnternational Standard on Assurance Engagement (ISAE}
3400 “The Examination of Prospective Financial Information” emesso dall IFAC -
International Federation of Accountants, che rappresenta uno standard di riferimento per
tale tipologia di lavori,

Sulla base del’esame degli elexﬁenti probativi a supporto delle ipotesi e degli elementi

“utilizzati nella formulazione del Piano, come deseritt dagli organi amministrativi nelle note di

corredo al Plane, non stamo venuti a conoscenza di fatti tali da farci ritenere, alla data odierna,
che e suddette ipotesi ed elementi non forniscano tma base ragionevole per la predi Qsiz-i_(}ng_h_\

3 . -~
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del Piano, assumendo il verificarsi delle assunzioni ipotetiche relative ad Senti futms ed
deghi organi amministrativi, descritte in sintesi nel precedente paragrafo . Inbifig
giudizio, il Piano & stato predisposto utilizzando coerentemente le ipotesile pli

sopraccitati ed & stato elaborato sulla base di prineipi contabili omogenei Yispa
applicati dalle Societa nella redazione dei bilanci ai 31 dicembre 2014.

Va tuttavia evidenziato che, a causa dell'aleatoriet connessa alla realizzazions di qualsia
evento futuro, sia per quanto concerne i! coneretizzarsi dell’accadimento, sia per quatite., !
riguarda la misura e la tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fra valori
consuntivi e valori preventivati nel Piano potrebbero essere significativi. Cid anche qualora gli
eventi previst nell'ambito delle assunzioni ipotetiche, deseritte in sintesi nel precedente

paragrafo 3, si manifestassero.




7 La presente relazione  stata predisposta ai soli fini di quanto previsto dail’art. 2501-bis,
guinto'comma, del Codice Civile, neil’ambito del progetto di fusione tra Seat Pagine Gialle SpA
e Italiaonfine SpA e non pud essere utilizzata in tutto o in parte per aliri scopi.

8 Non assumiamo la responsabilith di aggiornare la presente per eventi o circostanze che
dovessero manifestarsi dopo la data odierna.

Torine, 19 gennalo 2016

PricewaterhouseCoopers SpA

T Ran 2

‘Piero De Lorenzi
(Revisore legale)



Seat Pagine Gialle S.p.A.

ftaliaonline S.p.&

Relazione IHustrativa sul

P_iano Econoemico-Finanziario 2016-2018

del Gruppo risultante dalla Fusione inversa di italiaonline S.p
Seat Pagine Gialle S.p.A. |




i. Premessa

Il presente documento illustra i principali elementi che carstterizzano il piano economice e finanziario (di
seguito, per brevita, il "Pianc”} approvato dai Consigli di Amministrazione di Seat Pagine Gialle $.p.A.
{“SEAT"} e halizonline S.p.A. (“Italizonline”) in data 15 gennaio 2016 nel contesto della prevista fusione tra
le due societa (di seguito la “Fusione”).



2. Piano economica e finanziario

Il Plano & statp sviluppato su un orizzonte temporale di 3 anni fino al 2018. Tale orizzonte temporale & statp
ritenuto sufficiente alla luce anche dell'ipotesi di rimborso nel 2016 del debito assunto dalia incorporanda
ftalizonline S.p.A. e di insussistenza di altro indebitamento finanziaric per tutto il residuo periode di piano.

H Piano & stato predisposto suila base de] principi contabili internazionali IFRS adotisti da entrambi i Gruppi
facenti capo a SEAT e Italiaonline.,

It Piano é costruito a partire dalla previsione aggiornatas di chiusura dell'esercizio 2015 del Gruppo facente
tapo a ltaliaonline S.p.A., comprensivo delle attivita inerenti il Gruppo della controliata SEAT che & anche fa
societa incorporante; su questo, sono state innestate le previsioni per il t¥iennio 2016-2018. Al fine di
consentire il confronto tra i valori relativi delle societa partecipanti alla Fusione, necessario per la
determinazione del rapporto di concambio azionario, il Piano & stato costruito a partire dai piani c.d, "stand
olone” dei Gruppi SEAT, da un lato, e Raliaonling - esclusa SEAT, - dail’altro lato, e su questi sono stati
innestati | benefici derivanti dalla Fusione e simulati gl effetii contabiii della stessa, pervenendo cos)
- all’elaborazione del Piano, che & riferito af combined Group ttalisonling/SEAT.

i} Piano, pertanto, considers lavwwenuta esecuzione deila fusione, operazione che interviene
successivamente all'acquisizione del controllo da parte di ltaliaonline su SEAT; tenuto conto che le attivity
relative altaliocazione del corrispettivo dell’acquisizione {Purchase Price Allocation ~ PPAY, & sensi df
guanio disposto dall’IFRS 3 Aggregazioni aziendali, sono ancora in torse, nel Piano la differenza contabile
emergente fra il fair value del prezzo sostenuto per I'acquisizione del controllo e il fair value delle attivita
nette acquisite & stato allocato interamente in vig prowisoria a goodwill. Si precisa infine che il Piano
presuppone f'assenza di eventi di impairment o perdita di valore dgg#i ossets.

Per guanto riguarda le tematiche fiscali, le assunzioni di Piano ipotizzano (j) fa recuperability delie perdite

fiscali pregresse da parte della Societa risultante dalia Fusione realizzate in costanza di consolidato fiscale

facente capo alla medesima SEAT nei limiti previsti dalla normativa in materia; (i) un esito positivol

deil'interpelio che verrd presentato all'‘Agenzia delle Entrate per la disapplicazione della disciph
materia di riporto degli interessi passivi indeducibili, di cui alt'art 96, comma 4 del :
172, comma 7, del medesimo Testo Unico.

Da ultimo # Piano non prevede che vi siano distribuzioni di dividendi.

li Piano & basato su un insieme di assunzioni ipotetiche refative ad eventi futuri ed aziony
alfandamento di variabili in gran parte non controllabill. inoltre i pianc prevede if lanci
nuovi prodotti con il raggiungimento di livelli predefiniti di ricavi. ‘

Per effetto delf aleatorietd connessa alla realizzazione di quaisiasi evento futuro, non pud essere esclus
che vi potranno essere scostamenti, anche significativi, fra valori consuntivi e valori stimati nel Piano.
In ogni caso, il management ritiene, sulla base degli elementi disponibili indicati nel seguito, chel Pianosia
costruito secendo ipotesi ragionevoli e attendibili, nel rispetto di criteri razionali di quaptffﬁfzﬁz?&
grandezze economico-finanziarie nelle guali si articola. - :

Pits in dettaglio le principali assunzioni ipotetiche riguardano:

¢ per le attivita di SEAT, 2 partire da una situazione ancora relativa
inefficiente sotto il piano operativo, anche ne! confronto con i princi
Piano ipotizza una serie di azioni strategiche con Fobiettivo di conseguire la sostenibilics del
busin;_ess nel medio-lungo termine, mirando in particclare alia stabilizzazione delia base della
clientefa e dei ticavi e al ritorno della marginalitd operativa a livelli prossimi a quelli dei peers. Le
‘principali direttrici di azione riguardano le attivita legate alla relazione con la clientela {dal customer.
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care, ai modello commerciaie, al modello produttive), fa riduzione dei costi operativi e | rinnovo ¢

rifancio dei prodotti core, ossia directories cartacee, online & telefoniche, servizi di web morketing e

di dfg:ta! advertising, inclusi la gestione di campagne pubblicitaric e 1z generazione di Jeads

attraverso i social network e | motori di ricerca, anche facendo leva sugli assets di lialiaonline,

- -rappresentati dal traffico generato dalle importanti properties online {Libero, Virgilio) e dalle
' competenze digital;

¢ perle attivita di ltaliaonline si ipotizza il continuo sviluppo delle attivita di advemsmg, utitizzando in
particolare le forme pil innovative quali il video advertising e il targeting, e seguendo 'evoluzione
delio usage verso il mobile, puntando a incrementare la capacithd di monetizzazione del traffico.
Inoltre si ipotizza lo sviluppo di purtnership per la distribuzione di inventory di terze parti;

« grarie alla completa integrazione tra | due business, da conseguire attraverso la Fusione, & inchtre
previsto di realizzare ricavi aggiuntivi grazie alla complementarietd della base clienti e dal
portafoglio prodotti delle due societa e di ottenere significative efficienze di costo. Per maggiori
informazioni si rinvia al paragrafo 3 “Principali effetti della Fusione tra SEAT e italiaonline” della
presente Relazione,

le principali grandezze economico-finanziarie e i Key Performance Indicators {KPts} del Piano sono |

ranrrs s

¢ | Ricavi sono stati stimati:

o peril 2015 in circa Euro 458 milioni®; .

o per it 2016 in calo rispetto all'esercizio precedente per effetto degli ordini commerciali
2015, # cui andamento nelfarco temporale di Piano & previsto in miglioramento, & del
limitato impatto sulla top line delle azioni di sostegno delle vendite previste nel Piano;

o per il 2018 flat o lievemente superiori rispetto  al 2015 normalised
(CAGR 2015-2018 :0% + +0,3%): '

o Ricavi digital attest in aumento dall’attuale 64% (dato normalised 2015) al 75%<80% dei

‘ ricavi 2018 (CAGR 2015-2018 high single digit);
¢ per quanto riguarda IEbitda:
o PEbitda morgin normalised per il 2015 & atteso a circa il 9% dei ricavi;

o gia a partire dal 2016, 'Ebitda morgin & atteso in crescita grazie alle azioni di riduzione dei
costi e di recupero della marginalitd, in particolare attraverso lo spostamento del mix dei
ricavi verso | prodotti a pil: elevata profittabilita, per arrivare nei 2018 intorno al 25%+30%

) dei ricavi;
o ~di conseguenza, I'Ebitda & atteso crescere iungo Farco di piano con un CAGR 2015-2018 del

: 40%+45% {rispetto al dato normalised 2015);

¢ gli investimenti (capex) del periodo riguarderanno essenzialmente le infrastrutture tecriologiche e
saranno voite al miglioramento delfofferta e alla sempiificazione e aggiornamento dei processi e
sistemi. Tenuto conto delle maggiori esigenze di rinnovo iniziale, la loro incidenza sui ricavi &
prevista calare progressivamente, dal 9% atteso nel 2015 fino ad un livello, ritenuto fisiologico,
intorno a circa '8% nal 2018;

« il Free Cash Fiow & atteso in' significativa crescita per tutto l'orizzonte di Piano, ¢on una cosh

" conversion (EBITDA to Free Cash Fiow} nel 2018 stimata ad un livello intorno al 55%-60% dell'Ebitda
per effetto dei miglioramenti degli indicatori economici di cui sopra e delle incisive azioni di
miglioramento del capitale circolante, con particolare riferimento alla gestione del credito verso §
clienti PMY;

' i dato normalised, ossiz esposte al netto dell’effetto derivante dal cambiarmento del criterio di stima della guota di
ricavi attribuibile alla componente online dell offerta PagineBianche® applicate da SEAT a partire dal 1° trimestre del
2015, ammonta a circa Euro 449, milioni. Esso rappresenta if dato confrontablle con i successivi periodi del Piano.

%8
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e il numero dei clienti {“Customer Bose”) & previsto attestarsi a fine 2015 intorno a 266k e I'ARPA
{Averoge Revenue Per Advertiser} a Euro 1.600 circa. Dal 2016, il numero dei clienti & atteso
inizialmente in calo, per ritornare nef 2018 sostanzialmente ai livelli det 2015. Dal 2016 H fivelio di
ARPA & atteso in lieve crescita nell’arco temporale di Piano. '

3. Principali effetti della Fusione tra SEAT e italiaonline _

U'integrazione ha I'obiettivo di creare un operatore leader nel mercato italiano del digital advertising per
grandi account e dei servizi di marketing locaie per le piccole e medie imprese, in grado di offrire visibilita
sul web (realizzazione di siti internet e mobile, attivita inerenti il posizionamento e la gestione di campagne
pubblicitarie sui motori di ricerca, servizi di e-commerce, gestione della presenza sui social network), oltre
che sui mezzi tradizionali cartacei e telefonici e su quelli di terzi.

i progetto di Fusione risponde ad un razionale strategico i cui elementi qualificanti s possono cosi
riassumere: ' ‘

*  opportunita di generare ricavi aggiuntivi per effetto della complementarieta della base clienti e del
portafoglio prodotti di SEAT e italiaoniine;

¢ miglioramento del portafoglio prodotti di SEAT, attraverso un maggior conienuto innovativo e
. l'utilizzo delle competenze digital di ltaliaoniine;

B

= efficienze di costo, ottimizzazione delle risorse interne e capacita di attirare nuovi talenti;

Tali obiettivi sono reaiizzabifi solo attraverso ia Fusione, poiché & richiesta la piena condivisione delle
strategie di prodotto e dei processi di innovazione che difficiimente si otterrebbe attraverso accordi di
partnerships, quali ad esempio quelli attualmente in essere tra le Societd Partecipanti alla Fusione.

3.1. Opportunita di generare ricavi aggiuntivi per effetto della complementarip!
del portafoglio prodotti di SEAT e Italiaonline; '

La base clienti di SEAT 2 ltaliagnline presenta una limitata sovrapposizione, eviden
commerciali che il piano si propone di cogliere.

SEAT ¢ leader di mercato nel segmento dei servizi marketing alle PMI con una base clienti di cirCa- 2665000
aziende, mentre Italiaonline con circa 500 chenti & un operatore di riferimento per i servizi digital nel )
segmentc Large account. Conseguenza di tale differenziazione @ la limitata sovrappuosizione del clienti
comuni, in quanto solo il 10% dei Large aecount di taliaontine & anche cliente SEAT,

Incltre, il portafoglio prodotti e servizi delle due society & complementare:

« [offerta SEAT include prodotli e servizi tradizionali {print), oltre ad una linea digito/ che inciud "
directories ontine ed | siti internet e mobile; '

e - Italiaonline offre servizi di digital advertising facendo leva sulle proprie 4
milioni di account email attivi® e 59% di Internet market reach’). Y

* Fonte: elaborazione del’Emittente su media giornaliera gennaio-setternbre 2015 per account atti\\(fiag'{}

3 + S . . e - " . \\“:’A - e
Fonte: elaborazione dell’Emittente su report mensili gennaio-settembre 2015 di Audiweb View powareﬁ*brﬁi‘éfgen -
metrica active reach di kalizonline da Totaf Digital Audience - parametri: Totale individul e Active Reach.
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In considerazione di quanto sopra, il piano si propone di cogliere opportunita commerciali indirizzando la
base clienti non sovrapposta attraverso un portafoglio prodotti e servizi integrato e conseguentemente di
consolidare attraverso tale strategia if vantaggio competitivo nei mercati di riferimento.

In particolare, con riferimento at segmento large clients, il piang prevede fa costruzione di unofferta e di un
modelio di pricing integrati rivolti in particolare a quei clienti (ad es. banche, assicurazioni, TLC, franchising,
etc.) che dispongono di reti di vendita proprie e che necessitano di essere supportate su tutto i territorio
nazionale.

3.2, Miglioramento del portafoglio prodotti di SEAT, attraverso un maggior contenuto innovative e
Vutilizzo delle competenze digitof di Italiaonline :

SEAT sta attraversando un processo di trasformazione della propria base di ricevi caratterizzato da una
significativa contrazione dei volumi di vendita relativi ai prodotti pit tradizionali, quali “Print” e “Voice”,
solo parzialmente compensata dai prodotti digital. Tale andamento negative ha interessato anche i
principali peers di Regno Unito, Francia, Canada e Stati Uniti ed & stato gestito attraverso una strategia di
diversificazione dei ricavi a favore di un maggior peso dei prodotti e servizi digital.

Negii ultimi anni SEAT ha inoitre sviluppato molteplici partnership con operatori sttivi nel mercato
delladvertising su canali web {servizi di disploy advertising, di SEM - search engine marketing - Google
AdWords e campagne pubblicitarie Ayperlocal - Adv on Facebook], televisione {es. Sky}, radio, cinema,
quotidiani e magazine. Tali prodotti sono erogati tramite il Reselling di servizi di terze parti e prevedono
una remunerazione secondo it meccanismo del Revenue sharing. Tali accordi da un late hanno conseritito
un incremento significativo dei ricavi, dal’altro hanno tuttavia comportato una significativa riduzione della
marginalita di prodotio, a causa degli elevati costi commerciali e industriali associati.

£’ previsto che la Fusione consenta alla societd risultante dalla stessa, da uh lato, di selerzionare le
partnership in base alla marginalitd di prodotio e, dall'altro, di accelerare il processo di trasformazione
sopra menzionato attraverso il rafforzamento delle portnership “strategiche”, Yottimizzazione dellofferta
esistente ed i lancio di nuovi prodotti e servizi, facendo leva su un modello organizzalivo ed operativo
focalizzato sul business developmient, in parte gi presente in italizonline. \

Ia},e Strat_egia di prodotto ha 'obiettivo di aumentare la presenza in selezionati segmenti di mercato,
ridurre l'erosione della base clienti {c.d. churn} ed aumentare la spesa media per cliente {c.d. ARPA). inoltre,
ulteriori benefici sono attesi dalla minore incidenza sui ricavi degli investimenti per lo sviluppo dei prodott],
grazie all’'ottenimento di economie di scala.

3.3. Efficienze di costo, ottimizzazione delle risorse interne e tapacita di attirare nuovi talenti

Uintegrazione delle reti di vendita delle Societd Partecipanti alla Fusione offre opportunita di revisione del
modelio commerciale, mediante I'allineamento ai benchmark di mercato. Tale opportunita si potrebbe
tradurre quindi in minori costi commerciali ed in una maggiore efficacia della forza vendita, grazié anche
all'adozione delle best practices cammerciali,

Utteriori efficienze potrebbero generarsi per effetio sia della generale riduzione dei costi a seguito deliz
Fusione.(quali, ad esempio, ia razionalizzazione delle piattaforme tecnologiche adottate da entrambe e
aziende) che dell'incremento del potere negoziale ne confronti dei fornitori alla luce di maggiori volumi di
approvvigionamento.

Da un punto di vista organizzativo, la Fusione potrebbe consentire l'integrazione di alcune funzioni di Staffe
di Operations; tali benefici attesi potrebbero essere incrementati tramiie la revisione e I'ottimizzazions dei
processi operativi, concentrando le risorse sy attivita core.

~
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tnoltre, la Fusione potrebbe consentire una rivisitazione del modello operativo legato alfa produzione
dell’offerta Web attraverso Iz gestione a hivello centrale di aicune delle attivita, diverse daila vendita,
attualmente concentrate presso e filiali territoriali {DLS). Tale iniziativa, oitre a migliorare il livelio di
soddisfazione della clientela (e a consentire una riduzione det churnj grazie ad un “time to market” piu
rapidc ed efficace, dovrebbe consentire notevoli benefici in termini di risparmio di costi dovuti
all'ottimizzazione dei processi.

infine, la nascita del leader del mercato italizno del digital advertising per grandi account e dei servizi dj
marketing locale per le piccole e medie imprese consentird di attrarre talenti rappresentando
- un’opportunita di volano tecnologico e, a tendere, di sviluppo cccupazionale,




4. Principali indicatori di sintesi degli andamenti economico-finanziari del Piano

il seguente prospetio di sintesi riassume Vandamento stimato del principali indicatori economici,
patrimonisli e finanziari del Gruppo risultante dalla Fusione durante arce temporale del Piano Industriale;

NN

{in mifioni df Eurp, eccetto le ’ 2015k _ . 2nige CAGR 2035E-2018E

percen i)
Ricavi . 458
Ricavi normalised™ 449 Inlineao 0% + +0,3%
leggermente
superiori al

livelio del 2015

EBITDA 53

EBITDA normalised™ 42 +40% + +45%
EBITDA margin 11,3%
EBITDA margin normalised™ 9,3% 25%+30%
Investimenti {capex) 418
Capex niargin 5,1% 7,6%
free cash fiow ' 12,7 Cash +75% + +830%
conversion:
55%+60%
dell'EBITDA

Dato normofised esposto of netto déli'effetio del cambiamento del eriterip di stime delig quato di ricovo attribuibile alic componente online
dell'gfferta PagineBianche, oggetto di revisione o partire dol primo. trimestre dell'esercizio. 2015, ol fine df riflettere le evidenze provenienti dai
doti di usuge, inteso come proxy defio generozione di leads per i clienti, Fsso rappresenta il dete confrontabile con | successivi periodi del Piono
industriale.



5. Struttura deil’indebitamento di SEAT italiaonline

5.1. indebitamento di SEAT

Si prevede che i Gruppo SEAT mostri alla data del 31 dicembre 2015 un Indebitamento Finanziario Netto
positivo per Euro 101,1 milioni, guale risulta dal seguents prospetto:

2015E
- Indebitafmenio finanziaric 8,0
- corrente ' &0
- rion corrente -
- Crediff finanziari correnti {08}
- Disponibilits fiquide (109,3)

bitamento finanziarionéte .+ - {1014

Sostanzialmente Fintero debito, corrente e non eorrente, & rappresentato dal debito residuo di due
contratti di locazione finanziaria in essere con Mediocredito Industriale S.p.A. {Gruppo intesaSanpaolo) e
refativi a due porzioni del complesso immobiliare di Torino presso cui ha sede la Societa,

5i segnala che le disponibilita liguide ammontane a Furo 108,3 milioni di cui circa 4,5% soggeite a
vincolo/garanzia. ]

5.2. indebitamento di italiaontine

Si prevede che il Gruppo ltaliaonline mostri alla data del 31 dicembre 2015 Indebitamento Finanziarig.Net g
per Euro 32,0 milioni, quale risuita dal seguente prospettc:

-~ Indebifamento finanziario
~ correnta
- 1on cortents

- Credifi finanziari correnti

- Disponib:ifiia liguide

Si segnala che le disponibilita liquide ammontano a Euro 8,9 milioni 4i cui circa Eure 0,7-
vincolo/garanzia.

J

in data 7 agosto 2015, Italiaoniine, in gualita di prenditore, ha sottoscritto con Banca IM! S, m}qgg!g,a.q{
banca finanziatrice, un contratto di finanziamento di tipologia “senior short term” destinatc,%i&téuléﬁﬁf
allemissione di una garanzia di esatio adempimento c.d. cash confirmation letter e a finanziare il

g | * /)
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pagamento del prezzo delle azioni di SEAT nel contesto delfOPA, per un imporio di Eurg 41,146 migliaia e
con rimborso previsto alla scadenza del 5 agosto 2016.

6. Risorse finanziarie e sostenibilita de! Plano economico e finanziaric della society
incorporante a seguito della Fusione '

Al momento della Fusione, la societs risultante subentrerd nel debito contratto da ltaliaonline descritto nel
paragrafo precedente. I Piano & conseguentemente stato redatto anche allo scopo di dare evidenza dei
Rlussi di cassa netti consolidati disponibili per il servizio del debito, come dal seguante prospetio;

Cash fiow prima del servizio del debito ' ' {528} 4,9 15,9 61,5
Interessinett - ' ' 04 (0,4} A {0,0}
Assunzione {rimborso) finanziamant 38,8 (A2.1} - -
Variazione di attivitaipassivit finanziarie ' 15,9} - - -

Cash flow netto 182 {37,8) 158 61,4

in particolare, si & assunto che lintero debito di italiaonline, generato per finanziare parte del costo
delofferta pubblica di acquisto bbligatoria in denaro (I”OPA”) avente ad oggetto tutte le azioni ordinarie
di SEAT, sara rimborsato nel corso del 2016, grazie alle rilevanti disponibilita liquide iniziali e alle previsioni
di generazione di cassa netta operativa nelf’arco di Piano.

inoltre nel Piano si ipotizza che il debito di SEAT a titolo di locazione finanziaria sary estinto anche
eventualmente mediante cessione deli'intero contratto a terze parti.

Di seguito il dettaglio dell’evoiuzione delfindebitamento finanziario netto consolidato previsto nel Piang:

- Indebitamento finanziario 489 0.1 0.1 8.1

- corrente 49,9 0,1 0,1 o1
- o7 corrente
~ Craditf finanziari correnti (0,8} {0.8) {08 (0.8}
- Risponibilits liquide ' (118,2) {80.6) (96,4} {157.8}

In considerazione delle assunzioni sopra 2sposte, emerge dunque che l'intero indebitamento consolidato
previsto al 31 dicembre 2015, principaimente rappresentato da quello di ftaliaonline, sara rimborsabile
mediante le risorse consistenti nelle disponibilita liquide consolidate, principalmente quelie di SEAT, gi3
previste alla medesima data, in quanto (i) tali disporibilita superanc Yammontare del debito e (i) it cash
flow netto disponibile consolidato {prima del servizio del debito} & previsto positivo per Vintero arco di
Piano, sicché non sono previste future assunzioni di sndebttamenta finanziario atlo scopo de! rimborso di
quelic previsto al 31 dicembre 2015,
10 [
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lo sottoscritta Monica TARDIVO notaio in Torino iseritto al Collegio No-
tarile dei Distretti Riuniti di Torino e Pinerolo dichiaro e certifico essere la
presente fotocopia, riprodotta su sessantatre pagine, conforme al documento
esibitomi dall'interessato ed allo stesso restituito.

Torino, li otto marzo duemilasedici.
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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI SEAT PAGINE
GIALLE S_P.A. SULL’ARGOMENTO RELATIVO AL PUNTO 1 DELL’ORDINE DEL GIORNO
IN PARTE STRAORDINARIA DELL’ASSEMEBLEA CONVOCATA IN DATA UNICA '8 MARZO
2016 IN CONVOCAZIONE UNICA: “APPROVAZIONE DEL PROGETTO DI FUSIONE PER
INCORPORAZIONE DI ITALIAONLINE S.PA. IN SEAT PAGINE GIALLE S.P.A;
DELIBERAZIONI INERENTI E CONSEGUENTI”, REDATTA AI SENSI DELL'ARTICOLO 2501-
QUINQUIES E 2501-BIS, COMMA 3, DEL CODICE CIVILE E DELL'ARTICOLO 70, COMMA 2,
DEL REGOLAMENTO ADOTTATO CON DELIBERA CONSOB N. 11971 DEL 14 MAGGIO 1999,
COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO ED INTEGRATO.

Signori Azionisti,

la presente relazione (la “Relazione”) & stata redatta dal Consiglio di Amministrazione di Seat Pagine Gialle
S.p.A. (“SEAT” o la “Societa Incorporante” o la “Societd™) per illustrare sotto il profilo giuridico,
economico e industriale, le ragioni che giustificano ia fusione per incorporazione inversa (la “Fusione™) di
Italiaonline S.p.A. (“Italiaonkine” o la “Societa . Incorporanda” e, unitamente a SEAT, le “Societa
Partecipanti alla Fusione™) in SEAT (anche la “Societh Risultante. da-lla Fusione”) ¢ il relativo progetto di
Fusione, approvato in data 20 gennaio 2016, daj Consigli di Amministrazione di SEAT e Ttaliaonline (il
“Progetto di Fu'sione”). '

La presente Relazione ¢ stata predisposta ai sensi degli articoli 2501-quinguies e 2501-bis, comma 3, del
Codice Civile e, in considerazione delia circostanza che e azioni della Societd sono quotaté sul Mercato
Telematico Azionario organizzato ¢ gestito da Borsa Italiana S.p-A. (il “Mercato Telematico Azionario™),
anche ai sensi dell'articolo 70, comma 2, del regolamento di attuazione del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58,
come successivamente modificato ed integrato @l “TUF;’) céntenente la disciplina degli emittenti, aﬂottato
con delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, come sucéessivaménte modificato ed integrato (il

“Regolamento Emittenti”), in conformita allo Schema 1 dell’ Allegato 3A del Regolamento Emittenti.

L.’operazione di Fusione che s’intende sottoporre all’esame e all’approvazione dell’assemblea straordinaria

" degli azionisti ha obiettivo di creare il leader nel mercato italiano del digital advertising Ee[_gra,gdizﬂcggw\r _
el oy __L;}_

¢ dei servizi di marketing locale per le piccole ¢ medie imprese, in grado di offﬁr ¥ [SHh;
(realizzazione di siti internet ¢ mobile, attiviti inerenti il posizionamento ¢ la
pubblicitarie sui motori di ricerca, servizi di e-commerce, gestione della presenza sui s z ;é-f 5
che sui mezzi tradizionali cartace] e telefonici e su quelli di terzi, come annunciato al mgfg;;ig da SE

Ttatiaonline in data 23 ottobre 2015.

N

Di seguito la Relazione illustra le principali caratteristiche delle Societa Partecipanti alla Fusiote, i Yermini
T AT

della proposta di Fusione, le motivazioni sulle quali la stessa si fonda, il piano econon}_ic At

Societa Risultante dalla Fusione, le modalita attraverso le quali si propone di realizzg’}'la‘ e
d “\,_ S':f\,

per gh azionisti.
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1 Descrizione delle Societi Partecipantt alla Fusione

1.1  SEAT - Societi Incorporante

1.1.1.

1.1.2.

Dati societari

Seat Pagine Gialle S.p.A., con sede legale n Torino, capitale sociale, alla data di approvazione del
presente Progetto di Fusione, Euro 20-.000.000 interamente Versatd, divisc i n. 64.267.615.339
azioni ordinaric ¢ n. 6.803 azioni di risparmio prive di indicazione del valore nominale, REA
1004907, iscrizione nel Registro delle Tmprese di Torino n. 03970540963, con azioni ordinarie

quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.

Oggetto sociale

La Societd ha per oggetto I'esercizio dell'industria e del commercio editorialé, tipografico e grafico in
genere, svolte in qualunque forma e su qualsiasi mezzo, anche on line nonché con gualunque
procedimento ¢ tecnologia tempo per tempo disponibile per Vesercizio di tali attivitd; la raccolta e
Iesecuzione - anche per conto terzi - della pubblicita, in qualsivoghia forma e destinata a qualsiasi
mezzo di comunicazione, anche on line nonché con qualunque procedimento ¢ tecnologia tempo per
tempo disponibile per Fesercizio di tali attivitd, anche in permuta di beni o servizi; la gestione di
attivita - anche promozionale - nel campo della comunicazione pubblicitaria e delle iniziative di
relazioni pubbliche - in esse compresi i servizi di e per il commercio eletironico, Iattivita c.d. di

couponing e di proposizione di informazioni anche pubblicitarie su piattaforme internet o di telefonia

mobile ~ svolte in qualunque forma e su qualsiasi mezzo nonché con qualunque procedimento e

tecnologia tempo per tempo disponibile per 'esercizio di tali attivita; I'esercizio, Felaborazione e la

vendita, con ogni mezzo tecnologico e con qualsiasi supporto trasmissivo, anche on line e via

- Internet nonché con qualunque procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile, di ogni tipo

di servizi di documentazione comunque concernenti le molteplici forme dell'attivitd ‘economica,
quali, esempliﬁcativamente, le banche dati e i servizi di supporto al commercio di beni ¢ servizi; la
gestione di tutte le attivitd connesse al trattamento e all'esercizio dell'informazione di qualsivbglia
genere e in qualunque forma svolta, ivi comprese quelle concernenti lesercizio e la
commercializzazione dei servizi di comunicazione di qualunque tipo, e quindi anche telematica,
¢lettronica e digitale, e con qualsivoglia strumento, tecnologia ¢ modalitd tempo per tempo
disponibile, inclusa la gestione di reti di comunicazione elettronica, telematica e digitale nonché in
genere di tufie le attivitd, produttive e commerciall, corfelate, complementari o strumentali all'ambito

Qi operativitd sopra illustrato.



1.1.3.

La Societd puo inoltre compiere tutie le operazioni commerciali, mobiliari ed jmmobiliari, industriali
e finanziarie (queste ultime non nei confronti del pubblico) funzionalmente connesse al
conseguimento dell'oggetto sociale; a tal fine puo anche assumere, direttamente o indirettamente -
nei limiti di legge - intereésenze ¢ partecipazioni in altre societd o imprese, con espressa esclusione
di qualsiasi attivitd inerente alla raccolta del pubblico risparmio e di ogni altra attivitd non consentita

anorma di legge.

Descrizione delle attivita di SEAT

SEAT ¢ la holding del Gruppo che opera néi settore delle pubblicita e dei servizi di comunicazione
locale, prevalentemente in Italia, ponendosi come intermediario tra le imprese che offrono prodotti e
servizi ed i loro potenziali clienti, con Pobiettivo di favorire lo sviluppo di contatti diretti tra questi
soggetti. SuAT realizza la propria attivita attraverso (i) i tradizionali servizi di visibilita cartacei e

telefonici, (ii) i servizi di ricerca online assicurati da portali internet proprietari, e dai servizi di web

. marketing e (iii) |’offerta di visibilita sui mezzi tradizionali (televisione, radio, cinema) e digitali di

terzi, in partnership con operatori specializzati.

La Societf‘i Inc_orporante viene costituita nel 2003 ad esite di aleune operazioni di carattere
straordmano in particolare (i) una scissione parziale di SEAT avente ad oggetto complessi aZIenda.h
delle divisioni operanti nei comparti delFattivita di annuaristica telefonica, cartacea e on—line,
dell’erogazione dei servizi informativi per via telefonica e call center e della fornitura di servizi di

one-io-one marketing, nonché le partecipazioni afferenti a tali aree di business, (1) la cessione da

‘parte di Telecom Italia S.p.A. di una partecipazione pari al 62,5% circa del capitale sociale della

Societa Incorporante a Silver S.p.A. (societa controllata da fondi di private equity), (iii) il lancio di

una offerta pubblica di acquisto sulla totalita delle azioni ordinarie SEAT all’epoca in circolazione,

.

(1v) una serie di fusioni per accorciare la catena di controllo sulia Societa |

dzrecrory da portale ad aggregatore; ’avvio delle attiviti di rivenditore ufficiale dei prodotti -

pubbhcltan del motori di ricerca, Google AdWords in primis ¢ di costruzione di siti web e mobile per

la plccola/medla mmpresa.

A partire dalla seconda meta del 2011, SEAT ha dovuto affrontare un processo d1 I‘lS G , : .




)] la quota parte di debito subordinato del Gruppo rappresentato da obbligazioni High Yield
-2004-14 emesse dalla societa Lighthouse International Company S.A. (“Lighthouse™) per nominali
Euro 1,3 miliardi & stata convertita quanto ad un importo nominale di circa Euro 1.304 milioni
{compreﬁsivo degii interessi maturati fino al 31 dicembre 2011 e non pagati, per circa Euro 69
. mualiont), in azioni di nuova emissione di SEAT, rappresentanti circa 1’88% del capitale sociale pbst
| emissione e quanto al residuo importo nominale di Euro 65 milioni, in obbligazioni con scadenza

2017 senior secured;

(ii) in data 28 agosto 2012, ¢ stato sottoscritto Iatto di fusione per incorporazione di Lighthouse
con effetto dal 31 agosto 2012 ai sensi del quale SEAT ha emesso, a servizio della predetta fusione,
n. 14.139.185.625 azioni ordinarie, rappresentanti circa 1’88% del capitale sociale ordinario della

Societa post fusione;

JLL

(i) = in data 1° settembre 2012 la quasi totalitad del complesso aziendale della Societd & stato

conferito a favore di Seat PG Italia S.p.A.

In data 4 febbraio 2013, il Consiglio di Amministrazione di SEAT e il Consiglio di Amministrazione
di Seat PG Italia S.p.A. hanno deliberato di richiedere I’ammissione alla procedura dei Concordati

Preventivi per garantire continuitd aziendale ai sensi dell’art. 160 e ss. della Legge Fallimentare.

In data 23 dicembre 2014, in esecuzione delle proposte di concordato preventivo e delle delibere
adottate dall’assemblea dei soci di SEAT in data 4 marzo 2014, sono state effettuate le seguenti

operazioni (la “Ristrutturazione di Seat™):

(1) la riduzione del capitale sociale da Furo 450.265.793,58 a Euro 120.000,00, a copertura di
perdite;

(ﬁ). - I'aumento di capitale per un ammontare nominale pari a Euro 19.880.000,00 e cosi da Euro
120.000,00 a Eurc 20.000.000,00, con esclusione dél diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441,
comﬁi 5 e 6, del Codice Civile, con emissione di n. 6.410.695.320.951 nuove azioni ordinarie (ante
l’o.pé-razione di raggruppamento di cui al punto (iv) che segue), al prezzo unitario di Euro 0,000031
~ per azione ordinaria SEAT da liberarsi in denaro a fronte dello stralcio (¢ quindi mediante
utihizzazione) dei debiti concorsuali di SEAT e di Seat PG Italia S.p.A., secondo quanto previsto dal
progetto di riparto relativo alla Ristrutturazione di Seat, nei confronti di specifiche classi di creditori

concorsuali (I’“Aumento di Capitale Riservato™);

(i)  I’esecuzione dei pagamenti in denaro in favore di specifiche classi di creditori concorsuali,

secondo quanto previsto dal progetto di riparto relativo alla Ristrutturazione di SEAT;
(iv) Temissione e I’ammissione alle negoziazioni sul MTA dei Warrant 2014-2016; ¢
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(v} il raggruppamento delle azioni ordinarie di SEAT nel rapporto di n. 1 nuova azione ordinaria
avente godimento regolare ogni n; 100 azioni ordinarie in circolazione dopo I’Aumento di Capitale
Riservato e deﬂe azioni di risparmio SEAT nel fapp‘orto di n. 1 nuova azione di risparmio avente
godimento regolare ogni n. 100 azioni di risparmio in’ cifcolazione, previo annullamento di n. 9
azioni ordinarie e di n. 73 azioni di risparmio, senza riduzione del capitale sociale, essendo le azionj

prive di valore nominale, -

Alla data della presente Relazione, 1attivita del Gruppo si pud suddividere in tre macro-aree:

o - attivita “Tradizionale”, che consiste nella produzione di servizi di ricerca e pubblicitari
integrati nelle cosiddetie “directories” disponibili su “carta”, attraverso la pubblicazione dei
volumi PagineGialle® e PagineBianche® ( {in cui sono raccolie le informazioni sui numeri
telefonici e gli indirizzi di soggetti privati ed mprese) e “telefono”, che consente I’acquisizione
(per via telefonica, attraverso I’ a‘rtlvazmm nei numeri 12.40 Pronto Pagme Bianche® e 89.24.24
Pronto Pagine G1alle®) della medes1ma informativa contenuta nei volumi cartacei. Rientra
nell’attivita tradizionale anche la vendita di spazi pubblicitari, relativi a mezzi tradizionali di
terzi: cinema, televisione tematica e radio locale;

¢ e aftivitd di “On-line Advertising”; che consistono nella gestione di portali proprietari ed
applicazioni mobili, che attraverso motori dl ricerca, permettono individuazione di
mformazioni commerciali (www.paginegialle.it), il reperimento di numeri telefonici ed indirizzi
di soggetti pubblici, privati e di imprese (www.paginebianche.it), la geo-localizzazione di

servizi (www.tuttocittd.it) e dalla vendita di servizi display advertising (banner su portali di

commerciali locali. Rientra nelle attivita di on-line advertising anche fa p
locale su media digitali di terzi, realizzata anche attraverso partnerships.

¢ le attivita di “Web Agency”, che consistono nell’offerta -di

inerenti la visibilitd nel web ¢ i servizi di ecommerce e web marketing, la gestione della presenza
sui social network. Nell’ambito delle attivita On-line, st segnala che SEAT ¢ in grado di offrire
alle imprese un supporto a 360 gradi per promuovere Ja propria attivita su Internet, attraverso un

network di agenzie (le SEAT media agency).

business (tramite la controllata Europages).




La macro-struttura societaria del Gruppo SEAT, alla data della presente Relazione, ¢ illustrata nella

figura di seguito indicata:

s

EIRECTORIES :
TEALNS

£ pismalotm. |
¢ SERVICES' R
i t00%, A

GLEMOO SRL
160% B}

L PRONTOSEATS.RE.
' 100%

A) 74 socictd unipersonali a responsabilita limitata detenute direttamente da Seat Pagine Gialle
S.p.A.

B) In data 22 dicembre 2015 I’ Assemblea degli azionisti della Societa ne ha deliberato la messa in

liguidazione.

1.14. ‘S'intesi dei dati piu significativi dell’attivith di SEAT

Bilancio d’esercizio 2014

Al 31 dicembre 2014, SEAT. ha registrato i segnenti risultati consolidati:
- Ricavi pari a Euro 408,2 miliond, in diminuzione del 18,9%'rispett0 all’esercizio precedente.
- EBITDA pari a Euro 32,6 milioni, in diminuzione del 63,5% rispetto all’esercizio precedente.

- - Utile di competenza del Gruppo pari a Euro 1.379,2 milioni, rispetto alla perdita di Euro 347,6

milioni registrata nell’esercizio precedente.



= Free cash flow operativo pari a Euro 0,6 milioni, in diminuzione rispetto a Euro 124,2 milioni

dell’esercizio precedente.

- Indebitamento finanziario netto positivo per Enro 71,4 milioni, rispetio a un valore negativo di

Euro 1.459,9 milioni dell’esercizio precedente.

Resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2015
Al 30 settembre 2015 SEAT ha registrato i seguenti risultati consolidati:

- Ricavi consolidati pari a Euro 281,6 milioni, in diminuzione dell’8,3% nspetto ai primi nove
mesi del 2014,

- EBITDA consclidato pari a Furo 29,8 milioni, in diminuzione del 26,9% rispetto ai primi nove
mesi del 2014

- Free cash flow operativo pari a Euro 2,6 milioni, in diminuzione rispetto agii Euro 8,1 milioni

dei primi nove mesi del 2014.

- Indebitamento finanziario netto positivo pari a Euro 106,2 milioni, in miglioramento di Euro

34,8 milioni rispetto al 31 dicembre 2014.
1.1.5. Capitale sociale e principali azionisti

Alla data della Relazione, il capitale sociale di SEAT, deliberato e interamente sottoscritto e versato,
& pari a Euro 20.000.000 (ventimilioni) interamente versato, diviso in n. 64.267.615.339 azioni

ordinarie e n. 6.803 azioni di risparmio, prive di indicazione del valore nominale.

Alla data della Relazione, secondo le risultanze del libro soci, come integrate dalle comunicazioni

ricevute ai sensi della normativa v1gente ¢ dalle altre informazioni a d15p051z10ne dell anﬁrporantgl i

percentuale superiore al 5% del capitale sociale di SEAT.

Warrant 2014-2016

sociale a pagamento, in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’articolo -
2441, commi 5 e 6, del Codice Civile, per un importo massimo complessivo di Euro 100. 000 00,

riferito al solo valore nominale (cu1 si aggiungera il sovrapprezzo che rlsl;,ltera dgvuto) da




1.2

1.2.1.

1.2.2.

{delegando il Consiglio di Amministrazione di SEAT a determinare "importo del prezzo di

sottoscrizidne), destinate esclusivamente e irrevocabilmente al servizio dei Warrant 2014-2016.

= Indata 22 dicembre 2014, SEAT ha emesso n. 3.391.431.376 Warrant 2014-2016, negoziati sul
Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. e in regime di

dematerializzazione ai sensi dell’articolo 83-bis del TUT.

* 1 Warrant 2014-2016 atiribuiscono il diritto ai rispettivi portatori di sottoscrivere azioni
ordinarie SEAT, nel rapporto di n. 1 azione ordinaria Seat per n. | Warrant 2014-2016, a
decorrere dal 29 gennaio 2016 e fino al 29 aprile 2016 a un prezzo di sottoscrizione pari a Euro
0,0045 per azione ordinaria, fatte salve le modifiche al periodo di esercizio, prezzo di

sottoscrizione e rapporto di cambio disciplinate dal regolamento dei Warrant 2014-2016.

1 diritti dei portatori dei Warrant non subiranno modifiche pér effetto della Fusione in quanto SEAT

sara la societa incorporante.

Italiaonline — Societa Incorporanda
Dati societari

Italiaonline S.p.A., coﬁ sede legale in Assago - Milanofiori Nord, Palazzo U4, Via del Bosco
Rinnovato 8, capitale sociale, alla data di approvazione del presente Progétto di Fusione, Euro
7.558.413,4 interamente versato, diviso in n. 75.584.134 azioni prive di indicazione del valore
nominale, Registro delle Imprese di Milano, codice fiscale e partita [IVA n. 11352961004. Le azioni
di Haliaonline sono suddivise in n. 50.000.000 azioni di categoria A, n. 13.783.813 azioni di

categoria B e n. 11.800.321 di categoria C.

Oggetto sociale

La societa ha per oggetto — in via diretia o tramife societd controllate -— le seguenti attiviti:

- Tattivitd editoriale ivi compresa la raccolta, la creazione e la diffusione di comunicazione

commerciale, pubblicitaria, di informazione in genere e di prograxﬁmi di intrattenimento al
pubblico, attraverso la trasmissione di testo, miateriale audiovisivo e altri dati con qualsiasi
tecnica, mezzo e sistema di impianti e reti di comunicaziome eletironica, ivi inclusa la
trasmissione online ¢ via infernet, anche risultanti dall’evoluzione delle tecnologie, tempo per

tempo disponibili;
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attivita di sviluppo, gestione e fornitura anche a terzi di prodotti, servizi e sistemi di
comunicazione elettronica anche telematici e multimediali, offerti con qualsiasi tecnica, mezzo e
sistema di impianti e reti di comunicazione elettronica, vi inclusa la trasmissione online ¢ via

internet, anche risultanti dall"evoluzione delle tecnologie, tempo per tempo disponibili;

la predisposizione ¢ la fornitura di servizi di comunicazione tra persone basati sullo scambio di
messaggi ed informazioni attraverso reti di comunicazione elettronica, ivi inclusa la
trasmissione online e via internet, anche risultanti dall’evoluzione delle tecnologie, tempo per
tempo disponibili, quali ad esempio la posta elettronica, la video conferenza, la messaggistica

vocale e altri sistemi di comunicazione inferattivi;

la gestione di promozioni commerciali, la realizzazione e sviluppo di servizi di commercio
eletironico, la vendita di merci e servizi per corrispondenza in tutte le sue forme, ivi inclusa via

infernet e attraverso altri strumenti distributivi, tempo per temnpo disponibili;

la raccolta, il trattamento e I’elaborazione di dati personali ¢ statistici sull’uso dei mezzi di

comunicazione da parte del pubblico in relazione ai servizi descritti;

la produzione, commercializzazione e compravendita di programmi e apparati destinati

all’elaborazione, al trattamento ed alla trasmissione di dafi, informazioni, suoni ¢ immagini;

lo sfruttamenio economico e commerciale delle opportunita offerte dalla rete internet sia

wirelme che wireless, quali in particolare I’attivita di registrazione di nomi a dominio;
p 2

la fornitura di servizi a distanza a mezzo collegamento in rete telematica, la realizzazione e la

vendita di connessione alla rete internet; ' .

L

la produzione, la locazione e la vendita di spazi pubblicitari in rete di qu1

soluzioni creative e personalizzate di advertising, sia reperiti direttamenté,

commissione di altre societa italiane e straniere:;

1

la produzione di materiale didattico, informativo, editoriale multimediaie"‘\'
produzione di servizi di aiuto, tutoraggio e informazione legati al web, la p}‘”ec';ii:‘z__

realizzazione di stage e corsi di formazione;

la produzione e realizzazione di siti web e di applicazioni per grandi clienti e per la pubblica

amministrazione, la loro promozione e diffusione sulla rete internet, la realizzazione di portali

\

telematici per il world wide web, la prestazione di servizi di w

1



1.2.3.

cloud computing, ¢ P’attivitd di internet broadcasting (intesa come fornitura di contenuti-e

diffusione di immagini, idee, testi e suoni in rete);

- Dofferta integrata di infrastrutture basate su data center quali cloud computing, web housing,

web hosting per imprese, anche in fase di start up e di successivo consolidamento;

- la fornitura di servizi a valore aggiunto riguardanti, tra ’altro, la telefonia per gruppi chiusi di
utenti od altri tipi di servizi mediali, ed il serv’izib di comunicazioni mobili ¢ personali e quelli
risultanti dall’evoluzione delle tecnologie, nonché 1’accesso a reti nazionali ¢ internazionali,
gateway di posta elettronica, information bfokerage, reti private virtuali, ivi compresi gli

interventi di supporto, di assistenza ¢ di consulenza agli utilizzatori del settore indicato;

- la fornitura dei servizi di informazione ed aifri servizi correlati a valore aggiunto agli abbonati
dei servizi telefonici; il trattamento, 1’elaborazione e la vendita con ogni mezzo tecnologico e
con qualsiasi supporto trasmissivo, anche online ¢ via internet, di ogni tipo di informazione di

qualsivoglia genere ed in qualunque forma svolta.

Ai fini del perseguimento deil’o
licenza o altrimenti detenere, utilizzare, vendere, cedere, alienare e comunque compiere qualsiasi atto
di disposizione concernente marchi, brevetti, nomi commerciali, modelli registrati o meno, diritti di
autore, nonch¢ ogni altro mezzo di tutela di invenzioni, miglioramenti, procedimenti ed altre

cogrizioni tecniche (know-how), concessi secondo ia legge italiana o quella di qualsiasi altro paese.

Si precisa che le attivita produttive e di prestazione di servizi di cui all’oggetto sociale che precede
potranno essere svolie direttamente dalla societa ovvero commissionando e/o appaltando in tutto e/o

solo in parte i relativi lavori ad imprese terze o tetzi in genere.

Ld Societa puo inoltre compiere tutte le operazioni commerciali, mobiliari ed immobiliari, industriali
¢ finanzaric (queste ultime non nei confronti del pubblico) funzionalmente connesse al
conseguimento dell’oggetto sociale; a tal fine puo anche assumere, direttamente o indirettamente nei
limiti di legge interessenze e partecipazioni in altre Societa o imprese, con espressa esclusione di
qualsiasi attivita inerenie alla raccolta del pubblico risparmio e di ogni altra attivita non consentita a

norma di legge.

Descrizione delle attivita di Iialiaonline

italiaonline ¢ stata costituita nel mese di marzo del 2011 ma alcuni dei siti e dei portali attraverso i
quali esercita ]a propria attivita, e in particolare i siti internet “Libero” e “Virgilio”, sono presenti sui

mercato dalla meta degli anni '90, vale a dire dal periodo del primo sviluppo in Italia delle attivita
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connesse ad internet.

Italiaonline opera principalmente nel mercato della pubblicita online (digital advertising) attraverso
la vendita di spazi pubblicitari presenti nei portali generalisti Libero e Virgilio, nei portali verticali
(nazionali e locali) e, in misura minore, su siti interner di terzi, nonché nelle webmail gratuite di

proprieta.

1 business della raccolta pubbliciteiria ¢ legato a una serie di parametri e mefriche legati alla visibilita
degli annunci pubblicitari pubblicati sui siti interner e applicazioni. In particolare, le metriche
maggiormente utilizzate nel mercato della pubblicit online sono (a) la total digital audience (TDA)
(ossia, la platea di visitatori unici delle pagine web, siano esse fruite da desktop oppufe da dispositivi
mobili come smartphone e tablet, al netto della sowﬁppoéizione tra i device rilevati ), (b) le pagine
viste (ossia, il numero di volte che una pagina web & stata scaricata con successo dal browser
dell’utente), (c) il time per person (ossia, il tempo medio di navigazione trascorso da un utente unico
su una singola pagina web nel periodo di tempo preso in considerazione), (d) la active reach (ossia, il
mumero di visitatori unici che consultano un sito una o pilt volte, espresso come percentuale di coloro
che si sono connessi alla rete almeno una volta in un dato periodo di tempo) e 7(") Vinventory (ossia,

il numero di annunci pubblicitari pubblicati su un sito infernet o un’applicazione).

- Nel 2014 e nei primi- nove mesi del 2015, i siti di proprieta di Italiaonline hanno registrato i seguenti

valori:

(1)  vna media mensile di 18,2 milioni di visitatori unici nel 2014 e di 16,9 milioni nei primi nove
mesi del 2015;

(ii)  una media giornaliera di 4,31 milioni di visitatori unici a dicembre 2014 ¢ di 4,34 milioni a
©  settembre 2015;

(1) una media mensile di 2,8 miliardi di pagine vistc nel 2014 ¢ di 2,5 miliagdi nei p“ﬁ‘_;n.i“‘—noy@ -
mesi del 2015; . P — -

(iv) um tempo speso medio per persona (time per person) mensile di 1 ora 14
ora 19 minuti nei primi nove mesi del 2015;

(v)  una media mensile del 63,8% di active reach nel 2014 e del 58,7% nei prjm'Va
2015. '

Il decremento nel numero dei visitatori unici e di active reach sulle pagine web e mobile di proprists

dr Italiaonline & stato influenzato dalla presenza, nel corso del 2014, di alcuni siti inferner nel

perimetro di Italiaonline, poi progressivamente fuoriusciti, che hanno reso ¢ rilevazioni 2015 non

omogenee ¢ non controntabili con quelle dell’anno precedente.

Tali valori hanno permesso a Italiaonline di essere al 31 dicembre 2014 ¢ ngi
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1.2.4.

2015 in Italia:

e il primo operatore nel digital advertising (0ssia, il segmento del digital advertising dedicato alla
vendita di spazi pubblicitari presenti nei siti web generalisti) in termini di numero di pagine viste

e di tempo speso (time per person); e
s il primo operatore nel digital advertising in termini visitatori unici giornalieri.

Inoltre, al 31 dicembre 2014, Italiaonline era leader nel servizio di e-maif in Italia con una media
giornaliera per il 2014 di 10,8 milioni di caselle di posta elettronica attive a 90 giorni, parametro di
misura utilizzato nel mercato di riferimento (10,4 milioni come media giornaliera per i primi nove

mesi del 2015).

La vendiia di spazi pubblicitari da parte di italiaoniine avviene principalmente tramite 1 propri portali
P

generalisti Libero ¢ Virgilio.

Oltre ai portali Libero e Virgilio, la vendita di spazi pubblicitari da parte di Italiacnline viene

- veicolata aﬁ;raverso alcuni portali internet verticali (vortali} nazionali, quali TotalTech, Qui Finanza,

Pi Lei, ViTV, SportStadio, Motorlife, SiViaggia.

L’offerta di contenuti web da parte di Ttaliaonline avviene inolire attraverso 8.068 portali locali
dedicati ad alirettanti comuni italiani, nei quali la Societd fornisce ai visitatori informazioni geo-

localizzate su attivitd commerciali, news ed eventi.

‘Sintest dei dati pin significativi dell’attivith della Societa Incorporanda

Si riportano di seguito 1 dati pit significativi della Societd Incorporanda sulla base dei dati

disponibili.

Biiancio Esercizio 2014

Al 31 dicembre 2014, Italiaonline ha registrato:

- Ricavi pari a Euro 95,5 milioni, in aumento del 4% rispetto all’esercizio precedente.

- EBITDA pan a Euro 32,3 milioni, in diminuzione del 49% rispetto all’esercizio precedente.
- Utile pari a Euro 13,6 rhilioni, rispetio a Eare 1,2 milioni dell’esercizio precedente.

- Free cash flow operativo pari a Earo 27,2 miliond, in aumento rispetto a Euro 20,3 milioni

dell’esercizio precedente.

- Indebitamento finanziario netto pari a Euro (28,7) milioni, in aumento rispetto a Euro (12,2)
milioni dell’esercizio precedente. '
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"~ Resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2015

Nei primi nove mesi 2015 Italiaonline ha registrato:
- Ricavi pari 2 Euro 57,0 milioni, in diminuzione del 18% rispetto ai primi nove mesi del 2014.
- - EBITDA pari a Euro 18,2 milioni, in diminuzione del 24% rispetto ai primi nove mesi del 2014,

- Free cash flow operativo pari a Euro 20,0 milioni, invariato rispetto ai primi nove mesi del

2014.

- Indebitamento finanziario netto pari a Euro (36,6) milioni, in aumento rispetto a Euro (23,7)

milioni dei primi nove mesi del 2014.

1.2.5. Capitale sociale

Alla data della Relazione, il capitale sociale di Ifaliaoniine, deliberato e interamente sottoscritto e
versato, € pari a Euro 7.558.413,4 interamente versato, diviso in n. 75.584.134 azioni prive di

indicazione del valore nominale.

La seguente tabella indica gli azionisti che, alla data della Relazione, secondo le informazioni

disponibili, possiedono azioni rappresentative del capitale sociale di Italiaonline:

Azionista - . ‘ . ) Azioni % del capitale socialé
Libero Acquisition S.ar.l (“Libero™ oo - 50.000.000 66,15%
‘GoldenTree Asset Management Lux St W o 13.027.368 17,.24%
GL Europe Luxembourg S.3 1.1, (“Avenue™) T 11.800.321 15.61%
San Bernardino County Employees 3etirement Association™ ... 395.796 0,52%
GoldenTree SG Partners L.P. _. 261.690 0.35%
GTNMLP. 98955 0,13%
Totale 75.584.134 e 200,00%
. Sl

M GoldenTree Asset Management LP opera in qualiti di investment advisor in relazione
GoldenTree Asset Management Lux S.2 r.l, GoldenTree SG Partners L.P.,, GT NM L.B €
Employees Retirement Association. / 3
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2.1.1.

Ilustrazione della Fusione e delle motivazioni della stessa, con particolare riguardo agli
obiettivi gestionali delle Societa Partecipanti alla Fusione ed ai programmi formulati per il loro

conseguimento.
Struttura e condizioni della Fusione

Premessa

* . L’operazione proposta dal Progetto illustrato nella presente Relazione prevede la fusione per

incorporazione di Italiaonline in SEAT, _che portera alla nascita del leader itahano nella pubblicita

digitale per grandi account ¢ nei servizi di comunicazione per le piccole e medie imprese.

La Fusione ¢ parte di una piti ampia operazione promossa da Libero Acquisition S.4 r.l. (“Libero”)
in qualité di azionista di confrolic di Italiaonline, GoidenTree Asset Management Lux S.a ri,
GoldenTree SG Partners I.P., GT NM L.P. e San Bemardino County Employees Retirement
Association (congiuntamente i “Fondi GoldenTree™) e GL Europe Luxembourg S.a r.1. (“Avenue”),
in qualitd di azionisti di riferimento di SEAT, che vede nella Fusione il completamento della pid

ampia operazione di integrazione fra SEAT e Italiaonline. In particolare:

a) Indata 21 maggio 2015, Italiaonline, Libero, i Fondi GoldenTree ed Avenue hanno sottoscritto
un accordo d’investimento avente a oggetto I'integrazione fra Italiaonline ¢ SEAT, con

’obiettivo di creare I’operatore leader nel mercato italiano della pubblicita digitale.

b) In esecuzione di tale accordo di investimento, in data 9 settembre 20315, Avenue e i Fondi
~ GoldenTree hanno conferito in Italiaonline le azioni SEAT da questi detenute attraverso fondi
. gestiti, pari a circa il 53,9% delle azioni ordinarie SEAT (le “Azioni Conferite™) a un valore per
azione pari a Euro 0,0039 (il “Conferimento”). A fronte del Confefimento, Italiaonline ha
aumentato il proprio capitale sociale per un controvalore pari a Euro 135.017.864, emettendo ¢
assegnando ad Avenue e i Fondi GoldenTree un numero di azioni corrispondenti,
rispettivamente, a circa il 15,61% e il 18,24% del totale delle azioni di Italiaonline. Per effetto
del Conferimento, Libero, Avenue ¢ i Fondi GoldenTree sono risultati detenere, rispettivan;ente,
circa il 66,15%, il 15,61%, ¢ il 18,24% di Italiaonline che, a sua volta, & risultata in possesso di
circa il 54,34% delle azioni ordinarie SEAT (pari alla somma delle Azioni Conferite e delle n.
299.990.000 azioni ordinarie SEAT che Italiaonline: gié, deteneva alla data del Conferimento a
seguit(-) di acquisti effettnati nel mese di luglio 2015), diventando il nuovo azionista di controllo
di SEAT. '

c) A seguitb dell’efficacia del Conferimento, in data 9 settembre 2015, Italiaonline, anche per

conto di Libero, Avenue e dei Fondi GoldenTree, ha promosso un’offerta pubblica di acquisto

o -
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d)

2)

obbhgatoria in denaro (1I’“OPA”) avente a oggétto tutte le azioni ordinarie di SEAT, ai sensi e
per ghi effetti degli articoli 102, 106 comma 1 e 109 del TUF, promossa al prezzo per azione di

Euro 0,0039, pari al prezzo riconosciute da Italiaonline per ’acquisto delle Azioni Conferite,

In data 23 ottobre 2015, in pendenza d’OPA, SEAT e Italiaonline hanno comunicato al mercato
(¢fr. il comunicato stampa del 23 ottobre 2015 a disposizione sul sito interner www.seat.it -
sezione “Press — Comunicati Stampa — 20157) di prevedere (1) V'approvazione del relativo
progetto da parte dei consigli d’amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione entro il
primo trimestre del 2016 ¢ (ii) il perfezionamento della Fusione entro il primo semestre del
2016, subordinatamenie all’approvazione del progetto di Fusione anche da parte delle rispettive

assemblee straordinarie.

In data 6 novembre 2015, I’OPA si & conclusa con 'adesione di 1. 16.638.908.570 azioni SEAT
(ivi incluse le adesioni pervenute durante il periodo di riapertura dei termini ex art. 40-bis del
Regolamento Emittenti), pari al 25,89% circa del capitale sociale, per un coatrovalore
complessivo (calcolato in base al corrispettivo di Euro 0,0039 per azione) pari 2 Euro
64.891.743,46. Per effetto di tali adesmp_l, Italiaonline & divenuta titolare di n. 51.558.863.664
azioni ordinarie SEAT, pari all’80,23% circa del capitale sociale ordinario (cfr. il comunicato
stampa del 9 novembre 2015 a dlsposmone sul sito internet www.italiaonline. it - sezmne “Press

A
area — Comunicati™). '

netio delle commissioni dovute alla banca fmanzlatrlce). In particolare, in data 7 agosto 2015,

Italiaonline, in qualita di prenditore, ha sottoscritto con Banca IMI S.p.A., in qualita di banca

- finanziatrice, un confratto avente ad oggetfo un finanziamento destinato a fnanziare il

pagamento del prezzo delle azioni di SEAT nel contesto dell’OPA e parte dei costi di
acquisizione (il “Finanziamento OPA™). Ad esito dell’OPA, tale finanziamento & stato
utilizzato per complessivi Buro 41.146.241,18 ¢ dovra essere rimborsato alla data di scadenza

finale del 5 agbsto 2016 mediante utilizzo da parte della Societd Risultante dalla Fusione )]

delle proprie disponibilit:‘i liquide alla data di rimborso e (ii) a seguito della Fusione delle




h)

offerta disponibile, tra 'altro, sul sifo internetr www.seat.it - sezione “Offerta Pubblica di

Acquisto di Italiaonline”).

Sebbene Italiaonline non abbia fatto ricorso a tale indebitamento finanziario al fine di acquisire
il controllo di SEAT {conseguito con il Conferimento e senza indebitamento) ma per far fronte
al parziale pagamento del corrispettivo deli’OPA obbligatoria, la Fusione & stata qualificata in
via meramente prudenziale come “fusione a seguito di acquisizione con indebitamento”, in
quanto considerata parte di un’unica operazione articolata nelle fasi di Conferimento, OPA e

Fusione.

Alla luce di quanto precede, ai sensi dell’articolo 2501-bis del Codice Civile, il Progetto di
Fusione deve indicare le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni di

SEAT (cfr. i paragrafi 2.1.2 e 3.3).

2.1.2. Natura della Fusione

Fusione inversa con indebitamento

L’operazione che si sottopone all’esame e all’approvazione dell’Assemblea Straordinaria degli

Azionisti di SEAT ¢ la fusione (c.d. inversa) per incorporazioﬁe di Italiaonline in SEAT.

La Fusione determinera pertanto ’assunzione da parte di SEAT in tutti i diritti e gli obblighi di

Italiaonline, proseguendo in tutti i rapporti di quest’ultima, anche processuali, anteriori alla Fusione.

Inolire, in conseguenza del ricorso all’indebitamento finanziario contratto da Italiaculine per il

parziale pagamento del corrispettivo delle azioni apportate all’OPA, si ritiene opportuno applicare in

via meramente prudenziale Fart. 2501-bis del Codice Civile. Pertanto, 1 Consigli di Amministrazione
* di Italiaonline e di SEAT:

a)

b)

ai- sensi degli artt. 2501-bis, comma 2, e 2501-zer del Codice Civile , hanno indicato nel Progetto

- di Fusione le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della Societd

Risultante dalla Fusione;

ai sensi degli artf. 2501-bis, comma 4, e 2501-sexies, comma 4, del Codice Civile, hanno
richiesto congiuntamente e ottenuto dal Tribunale di Torino la nomina di un esperto comune
("“Esperto Comune”), con il compito, inter alia, di attestare nella propria relazione la

ragionevolezza delle indicazioni contenute nel Progetio di Fusione circa le risorse finanziarie

previste per il soddisfacimento delle obbligazidni della Societd Risultante dalla Fusione. Con

provvedimento dell’11 novembre 2015, il Tribunale di Torino ha nominato Esperto Comune la
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societd di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A.. La relazione dell’Esperto Comune sara

messa a disposizione del pubblico, secondo i termini di legge;

c) ai sensi dell’art, . 2501-bis, comma 5, del Codice Civile, hanno affidato 2
PricewaterhouseCoopers S.p.A., societd di revisione incaricata della revisione legale dei conti di
SEAT, di rilasciare la propria relazione da allegare al Progetto di Fusione. In data 19 gennaio
2016, PricewaterhouseCoopers S.p.A. ha rilasciato la suddetta ‘relazit‘)ne, acclusa al Progetto di

Fusione.

Infine, ai sensi degli artt. 2501—bis comma 3, ¢ 2501-quinquies del Codice Civile, il Consiglio di
Amministrazione di SEAT ha indicato di seguito nella presente Relazione le ragioni che giustificano
loperazmne mcludendovi un piano economlco e ﬁnanzmrlo mchcantc la fonte delle risorse

finanziarie e la descrizione degli obiettivi che si intendono ra_gglungere (Cfr. il paragrafo 3).

Operazione tra parti correlate di "mageiore rilevanza'
P y4 28

TIn considerazione del rapporto di controllo che lega I'Incorporanda all’Incorporante e della
significativita della Fusione, questa costituisce per SEAT un'operazione tra parti correlate di

"maggiore nlevanza ai sensi del regolamento recante disposizioni in materia dj operazmnl con part]
correlate adottato dalla CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 (“Regolamento OpPC™),
¢ della procedura approvata dal Consiglio di Amministrazione di SEAT (“Procedura OPC”).
Pertanto, ai sensi del Regolamento OPC e della Procedura OPC, il comitato composto da consiglieri
indipendenti di SEAT (“Comitati degli Indipendenti’;) € stato coinvolto nella fase istruttoria della

Fugione e, in data 20 gennaio 2016, ha rilasciato il proprio parere favorevole alla Fusione,

riconoscendo la sussistenza di un interesse per SEAT all'esecuzione della

correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni di cui al Progetto di Fusione,

dell’operazione da parte del Consiglio di Amministrazione e dunque entro if 27 genn;‘ai\dg:{ilgj

e

1l Comitato degli Indipendenti ha deliberato di volersi avvalere di un proprio advisor finanziario

indipendente che ne supportasse le valutazioni inerenti alla Fusione. 11 Comitato ha pertanto

nominato Equita SIM S.p.A. quale advisor finanziario incaricato di supportare il Comitato nelle

Rapporto di Cambio (come di seguito definito).

19




2.1.3.

Al fine di contenere i costi aziendali ¢ al contempo preservando P’indipendenza dell’advisor, il
Consiglio di Amministrazione - nell’ambito del propric autonomo processo di valutazione delle
Societd Partecipanti afla Fusione e con il consenso del Comitato degli Indipendenti — si ¢ avvalso

della Faimess Opinion.
Modalita e condizioni della Tusione

La Fusione sard eseguita senza aumento del capitale sociale di SEAT, mediante assegnazione agli

azionisti di Italiaonline (i) delle azioni ordinarie SEAT possedute da Italiaonline alla data della

presente Relazione e (ii) di nuove azioni SEAT emesse per tener conto del valore del capitale

“economico di Italiaonline (cfr. paragrafo 6).

In data 20 gennaio 2016, i Consigh di Amministrazione delle Societd Partecipanti alla Fusione

* hanno, tra Ialtro, deliberato:

a) di approvare il Progetto di Fusione — da depositarsi per I'iscrizione ai sensi dell’articolo 2501-
ter, terzo comma, del Codice Civile, allegato alla presente Relazione sub “A” — redatto sulla
base delle relazioni finanziarie civilistiche relative ai primi nove mesi del 2015 di SEAT e
Ita.iiéom"ine quali situazioni patrimoniali ai sensi dell’articolo 2501~qi¢ater de! Codice Civile e
comprensivo dello statuto sociale della Societa Risultante dalla Fusione; e '

b) di ;adottare il rapporto di cambio nella seguente misura: di n. 1.350 azioni ordinarie SEAT,
aventi diritti ¢ data di gbdimenfo identici a quelli delle azioni ordinarie SEAT in circolazione

alla data di efficacia della Fusione, per ogni azione di Italiaonline (“Rapporto di Cambio”).

II perfezionamento dell’operazione di Fusione & suBordinato - oltre che all’approvazione della stessa
da parte delle assemblee straordinarie di SEAT e Italiaonline - al verificarsi delle seguenti

condizioni:

@ la mancata formulazione di un parere contrario dell’Esperio Comune circa la congruita del

Rapporto di Cambio;

(i) Pottenimento dell’attestazione dell’Esperto Comune, ai sensi ¢ per gli effetti dell’art. 2501-bis,
comma 4, del Codice Civile, circa la ragionevolezza delle indicazioni contenute del Progetto di
Fusione sulle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della Societd

Risultante dalla Fusione;

(iii) il mancato verificarsi — ovvero in caso di mancato avveramento della presente condizione, la
mancata rinuncia alla stessa da parte dei Consigli di Amministrazione delle Societa Partecipanti

‘alla Fusicne — entro la data di stipula dell’atto di Fusiome, di situazioni o circostanze
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2.14.

Risultante dalia Fusione potra svolgere la propria attivita ¢ (c) il nuovo numero delle azioni a se ﬂgUItO

straordinarie di qualsiasi natura non ragionevolmente prevedibili alla data del Progetto di
Fusione che, alla luce delle situazioni contabili prese in considerazione per la determinazione
‘del Rapporto di Cambio, incidano o siano suscettibili di mmcidere negativamente in misura
sostanziale su una o entrambe le Societd Partecipanti alla Fusione e sulle rispettive situazioni
patrimoniali, economiche o finanziarie, o sul rispettivo andamento economico o finanziario, o
sulle rispettive prospettive future, e semproché ¢hi effetti previsti non siano determinati da una

variazione anche rilevante e sostanziale dei corsi di borsa delle azioni SEAT.

Fermo quanto sopra, si prevede che la stipula dell’atio di Fusione avvenga entro il primo semestre
del 2016.

Modifiche dello statuto s.(_)éialemdeli’lncorporante
Per servire il concambio, SEAT procedera - in applicazione del Rapporto di Cambio - all'emissione
di massime n. 50.479.717.236 nuove azioni ordinarie senza aumento del proprio capitale sociale.

Di conseguenza, lo Statuto dovra essere modificato anche per dar conto del nuovo numero di azioni.

Alla luce di quanto precede, di seguito sono illustrate le modifiche allo statuto di SEAT, con
decorrenza dalla data di efficacia della Fusione, che il Consiglio di Amministrazione sottopone
allapprovazione dell’ Assemblea. In particolare, lo statuto del’ Incorporante risulterd modificato per

riflettere (a) I'instaurazione di una sede secondaria, di cui all’Articolo 2, (b) le modifiche all’oggetto

~sociale, di cui all’Articolo 4, volte ad esemplificare le modalitd attraveérso le quali la Societa

dell’emissione di Nuove Azioni, di cui all’ Articolo 5. o ol

sottoposte all’approvazione dell’assembiea straordinaria rispetto al testo vigente:

Tes_to Vigente Testo Modificato \; Ruasis
ARTICOLO 2 - SEDE ARTICOLO 2 - SEDE
‘| La Societa ha sede a Torino. . La Societﬁ ha sede a Torino e sede

secondaria ad Assago (Mjlano)_.

ARTICOLO 4 - OGGETTO ARTICOLO 4- OGGETTO

La Societh ha per oggetto lesercizio |La Socictd ha per oggettoe l'esercizio

dellindustria e del commercio editoriale, | dellndustria e del conunercm _edltonale
/ L

tipografico e grafico in genere, svolie in

qualunque forma e su qualsiasi mezzo, anche on
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line nonché con qualunque procedimento e
tecnologia tempo per tempo disponibile per
fesercizio di tali aftivitd; la raccolta e
lesecuzione - anche per conto terzi - della
;;ubblicitéj in qualsivoglia forma e destinata a
qualsiasi mezzo di comunicazione, anche on
line nonché con qualunque procedimento e
tecnologia tempo per tempo disponibile per

Tesercizio di tali attivita, anche in permuta di

beni o servizi; la gestione di attivitd - anche

promozionale - nel campo della comunicazione
pubblicitaria e delle iniziative di relazioni
_ pubBliche - in esse compresi i servizi di e per il
commercio  ¢lettronico, l‘attivitéﬁ cd di
couponing ¢ di proposizione di informazioni
anche pubblicitarie su piattaforme internet o di
telefonia mobile - svolte in qualunque forma e
su qualsiasi mezzo nonché con qualunque
procedimentio e tecnologia tempo per tempo
disponibile per [lesercizio di tali attivita;
l'esercizio, l'elaborazione ¢ la vendita, con ogni
mezzo tecnologico ¢ con qualsiasi supporto
i:rasmissivo, anche on line e via Internet nonché

oo
UL

gualungque procedimento ¢ tecnologia
tempo per tempo disponibile, di ogni tipo di
servizi  di  documentazione — comungue
concernenti le molteplici forme dell'attivita
economica, quali, esemplificativamente, le

banche dati e i servizi di supporto al commercio

di beni e servizi; la gestione di tutte le attivitd

connesse al frattamento e all'esercizio
dell'informazione di qualsivoglia genere e in
qualunque forma svolta, ivi comprese quelle

concernenti l'esercizio e la commercializzazione

on line e su internet nonché con qualungue
procedimento e tecnologia tempo per tempo
disponibile per l'esercizio di tali attivita; la
raccoita e I'esecuzione - anche per conto terzi -
della pubblicitd, in qualsivoglia forma e
destinata a qualsiasi mezzo di comunicazione,
anche on line e su internmet nonché con
qualunque procedimento e tecnologia tempo
per tempo disponibile per l'esercizio di tali
attivita, anche in permuta di beni o servizi; la

gestione di attivita - anche promozionale - nel

| campo della comunicazione pubblicitaria e

delle iniziative di relazioni pubbliche - in csse
compresi i servizi di ¢ per il commercio

elettronico, Pemail marketing, il messaging,

N . . .
I'attivita c.d. di couponing e d

informazioni anche  pubblicitarie su

piattaforme internet o di telefonia mobile -
svolie in qualunque forma e su qualsiasi mezzo

nonché con qualungue procedimento e

tecnologia tempo per tempo disponibile per

l'esercizio di tali attivita; ['esercizio,

Telaborazione e la vendita, con ogni mezzo

tecnologico ¢ con quaisiasi  supporto

trasmissivo, anche on line e via Internet

nonché con qualunque procedimento e

tecnologia tempo per tempo disponibile, di

ogni tipo di servizi di documentazione

comungue concernenti le molteplici forme

dell'attivita economica, quali,

esemplificativamente, le banche dati e i servizi
di supporto al commercio di beni e servizi e
¢ _manutenzione di

hosting, sviluppo

software ¢ applicaziomi internet, con
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dei servizi di comunicazione di qualunque tipo,
¢ quindi anche telematica, ¢lettronica ¢ digitale,
¢ con. qualsivoglia strumento, tecnologia e
modalitd tempo per tempo disponibile, inclusa
la gestione di reti di comunicazione elettronica,
telematica e digi@e nonché in genere di tutte le

altivitd, produttive e commerciali, correlate,

complementari o strumentali all'ambito di

operativitd sopra illustrato.

La Societa pud inoltre. compiere tutte le
operazioni = commerciali, mo‘BiIian' ed
| immobiliari, industriali e finanziarie (queste
ultime non nei confronti del pubblico)
funzionalmente connesse -ai conseguimento
dell'oggetto sociale; a tal fine pud anche
assumere, direttamente o indirettamente - nei
limati di legge - interessenze e partecipazioni in
altre societa 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.

in altre societd o imprese,

riferimento in via_esemplificativa a siti web,

app mobile e applicazioni per ﬁfﬁcio: la
gestione di tutte le attivitdA connesse al
trattamento ¢ all'esercizio dell'informazione di
qualsivoglia genere ¢ in qualunque forma
svoita, ivi comprese quelle concernenti
I'esercizio e la commercializzazione dei servizi
di comunicazione di qualunque tipo, e quindi
anche telématica, elettronica e digitale, ¢ con
qualsivoglia strumento, tecnologia e modalith
tempo per tempo disponibile, inclusa la
gestione di reti di comunicazione elettronica,
telematica e digitale nonché in genere di tutte
le attivita, prodﬁttive e commerciali, correlate,
complementari o strumentali all'ambito di
operativita  sopra  illustrato, e Ia

predisposizione ¢ la fornitura di servizi di

comunicazione fra persone con gualsivoslia

strumento, tecnologia ¢ modalitd tempo per

tempo disponibile.

La Societd pud inoltre compicre tutte le

operazioni  commerciali mobiliari ed
immobiliari, industriali ¢ finanziarie (queste

ultime non nei confronti del pubblico)

"
i«
%

esclusione di qualsiasi aitivitd iné :
raccolta del pubblico risparmio e di ogni altra

attivita non consentita a norma di legge.

P

ARTICOLO 5 - MISURA DEL CAPITALE

ARTICOLO 5 - MISURADEL, CAPITALE
B _';:‘ u\» -- . 5

o e
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1I capitale sociale sottoscritto e versato ¢ pari a €
20.000.000,00 (venti milioni) diviso in n.
64.267.615.339
(sessantaquattromiliardiduecentosessantasettemi
lioniseicentoquindicimilatrecentotrentanove)
{-azioni ordinaric e n. 6.803 (seimilaottocentotre)

aziom di risparmio, prive di valore nominale.

Nelle deliberazioni di aumento del capitale
sociale a pagamento, il diritto di opzione pud
essere escluso nella misura massima del 10 per
cento del capitale preesistente, a condizione che
il prezzo di emissione corrisponda al valore di
| mercato delle azioni e cid sia confermato in
apposita relazione della societd incaricata.della

revisione legale dei conti.

L’Assemblea straordinaria del 4 marzo 2014 ha
deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento, in via scindibile, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, commi
5 e 6, cod. civ,, per un importo massimo
100.000,00  (cento

mila/00), riferito al solo valore nominale (cui si

complessivo di  Euro
aggiungera il sovrapprezzo che risultera dovuto),
da liberarsi anche in pil tranches, mediante
massime 1.

emissione di  complessive

3.391.431.376 azioni ordinarie aventi Ie
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie
in circolazione (delegando il Consiglio di
Amministrazione a determinare I'importo del
prezzo di sottoscrizione), destinate
esclusivamente e irrevocabilmente al servizio
dei warrant da emettersi in esecﬁiione deila

defibera di cui alla predetta  Assemblea

Il capitale sociale sottoscritto e versato € pari a
Eurg 20.000.000,00 (venti milioni} diviso in n.
6.803 |

[e] ([e]) azioni ordmaric e n

(seimilaottocentotre) azioni di risparmioc, prive

. di indicazione del valore nominale.

Nelle deliberazioni di aumento del capitale
sociale a pagamento, it diritto di opzione pud
essere escluso nella misura massima del 10 per
cento del capitale preesistente, a condizione
che il prezzo di emissione corrisponda al
valore di mercato delle aziont e ¢id sia
confermato in apposita relazione delfa societa

incaricata della revisione legale dei conti.

L’Assemblea straordinaria del 4 marzo 2014
ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento, in via scindibile, con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441,
commi 5 e 6, cod. civ., per un importo
massimo complessivo di Euro 100.000,00
{cento mila/00), riferito al solo valore
nominale (cui si aggiungera il sovrapprezzo
che risnlterd dovuio), da liberarsi anche in pit
tranches, mediante emissione di complessive
massime n. 3.391.431.376 azioni ordinarie
aventi le medesime caratteristiche delle azioni
ordinarie in circolazione (delegando il
Consigho di Amministrazione a determinare
I'importo del prezzo di sottoscrizione),
destinate esclusivamente e irrefgcabilmente al
servizio dei warrant da emetierst in esecuzione
della delibera di cui alla predetta Assemblea
straordinaria e quindi all’esercizio della facolta

di sottoscrizione spettante ai portatori dei

24




straordinaria ¢ quindi all’esercizio della facolta
di sottoscrizione spettante ai portatori dei
warrant medesimi; aumento da eseguirsi entro il

termine ultimo del 1° maggio 2019.

[}

-'appro ato dall’ Assemblea Ordmarm dell’S

warrant medesimi; aumento da eseguirsi entro

il termine ultimo del 1° maggio 2019.

L’Assemblea riunitasi in sede straordinaria

in data 8 marzo 2016 ha deliberato:

- di emettere in via scindibile massime n.

50.479.717.236 __azioni ordinarie prive di

indicazione _del valore npominale, da

assegnare agli azionist di Italiaonline S.p.A.

in _sede di concambio delle azioni

lIialiaonline S.p.A. in circolazione alla data

di efficacia della fusione per incorporazione
di Italiaonline S.p.A. nella Societa:

[-__di__attribuire al Consislio di
Amministrazione per il periodo_di cingue

anni dalla_data della_deliberazione, la

facoltd di aumentare, a pagamento e in via

scindibile, il capitale sociale ai sensi dell’art.

2443, cod. civ., con ésclu_sione del diritto di

opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 5, 6 e

8, cod. civ.. per un importe mmassimo

complessivo di  Euro 800.000 (ottocento

mila), riferito al solo valore nominale (cui si

aggiungera il sovrapprezzo_che risulterd

dovuio). mediante emissione di massime n.

4.589.893.575 _azioni ordinarie prive di

indicazione del valore nominale aventi le

stesse  caratteristiche di  guelle in

circolazione, da riservare in soitoscrizione

al_beneficiari del “Piano di_stock option
2014-2018 di SEAT Pagine Gialle S.p.A.”




fusione per incorporazione di Italiaonline

S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.;]

f-di delegare al  Consiglio di

Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443,

cod. civ., la facolti di_ aumentare il capitale

sociale a pagamento, in una o piu volte,

anche in via scindibile, fine al 9 settembre

2018, con esclusione del diritto di opzione ai

sensi delP’art. 2441, comma 4, cod. civ., per

un numero di  azioni  ordinarie  non

superiore 2! 10% del numere 4 azioni

ordinarie complessivamente in circolazione

alla data di eventuale esercizio della delega e

comungue per massime 11.474.733.937

azioni ordinarie. In particolare, il capitale

sociale poird esser aumentato (i) ai sensi

delP’art. 2441, comma 4, primo periodo, cod.

civ., mediante conferimento di beni in

natura_aventi ad oggetto aziende, rami

d’arienda o partecipazioni, nonché beni

conferenti con ’oggetto sociale della Societa

e delle societh da questa partecipate, efo (ii)

ai sensi defl’art. 2441, comma 4, secondo

periodo, cod. civ., qualora le azioni di nuova
emissione siano offerte in sottoscrizione a

investitori _istituzionali efo  a partner.

industriali e/o finanziari che il Consiglio di

Amministrazione ritenga strategici  per

Pattivita della ‘Societ:‘l. Ai fini dell’esercizio

| della delega di cui sopra, in entrambi i casi

al Consiglio di Amministrazione & conferito

ogni potere per fissare, per ogni singola

tranche, il numero, il prezzo unitario di

emissione  (comprensivo  delPeventuale
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sovrapprezzo) e il godimento delle azioni

ordinarie, nei limiti di_cui all’art. 2441,

commi 4.¢ 6, cod. civ., restando inteso che il

suddetlo prezzo di emissione potrd anche
essere inferiore alla preesistente parita

contabile, fermi restando i limiti di legge.]

Il testo dello statuto della Societa Incorporante che entrerd in vigore alla data di efficacia della
Fusione ¢ allegato al Progeito di Fusione nella sua versione mtegrale, con eccezione delle espressioni
numeriche contenute nell’articolo 5 relative al numero di azioni ordinarie che saranno indicate

nell’atto di Fusione successivamente alla definizione del Toro definitivo ammaontare.

In aggiunta a quanto precede, il Consiglio di Amministrazione proporra alla medesima assemblea
straordinaria convocata per 'approvazione defla Fusione e delle predette modifiche statutarie, di
7 approvare I’mtroduzione nell’articolo 5 di (i) una delega ad aumentare il capitale con esclusione del
diritto di opzione da porre a servizio del piano di stock option dell’Incorporante, acquisito per effetto
della Fusione, e (ii) una delega al consiglio di amministrazione ad aumentare il capitale sociale
dell’Incorporante ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, del Codice Civile con esclusiohe del diritto
d’opzione, la cui efficacia in entrambi i casi & sospensivamente condizionata all’efficacia della

Fusione.

Ciascuna proposta all’Assemblea & illustrata dalla relazione deg]i amiministratori redatta ai sensi
dell’articolo 125-fer del TUF nonché dell’Allegato 3A del regolamento adoftato con delibera
Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e resa disponibile al pubblico secondo termini e condizioni di

legge.

Fusione sara modificato come segue:

- di attribuire al Consiglio di Amministrazione per il periodo di cingue anni é?azwa,g
e,

deliberazione, la facoltd di aumenrare a pagamento e in via scindibile, il capitale sociale ai sensi
dell’art: 2443, cod. civ., con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 3, 6 e 8,
cod. civ., per un importo massimo complessivo di Eure 800.000 (ottocento mila), riferito al solo
valore nominale (cui si aggiungerd il sovrapprezzo che risultera dovuio), mediante emzsszone di

Pl

massime n. 4.589.893.575 azioni ordinarie prive di indicazione del valore nommale




2.1.5.

stock option 2014-2018 di SEAT Pagine Gialle S.p.A.” approvaio dall’Assemblea Ordinaria dell’8

marzo 2016, - condizionandone sospensivamente gli effetti all’efficacia della fusione per

* incorporazione di Italiaonline S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A..

- di delegare al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443, cod. civ.,, la facolta di
aumentare il capitale sociale a j19.agar;\*zenr0, in una o pin volte, anche in via scindibile, fino al 9
settembre 2018, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, cod. civ., per
un numero di Jazioni ordinarie non superiore al 10% del numero di azioni ordinarie
complessivamente in circolazione alla data di eventuale esercizio della delega e comunque per
massime 11.474.733.937 azioni ordinarie. In particolare, il -capitale sociale potra esser aumentato
(i} ai sensi dell’art. 2441, comma 4 primo periodo, cod. civ., mediante conferimento di beni in natura
avenii ad oggeiio aziende, rami d’azienda o pariecipazioni, nonché beni conferenti con I'oggetio
sociale della Societa e delle societd da questa partecipate, e/o (ii) ai sensi dell’art. 2441, comma 4,
secondo periodo, cod. civ., qualora le azioni di nuova emissione siano offerte in sottoscrizione a
investifori istituzionali e/o a partner, industriali e/o finanziari che il Consiglio di Amministrazione
ritenga strategici per Uattivitd della Societa. Ai fini dell’esercizio della delega di cui sopra, in
entrambi i casi al Consiglio di Amministrazione & conferito ogni potere per fissare, per ogni singola
tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione (comprensive dell’eventuale sovrapprezzo) e il
godimento delle azioni Qrdinarie, net limiti di cui all’art. 2441, commi 4 e 6, cod. civ., restando
inteso che il suddetto prezzo di emissione potra anche essere inferiore alla preesistente pariti

coniabile, fermi restando i limiti di legge.”

Espletamento della procedura di cui al Régolamento OPC

Alla data dela presente Relazione, Italiaonline esercita su SEAT un controllo di diritto ai sensi

dell’art. 93 del TUF e, pertanto, SEAT e Italiaonline risultano essere parti correlate.

Inoltre, in considerazione della rilevante dimensione dell’operazione di Fusione, la stessa si qualifica
come operazione di maggiore rilevanza di cui all’art. 5 Regolamento OPC nonché ai sensi della

Procedura OPC di SEAT.

Pertanto, SEAT, in quanto societd avente azioni quotate su un mercato regolamentato, ha sottoposto
le attivita relative alla determinazione del rapporto di cambio e degli ulteriori elementi giuridici,
economici e industriali della Fusione alla disciplina in materia di operazioni con parti correlate di

maggiore rilevanza di cui alla propria Procedura OPC.
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2.2

Al fine di rilasciare un parere sull’interesse di SEAT all’esecuzione della Fusione ¢ sulla correttezza
sostanziale dei suoi termini essenziali, il Comitato degli Indipendenti ha incaricato 1’Advisor

Indipendente.

Il Comitato degli Indipendenti & stato coinvolto nella fase delle trattative e nella fase istruttoria
attraverso la ricezione di un flusso informativo completo e adeguato ¢ con la facolt di richiedere
informazioni e di formulare osservazioni al management incaricato della conduzione delle trattative e

dell’istruttoria.

It Comitato degli Indipendenti ha espresso in data 20 gennaio 2016 parere favorevole in relazione

alla Fusione e, in partlcolare n merito all’interesse della societd al complmento della stessa ed alla

kS

convenienza e correttezza sostanzmle delle relative condizioni.

. Le fasi della procedura seguita al riguardo sono descritte nel documento mformatlvo redatto ai sensi

deiF articolo 5 del Regolamento Parti Correlate e in conformita allo Schema di cui all’ Allegato 4 al
Regolamento OPC (“Documento Informative™) che sard messo-a disposizione del pubblico e presso
la sede sociale entro sette giomi dall’approvazione dell’operazione da parte del Consiglio di
Amministrazione e dunque entro il 27 gennaio 2016 sul sito infernet www.seat.it — -sezwne

P
“Investor&Governance — Operazioni Straordinarie — Fusione per mcorpomzwne Ijﬂixao

Pagine Gialle”.

L’integrazione ha Iobiettivo di creare un dperatore leader nel mercato italiano del digifal advertising
per grandi account e dei servizi di marketing locale per le piccole ¢ medie imprese, in grado di offrire
visibilith sul web (realizzazione di siti internet ¢ mobile, atfivita inerenti il posizionamento e la
gestione di campagne pubblicitarie sui motori di ricerca, servizi di e-commerce, gestione della

presenza sui social neiwork), olire che sui mezzi tradizionali cartacei e telefonici e su quelli di terz.

Il progetto di Fusione risponde ad un razionale strategico 1 cui elementi qualificanti si possono cosi

riassumere:

- opportunita di generare ricavi aggiuntivi per effetto della complementarieta della base clienti e

del portafoglio prodotti di SEAT e Italiaonline;

- miglioramento del portafoglio prodotti di SEAT, attraverso un magglor c;ontenmo mnovatlvo €

P'utilizzo delle competenze digital di Itatiaoniine:
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2.2.1

- efficienze di costo, ottimizzazione delle risorse inferne ¢ capacita di attirare nuovi talenti.

Tali obiettivi sono realizzabili solo attraverso la Fusione, poiché ¢ richiesta la piena condivisione

-delle strategie di prodotto ¢ del processi di innovazione che difficilmente si otterrebbe attraverso

accordi di partnerships, quali ad esempio quelli attnalmente in essere tra le Societa Partecipanti alla

Fusione.

Infine, le ragioni sottese alla scelta della modalitd inversa della Fusione risiedono anche nel
mantenimento da parte della Societa Risultante dalla Fusione dello status di societa quotata, che

altrimenti avrebbe perso in ipotesi di fusione di SEAT in Italiaonline.

Opportunita di generare ricavi aggiuntivi per effeito della complementarieti della base clienti
e del portafoglio prodotti di SEAT e Italiaonline

La base clienti di SEAT e Italiaonline presenta una limitata sovrapposizione, evidenziando

opportunitd commerciali che il piano si propone di cogliere.

SEAT & leader di mercato nel segmento dei servizi marketing alle piccole-medie imprese (PMI) con
una base clienti di circa 266.000 aziende, mentre Italiaonline con circa 500 clienti & un operatore di
riferimento per i servizi digital nel segmento Large account. Conseguenza di tale differenziazione &
la limitata sovrapposizione dei clienti comuni, in quanto solo il 10% dei Large account di

Italiaonline é anche cliente SEAT.
Inoltre, il portafoglio prodotti e servizi delle due societa & complementare:

- Tofferta SEAT include prodofii e servizi tradizionali (print), oltre ad una linea digital che

include le directories online ed 1 siti internet e mobile;

- Italiaonline offre servizi di digital advertising facendo leva sulle proprie web properties

(oltre 10 milioni di account email attivi e 59% di Internet market reach).

In considerazione di quanto sopra, il piano si propome di cogliere opportunita commerciali
indirizzando la base clienti non sovrapposta attraverso un portafoglio prodotti e servizi integrato e
conseguentemente di consolidare attraverso tale strategia il vantaggio competitivo nei mercati di

riferimento.

In particolare, con riferimento al segméhto large clients, il piano prevede la costruzione di un’offerta

_¢ di un modello di pricing integrati rivolti in particolare a quei clienti (ad es. banche, assicurazioni,

TLC, franchising, etc.) che dispongono di reti di vendita proprie e che necessitano di essere

supportate su futto il territorio nazionzale.
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2.2.2 Mlglloramento del portafoglio prodotti di SEAT, attraverso un maggior contenuto innovativo e
Vutilizzo delle competenze digital di Italizonline

SEAT sta attraversando un processo di trasformazione della propria base di ricavi caratterizzato da
una 51gn1ncat1va conirazione dei volumi di vendita relativi ai prodotti pii tradlzmnah quali “Print” e

“Voice”, solo parma]mente compensata dai prodotti digizal. Tale andamento negativo ha interessato
anche 1 principali peers di Regno Unito, Francia, Canada e Stati Uniti ed & stato gestito attraverso

una strategia di diversificazione dei ricavi a favore di un maggior peso dei prodotti e servizi digital.

Negli ultimi anni SEAT ha inoltre sviluppato molteplici partnership con operatori attivi nel mercato
dell’advertising su canali web (servizi di display advertising, di SEM - search engine marketing -
Google AdWords e campagne pubblicitarie hyperlocal - Adv on Facebook), televisione (es. Sky),
radio, cinema, quotidiani e magazine. Tali prodotti sono erogati tramite il Reselling di servizi di terze
parti ¢ prevedono una remunerazione secondo il meccanismo del Revenue sharing. Tali accordi da un
lato hanno consentito un incremento significativo dei ricavi, dall’altro hanno tuttavia comportato una
significativa riduzione della marginalita di prodotto, a causa degli elevati costi commerciali e

industriali associati.

E’ previsto che la Fusione consenta alla societ risultante dalla stessa, da un lato, di selezionare le
partnership in base alla marginalita di prodotto e, dall’altro, di accelerare il processo  di
trasformazione sopra menzionato attraverso il rafforzamento delle partnership “strategiche”,

Pottimizzazione dell’offerta esistente ed il lancio di nuovi prodotti e serviziz=fa

svﬂuppo dei prodoiti, grazie all’ottenimento di economie d1 scala.

2.2.3 Efficienze di costo, ottimizzazione delle risorse inferne ¢ capacita di attirare nuovi talenti
L’integrazione delle reti di vendita delle Societd Partecipanti alla Fusione offre opportunita di
revisione del modello commerciale, mediante Paflineamento ai benchmark di mercato. Tale
opportunita si potrebbe tradurre quindi in minori costi commerciali ed in una maggiore efficacia

della forza vendita, grazie anche all’adozione delle best praciices commerciali.

Ulteriori efficienze potrebbero generarsi per effetto sia della generale riduzione del cost1 a segulto

della Fusione (quali, ad esempio, la razionalizzazione delle piattaforme tecnologwhe adottate da
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entrambe le aziende) che dell’incremento del potere negoziale nei confronti dei fornitori alla luce di

maggiori volumi di approvvigionamento.

Da un punto di vista organizzativo, la Fusione potrebbe consentire l’mtegrazibne di alcune funzioni

di Staff e di Operations. Tali benefici attesi potrebbero essere incrementati tramite la revisione e

T'ottimizzazione dei processi operativi, concentrando le risorse su attivita core,

Inoltre, 1a Fusione potrebbe consentire una rivisitazione del modello operativo legato alla produzione
dell’ offerta Web attraverso la gestione a livello centrale di alcune delle attivita, diverse dalla vendita,
attualmente concentrate presso le filiali territoriali (DLS). Tale iniziativa, oltre a migliorare il livello

di soddisfazione della clientela (e a consentire una riduzione del churn) grazie ad un “time to marker”

" pilt rapido ed efficace, dovrebbe consentire notevoli benefici in termini di risparmio di costi dovuti

all’ottimizzazione dei processi.

Infine, la nascita del leader del mercato italiano del digital advertising per grandi account e dei
servizi di marketing locale per le piccole ¢ medie imprese consentird di attrarre talenti

rappresentando un’opportunitd di volano tecnologico e, a tendere, di sviluppo occupazionale.

Piano economice e finanziario, con indicazione delle risorse ﬁnanznarle destinate al
soddisfacimento de]la Societd Risultante dalia Fusione
Piane economico e finanziario

Il piano economico e finanziario (il “Piano™) & stato sviluppato su un orizzonte temporale di 3 anni

fino al 2018. Tale orizzonte temporale & stato ritenuto sufficiente alla luce anche dellipotesi di

- rimborso nel 2016 del debito assunto dalla incorporanda Italiadnline S.p.A. e di insussistenza di altro

indebitamento finanziario per tutto il residuo periodo di pianc.

11 Piano ¢ stato predisposto sulla base dei principi contabili internazionali IFRS adottati da entrambi i

Gruppi facenti capo a SEAT e Italiaonline.

I Piano & costruito a partire dalla previsione aggiornata di chiusura dell’esercizio 2015 del gruppo
facente capo a Italiaonline S.p.A., comprensivo delle attiviti inerenti al gruppo della controllata
incorporante SEAT, su cui sono state innestate le previsioni per il triennio 2016-2018. Al fine di
consentire il confronto tra i valori relativi delle Societa Partecipanti alla Fusione, necessario per la
determinazione del rapporto di concambio azionario, il Piano & stato costruito a partire dai piani c.d.
“stand alone” dei gruppi SEAT, da un lato, e Tialiaonline — esclusa SEAT, - dall’altro lato, e su

questi sono stati innestati i benefici derivanti dalla Fusione e simulati gli effetti contabili della stessa,
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pervenendo cosi all’elaborazione del Piano, che ¢ riferito al gruppo combinato Italiaonline/SEAT.

Il Piano, pertanto, comsidera I’avvenuta esecuzione defla Fusione, operazione che interviene
successivamente all’acquisito controllo di SEAT da parte di Italiaonline; tenuio conto che le attivita
relative all’allocazione del corrispettivo dell’acquisizione (Purchase Price Allocation — PPA), ai
sensi di quanto disposto dal’IFRS 3 Aggregazioni aziendali; sono ancora in corso, nel Piano la
diiferen-ia oc-)ntabile' emergente fra il fair value del prezzo sostenuto per 1’acquisizione del controllo e
1l fair value delle attivita nette acquisite & stato allocato interamente in via provvisoria a goodwill. Si
precisa infine che il Piano presuppone I’assenza di eventi di impairment o perdita di valore degli

assets,

Per quanto riguarda le tematiche fiscali, le assunzieﬁi di Piano ipotizzano (i) la recuperabilita delle
perdite fiscali pregresse da parte della Societa rlsultante dalla Fusione realizzate in costanza di
consclidato fiscale facente capo alla medesima SEAT nei [imiti previsti dalla normativa in materia;
(i) un esito positivo dell’interpeflo che verra presentato all’Agenzia delle Entrate per la
disapplicazione della disciplina in materia di riporto degli interessi passivi indeducibili, di cui all’art

96, comma 4 del T.U.LR., prevista dall’art. 172, comma 7, del medesimo Testo Unico.
11 Piano non prevede che vi siano distribuzioni di dividendi.

Il Piano € basato su un insieme di assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed azioni strategiche
legate all’andamento di variabili in gran parte non controllabili. Inoltre il piano prevede il lancio ¢ la

diffusione di nuovi prodotti con il raggiungimento di tivelli predefiniti di ricavi.

Per effetto dell’aleatorietd connessa alla realizzazione di qua151351 evento futuro non pud essere

quantificazione delle grandezze economico-finanziarie nelle quah sl articola.

Pid in dettaglio le principali assunzioni ipotetiche riguardano:

. per le attivita di SEAT, = partire da una situazione ancora relativamente poco equilibrata e
mefficiente sotto il piano operativo, anche nel confronto con i principali peers internazionalt, il
Piano ipotizza una seric di azioni strategiche con 1’obiettivo di conseguire la sostenibilita del

business nel medio-lungo termine, mirando in particolare alla stabilizz_é‘z'{ione_‘ (delta base della
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clientela e dei ricavi e al ritorno della marginalita operativa a livelli prossimi a quelli dei peers.
Le principali direttrici di azione riguardano le attivita legate alla relazione con la clientela (dal
customer care, al modello commerciale, al modelio produttivo), la riduzione dei costi operativi
e il rinnovo e rilancio dei prodotti core, ossia directories cartacee, online & telefoniche, servizi
di web marketing e di digital advertising, inclusi la gestione di campagne pubblicitarie e la
generazione di leads attraverso i social network e i motori di ricerca, anche facendo leva sugli
assets di Italiaonline, rappresentati dal traffico generato dalle importanti properties online

(Libero, Virgilio) e dalle competenze digital;

. per le attivitd di Italiaonline si ipotizza il continuo sviluppo delle attivita di advertising,
utilizzando in particolare le forme pit innovative quali il video advertising ¢ il targeting, e
seguendo ’evoluzione dello usage verso il mobile, puntando a incrementare fa céipacitﬁ di
monetizzazione del traffico. Inolire si ipotizza lo sviluppo di partnership per la distribuzione

di inventory di terze parti;

. grazie alla completa integrazione tra i due business, da conseguire attraverso la Fusione, &
inoltre prevista la generazione di ricavi aggiuntivi grazie alla complementarieta della base
plienti e del portafoglio prodotti delle due societa e di ottenere significative efficienze di costo.

- Per maggiori informazioni si rinvia al paragrafo 2.2 “Motivazioni, obiettivi gestionali e

programmi formulati per il loro consegnimento™ della presente Relazione.

Le principali-grandezze economico-finanziarie e i Key Performance Indicators (KPIs) del Pianc sono

i seguenti:
. I ricavi sono stati stimati:
*" peri12015 in circa Furo 459 milioni’;

* - peril 2016 in calo rispetto all’esercizio precedente per effetto degli ordini commerciali 2015,
it cul andamento nell’arco temporale di Piano & previsto in miglioramento, e del limitato

impatio sulla top line delle azioni di sostegno delle vendite previste nel Piano;

' i dato normalised, ossia esposto al netto deli’effetto derivante dal cambiamento del criterio di stima della quota di
ticavi aftribuibile alla componente online dell’offerta PagineBianche® applicato da SEAT a partire dal 1° trimestre del
2015, ammonta a circa Euro 449, milion]. Esso rappresenta il dato confrontabile con i successivi periodi del Piano.
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® - per il 2018 flat o lievemente superiori rispetto al 2015 normalised (CAGR 2015-2018: 0% =
+0,3%);

= ricavi digital attesi in aumento dall’attuale 64% {dato normalised 2015) al 75%+80% dei
ricavi 2018 (CAGR 2015-2018 high single digit);

. per quanto riguarda 1’Ebitda:

’Ebitda margin normalised per il 2015 & atteso a circa il 9% dei ricavi;

* gia a partire dal 2016, I'Ebitda margin & atteso in crescita grazie alle azioni di riduzione dei
costi e di recupero della marginalita, in particolare attraverso lo spostamento del mix dei

ricavi verso i el 2018 inLOiT:O al 25%+30%
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dei ricavi;

= di conseguenza, I’Ebitda & atteso crescere lungo I’arco di piano con un CAGR 2015-2018 del
40%+45% (rispetto al dato normalised 2015,

. gli nvestimenti (capex) del periodo riguarderanno essenzialmente le infrastrutture
tecnologiche ¢ saranno volte al miglioramento dell’offerta e alla semplificazione e
aggiornamento dei processi e sistemi. Tenuto conto delle maggiorl esigenze di rinnovo
iniziale, la loro incidenza sui ricavi & prevista calare progressivamente, dal 9% atteso nel 2015

fino ad un livello, ritenuto fistologico, intorno a circa I'8% nel 2018;

. il Free Cash Flow & atteso. in significativa crescita per tutto I’orizzonte di Piano, con una cash

conversion (Ebitda to Free Cash Flow) nel 2018 stimata ad un livello intorno al 55%-60%

deli’Ebitda per effetto dei miglioramenti degli indicatori economici d1 cui so,gta ¢ delle
/

incisive azioni di miglioramento del capitale circolante, con

gestione del credito verso i clienti PMI;

¢ atteso inizialmente in calo, per ritornare nel 2018 sostanzialmente ai livelli"del-2015. Dal

2016 1l livello di ARPA @ atteso in lieve crescita nell’arco temporale di Piano.

1l seguente prospetio di sintesi riassume 1’andamento stimato dei principali indicatori economici,
patrimoniali ¢ finanziari del gruppo risultante dalla Fusione durante I’arco temporale del Plano
Industriale:
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del’EBITDA

(ir. milioni di Euro, 2015E 2018E CAGR 2015E-2018E
eccetto le percentuali }_
Ricavi 459
Ricavi normalised "’ 449 In linea o 0%+ +0,3%
leggermente
superiori al livello
del 2015
- EBITDA 52
EBITDA 42 +40% + +45%
normalised”
EBITDA margin 11,3%
"EBITDA margin 9,3% 25%+30%
normalised™
Investimenti (capex) 41,9
Capex margin 9,1% 7,6%
Free cash flow 12,7 Cash conversion: +75% + +80%
55%+60%

(1) Dato normalised esposto al netto dell ‘effetic del cambiamento del criterio di stima della quota di ricave attribuibile alla componente
online dell'offerta PagineBianche, oggetto di revisione a partire dal primo trimestre dell'esercizio 2015, al fine di riflettere le evidenze
provenienti dai dati di usage, inteso come proxy della generazione di leads per i clienti. Esso rappresenta, il dato confrontabile com i

successivi periodi del Piano Industriale.

3.2 Struttura dell’indebitamento delle Societa Partecipanti alla Fusione

SEAT =

Si pre'{fede che il gruppo SEAT mostri alla data del 31 dicembre 2015 un indebitamento finanziario

netto positivo per Euro 101,1 milioni, quale risulta dal seguente prospetto:
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. inmilioni di £uro. -~ 2015E

- Indebitamento finanziario 9,0
- corrent_e . 9.0
- non corrente ,

- Credifi finanziari correnti (0.8)

- Disponibilita liquide . -{109,3)

itd finanziario netto _ Qoty’

Sostanzialmente I’intero debito, corrente & non corrente, & rappresentato dal debito residuo di due
contrafti di locazione finanziaria in essere con Mediocredito Industriale S.p.A. (Gruppo Intesa
Sanpaolo) e relativi a due porzioni del complesso immobiliare di Torino presso cui ha sede Ia

Societs,

Si segnala che le disponibilitd liquide ammontano a Furo 109,3 milioni di cuj circa 4,5% soggetie a

vincolo/garanzia.

La seguente tabella sintetizza gli elementi essenziali di tali contratti:

Valore finanziato 17.064.183

Debito residuo al 31/12/2015 ' 10.404.9419

Durata dal 23/ 12/2023 al 23/12/2023

Rimborso S Secéndo un piano di ammortamento con rata costante
Valore di riscatto 1% del valore finanziato

Periodo di pagamento interessi Trimestrale posticipato

Tipo interesse Indicizzatc; all’Euribor 3 mesi

Tasso | Euribor 3 mesi + 65 b.p.

Ttaliaonline

Si prevede che il gruppo Italiaonline mostri alla data del 31 dicembre 2015 Indebltamento '

Finanziario Netto per Euro 32,0 milioni, quale risulta dal seguente prospetto:
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. in'milioni-di-Eiiro. . - 2015E

- Indebitamento finanziario . 409
- cotrente . : 40,9
- 11on corrente i
- Credili finanziari correnti

- Disponitilita fiquide (8,9)

Indebifamento finanziario nette. -’ .. 320

Si segnala che le disponibilita liquide ammontano a Furo 8,9 milioni di cui circa Euro 0,7 milioni

soggette a vincolo/garanzia.

In data 7 agosto 2015, Haliaonline, in qualitd di prenditore, ha sottoscritto con Banca IMI S.p.A., in
qualitd di banca finanziatrice, un confratto di finanziamento d&i tipologia “senior short term”
destinato, infer alia, all’emissione di una garanzia di esatto adempimento c.d. cash confirmation
letter e a finanziare il pagamento del prezzo delle azioni di SEAT nel contesto dell’OPA, per un

importo di Euro 41.146 migliaia e con rimborso previsto alla scadenza del 5 agosto 2016.

Nella tabella che segue sono riportati i principéli termini e condizioni del finanziamento:

Finanziamento Contratto di Finanziamentoe denominato “€ 113,000,000 Senior Short
Term Facility Agreement” sottoscritto in data 7 agosto 2015 tra la
Banca Finanziatrice, da una parte, e Italiaonline dall’altra parte.

Dmporto utilizzato 41.146.241,18

Beneficiario Italiaonline (in seguito, la Societd Risultante dalla Fusione).

Arranger Banca IMI S.p.A.

Banca Finanziatrice Banca IMI S.p.A.

Banca Agente Banca IMI S.p.A.

Scopo del Finanziamento per complessivi massimi Euro 115.000.000,00, da
Finanziamento utilizzarsi per (i) I’emissione della garanzia di esatto adempimento,

nonché (ii) il pagamento del corrispettivo delle azioni SEAT apportate
all’OPA. durante il periodo di adesione e, successivamente, durante la

~ riapertura dei termini. Il finanziamento copriva inoftre I’adempimento
‘ déi}’eventu.éle obbligo di acquisto ai sensi delParticolo 108, comma 2,
de] Testo Unico della Finanza e/o ’adempimentc dell’eventnale
obbligo di acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del Testo

Unico della Finanza, fattispecie poi non verificatesi ad esito dell’OPA.

Rimborso L’intero importo in linea capitale del Finanziamento dovrd essere
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rimborsato alla data di scadenza finale del 5 agosto 2016.

La predetta data finale di scadenza del Finanziamento potrd ¢ssere
posticipata dal Beneficiario al 7 novembre 2016, subordinatamente al
soddisfacimmento di talune condizioni previste nel contratto di
finanziamento, tra cul — in particolare — (i) ’assenza di un qualsiasi
inédempimento (c.d. event of defaulf) (it} ’approvazione della Fusione
da pafte‘ dei consigli di amministrazione di Italiaonline e di SEAT; (jii)
il pagamento alle banche finanziatrici di una commissione di
estehsione; (tv) la consegna alla banca agente di; (a) un programma che
evidenzi le fasi e la relativa tempistica per il completamento della
Fusjone e (b) uﬁa certificazione del chiéf financial officer e del legale
rappresentanie del Beneficiario contenente le ﬁrevisioni di cassa su
base mensile che dimostrino 1a capacita del Beneficiario di rimborsare
il finanziamento, considerando anche eventuali apporti di capitale dei
soci e, in tal caso, di copia delle relative lettere d’impegno sottoscritte
dal relativo socio.

La predetta data finale di scadenza del finanziamento posticipata la
prima volta al 7 novembre 2016 potra essere posticipata una seconda
volta dal Beneficiario al 6 febbrajio 2017, subordinatamente al
soddisfacimento di talune condizioni previste nel contratto di
finanziamento, tra cui — in particolare — (i) I’assenza di un qualsiasi
madempimento (c.d. event of default) (ii) il pagamento alle banche

finanziafrici di una commissione di estensione (iii) la consegna alla

* banca agente di (a) una cettificazione dei legaic rappresentanic def

Beneficiario che confermi che la Fusione si prevede sia completata

entro la data del 6 febbraio 2017 ¢ (b) una certificazione deLs; '

ficia 'a.s-

le previsioni di cassa su base mensile che dimostrino

financial officer e del legale rapprésentante del Ben

Beneficiario di rimborsare il Finanziamento, consid
eventuali apporti di capitale dei soci e, in tal caso, dx\

relative lettere d’unpegno sottoscritte dal relativo socio. - ™%

Obbligo di rimberso

anticipato




confrollo di Libero e del Beneficiario {(c.d. change of control), (iii)
importi rinvenienti da aumenti di capitale sottoscritti e versati dai soci
per cassa nel Beneficiario (entro i limiti ¢ alle condizioni contenute nel
contratto di finanziamento); (iv) emissioni di obbligazioni sul mercato
dei capitali e altre forme di indebitamento (entro i limiti e alle
condizioni contenute nel contratio di finanziamento); (iv) distribuzione
di dividendi da SEAT a Italiaonline (fermo restando che alla data del
documento d’OPA non risultava che gh organi sociai di SEAT
avessero previsto la distribuzione di dividendi); (v) ricezione di
proventi da dismissioni -di asset (cniro i limiti e alle condizioni
cortenute nel contratto di finanziamento) e (vi) in caso di mancata
approvazione del progetto di Fusione ai sensi dell’articolo 2501-fer del
codice civile da parte del consiglio di amministrazione di Italiaonline e

di SEAT entro il 31 marzo 2016.

Aminesso, in via totale o parziale (ma, se parziale, per importi

superiori a Euro 5.000.000,00).

Con riferimento a ciascuna somma erogata ai sensi del contratto di
finanziamento, la somma tra margine e Euribor a 3 o 6 mesi (a seconda
del periodo di interessi). Il margine applicabile al finanziamento & pari
a 85 basis point per annum fino al 5 agosto 2016, con successivo
incremento a 160 basis point per annum in caso di posticipo della data
di scadenza finale al 7 novembre 2016 e con successivo incremento a

185 basis point per annum in caso di secondo posticipo della data di

Periodi di interessie
data di pagamento

deghi i_nteressi

Gli interessi che, di volta in volta, matureranno sul finanziamento
saranno corrisposti alla scadenza di ciascun periodo di interessi (avente
durata trimestrale o semestrale o la diversa durata che potrd essere

concordata fra le part).

Dichiarazioni e

Garanzie

In linea con la prassi del mercato bancario per finanziamenti di importo

" e natura similari.

Impegni generali

In linea con la prassi di mercato per finanziamenti di importo ¢ natura
similari. II contratto di finanziamento contiene una clausola di negative
pledge ai sensi della quale, sempre in linea con la prassi di mercato per

finanziamenti di importo e natura similari, il Beneficiario si impegna a
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non concedere diritti reali di garanzia sui propri asset, fatti sabvi il
pegno sulle azioni ‘ordinarie SEAT di volta in volta detenute da
Beneficiario (di cui infra) e alcune specifiche eccezioni.

Inoltre, il contratto di fmanziamenfo contiene limitazioni alla
distribuzione di div-idendi da parte di Italiaonline, SEAT ¢ la Societd
Risultante dalia Fusione. In particolare: (i) con riferimento ai dividendi
di Italiaonline, sussiste un divieto di distribuzione di dividendi da parte
della stessa, (ii) con riferimento ai dividendi di SEAT, gli importi |
percepiti da Italiaonline dovranno essere utilizzati per rimborsare il
Finanziamento ¢ .(iii) con riferimento alla Societd Risultante dalla
Fusione, la distribuzione dei dividendi & subor&inata al contestuale
rimborso integrale del Finanziamento. Si segnala che alla data del
documento d’CPA non risultava che gli organi sociali di SEAT

avessero previsto Ja distribuzione di dividendi.

Financial convenant

Italiaonline dovra far si che il rapporto tra Pimporto di cassa

disponibile (Available Cash) aggregato di Italiaonline ¢ SEAT ¢ il
relativo importo del finanziamento non sia inferiore a 1.05x.
La conformitd agli impegni finanziari di cui al Contratto di-

Finanziamento & soggetta a verifica trimestrale.

Eventi di default

- finanziari, la violazione di dichiarazioni, inadempimento da parte di

In linea con la prassi di mercato per operazioni analoghe, tra i quali il

mancato pagamento di importi dovuti, la violazione degli-\impegni

Italiaonline e di SEAT ad obbligazioni di pagamento relative ad
mdebitamento di natura finanziaria (in qualsiasi forma tecmca) per
1mpom significativi (c.d. cross-default), insolvenza
procedure concorsuali, sottoposizione dei proprif | betn

esecutive. |

Garanzia

Il contratto di finanziamento & assistito dal pesne e

Italiaonline sulle azioni ordinarie SEAT di volia in- volta\hetenu da)
Italiaonline. La garanzia reale contiene termini e condizioni i lmeaﬁ
con la prassi del mercato bancario per tale tipologia di operazioni.
Conformemente a tale prassi, tra I’altro, i diritti di voto connessi alle

azioni SEAT, di volta in volia detenute da Itahaonhne rlmarranno

integralmente in capo ai rispettivi titolari (fatto salvo 11 Ver'ﬁcarsu d; un
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3.3

inadempimento ai sensi del contratto di finanziamento).

Risorse finanziarie e sostenibilita del Piano economico e finanziario della Societa Incorporante
a seguito della Fusione

La Societa Risultante dalla Fusione subentrerd nel debito contratto da Italiaonline descritto nel
paragrafo 3.2. Il Piano & donseguentemente stato redatto anche allo scopo di dare evidenza dei flussi

di cassa netii consolidati disponibili per il servizio del debito, come dal seguente prospetto:

ity ariflioni of Euro: i

'2095E . 2016E . 2017E'.  2016E
Cash flow pfima del servizio del debito (52,6) 49 15,9 61,5
Interessi netti : 0.4 0.4 0oy ~ (00
Assunzione (rimborsc) finanziamenti 388 (42,1} - -
Variazione di attivitd/passivita finanziarie (5,9} - - -
Cash fiow netio , {19,2) (37,6) 15,8 61,4

In particolare, si & assunto che Iintero debito di Italiaonline, contratto per finanziare parte del costo
dell”OPA, sara rimborsato nel corso del 2016, grazie alle rilevanti disponibilita liquide iniziali e alle
previsioni di generazione di cassa netta operativa nell’arco di Piano. Inoltre nel Piano si ipotizza che
il debito di SEAT a titolo di ldcazione finanziaria sard estinto anche eventualmente mediante

cessione dell’ intero contratto a terze parti.

Di seguito 1l dettaglio dell’evoluzione dell’indebitamento finanziario netto consolidato previsto nel

Piano:
"in mifioni di Euro - 2015E 2016E  2017E 2018E
. - Indebitamento finanziario 48,9 0,1 0,1 . 0.1
- correnfe 49,9 0,1 0,1 0,1
- non correrite
- Crediti finanziari correnti (0,8) (0,8) (0,8)
. - Disponibilita liquide (118.2) (80,6) (96,4)
indebitam ento finanziario netto (891 @13 (eT1) -

In considerazione delle assunzioni sopra esposte, emerge dunque che P’intero indebitamento
consolidato previsto al 31 dicembre 2015, principalmente rappresentato da quelio di Italiaonline, sara
rimborsabile mediante le risorse consistenti nelle disponibilitd liquide consolidate, principalmente
quelle di SEAT, gid previste alla medesima data, in quanto (i) tali disponibilitd superano

I’ammontare del debito e (11) il cash flow netto disponibile consolidato (prima del servizio del debito)
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4.1

¢ previsto positivo per Pintero arco di Piano, sicché non sono previste future.assunzioni di

indebitamento finanziario allo scopo del rimborso di quello previsto al 31 dicembre 2015.

Valori attribuiti alle Societa Partecxpantl alla Fusione ai fini della determinazione del Rapporto
di Cambio

Situazioni patrimoniali di fusione e Jairness opinion relative al Rapporto di Cambio

Al sensi e per gli effetti dell'art. 2501-guater, comma 2, del Codice Civile, i Consigli di
Amministrazione del 20 gennaio 2016 delle Societa Pariecipanti alla Fusione hanno deliberato di
effettuarc la Fusione sulla base delle situazioni patrimoniali delle Societa Partecipanti alla Fusione
riferite alla data del 30 settembre 2015 ¢, segnatamente, delle relazioni finanziarie civilistiche

relative ai primi nove mesi del 2015, approvate dai rispettivi Consigli di Amministrazione di SEAT e

_Italiaonline in data 10 novembre 2015,

La documentazione a supporto della determinazione del Rapporto di Cambio da parte del Consiglio
di Amministrazione di SEAT comprende, in aggiunta alle relazioni finanziarie sopra richiamate, tra

T altro, i seguenti documenti:

@] gli statuti vigenti delle Societa Partecipanti alla Fusione;

() . ipiani industriali 2016-2018 c.d. “stand alone™ delle Societa Partecipanti aila Fusione;

(i)  recenti bilanci ed eguity reports degli analisti finanziari relativi a societa quotate
comparabili alle Societi Partecipanti alla Fusione;

(iv) analisi di mercato relative al settore di riferimento delie Societd Partecipanti alla Fusione,

Il consiglio di amministrazione & giunto alla determinazione del R Rapporto di Cambic a seguite di una

valutazione ponderata d1 SEAT e Itahaonhne tenendo conto della natura dell’ operazmne‘

Cambio.
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4.2 Descrizione dei criteri di valutazione utilizzati

La valutazione delle Societa Partecipanti alla Fusione ai fini della determinazione del Rapporto di
Cambio & stata effettuata secondo principi e metodi utilizzati nella prassi, anche internazionale, per

operazioni di analoga tipologia ed entita.

In primo Iuogo, & stato seguito il principio di omogeneita relativa e confrontabilita dei criteri di
valutazione applicati: neil’ambito di un’operazioﬁe di fusione, infatti, le valutazioni non sono
finalizzate alla determinazione dei valori economici assoluti delle societa partecipanti all’operazione,
quanto piuttosto all’ottenimento, attraverso 1’applicazione di.metodologie e assunzioni omogenee, di
valori tra loro confrontabili al fine di determinare il rapporto di cambio. Le valutazioni ottenute,
pertanto, assumono significato .nel loro profilo relativo e non possono essere considerate

rappresentative di una valutazione assoluta € a sé stante di SEAT e/o di Italiaonline.

in secondo luogo, le valutazioni sono statc condotte considerando SEAT e Italiaonfine su base cd.
“stand-alone”: tali valutazioni riflettono la situazione attuale e le prospettive future delle due Societa
Partecipanti alla Fusione considerate trascurando gli effetti della Fusione, ivi incluse le sinergie

iall mutamenti di

bt
N
‘]
)
Jl

Thal:  ~ogia ~ranoidas
conseguiviil, 05518 CONSIGeT

gestione dovuti alla Fusione.

Quanto ai metodi, nell’ambito di una generale revisione delle metodologic valutative previste dalla
dotﬁ*ina ed utilizzate nella migliore prassi per operazioni similari e tenuto conto dei limiti e delle
restrizioni rilevanti nel caso di specie, per esprimere valutazioni relative di SEAT e Ifaliaonline ai
fini della determinazione del Rapporto di Cambio, sono state utilizzate le metodologie: i) del c.d.
“Discounted Cash Flow” (DCF), nella versione “uﬁlevered”, volta a calcolare il valore attnale dei
flussi di cassa operativi che si stima SEAT e Italiaonline possano generarc in futuro, utilizzando
come riferimento i piani industriali sviluppati da entrambe le Societd Partecipanti alla Fusione; e ii)
dei multipli di Borsa, basata sull’applicazione ai risultati attesi di SEAT e Italiaonline dei
moltiplicatori impliciti nei prezzi di Borsa di selezionate societd quotate comparabili a SEAT e

Ité;liaonline.

La determinazione dell’equity value attraverso il DCF, di fatto, rientra nel pil ampio novero delle

~ valutazioni basate sul metodo dei flussi. Il metodo dei flussi considera I Enterprise Value (EV) come
il valore attuale di una successione di flussi di cassa operativi futuri, generati dall’impresa, tenuto
conto del valore dell’impresa stessa successivamente al periodo di previsione esplicita (cd. “Terminal
Value” o TV).

La valutazione & basata sulla seguente formula:
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OFCF, TV

EV = :
v £ (1+WACC)! T T+ wacey

dove:

*  OFCF = Operating Free Cash _flow annuale atteso nel periodo i;
* 1= NWmEro anni previsionali;

*  WACC = Weighted Average Cost of Capital.

I valore del capitale economico dell’azienda (Equity Value) & quindi determinato sommando ovvero
sottraendo all’EV I’ammontare del debito finanziario netto nonché alire partite: patrimoniali non

operative alla data di riferimento della valutazione.

_ Nell’applicazione del DCF si sono determinati i costi medi ponderati del capitale (WACC) delle
singole Societa Parfecipanti alla Fusione, sulla base dei guali sono stati scontati sia i flussi di cassa
dei business plan sia i flussi di cassa attesi oltre il periodo esplicito di piano ovvero il Terminal Value

per entrambe le Societd Partecipanti alla Fusione.

_ D E
WACC = KD(l—t)x(D+E)+ KEx(D_i_-E)

dove:

e Kd=Costo del Debito; “

¢ Ke = Costo dell’ Equiry,

. D = Debito;

e E= Equity;

e t= Taxrate.

In“particolare, il costo del debito rappresenta il costo del debito a medio e lungo termine di una

societa con un livello analogo di rischio, al netto dell’effetto fiscale. Il costo dell’Equity rappresenta

invece il rifomo atteso sul capitale di rischio e tiene conto pertanto del rischio associato

e,

-

all’investimento calcolaio sulla base del cd. “Capital Asset Pricing Model" secog,c{;é: l&" uéﬁfé’;\

formula: . ' PNt
Ke=rf+B(m—r1f)"

dove:

¢ rf=tasso atfeso di ritorno di un investimento privo di rischio

¢ B (= coefficiente che misura la correlazione tra il ritorno atteso dall’i

analisi ed il ritorno atteso dal mercato;
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. 5.1

¢ m = ritorno medio atteso dagli investimenti in equity sul mercato;

e . (mm - rf) = Equity Risk Premium (ERP).

La metodologia det multipli di Borsa determina il valore di una societ sulla base dell’applicazione a

~ determinati paraméiri economico-finanziari della societd dei multipli impliciti nelle valutazioni di

mercato di societd 'quotate. comparabili alla stessa. In particolare, nell’applicazione di tale
metodologia il valore del capitale economico dell’azienda € stato determinato tramite un processo di:
i) identificazione delle imprese quotate comparabili all’azienda; ii) calcolo dei multipli impliciti nelle
valutazioni di mercato delle societd quotate comparabili individuate, e iii) applicazione ai risultati

deli’azienda di tali multipli impliciti.

Inolire, quale metodologia di controllo ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio & stata
utilizzata la metodologia delle operazioni precedenti comparabili, che determina il valore di una
societd sulla base delle valutazioni espresse in occasione di operazioni precedenti comparabili
all’operazione in esame, in termini i} di profilo di attivitd ed economico-finanziario della societd

oggetto di valutazione, e ii) di struttura dell’operazione.

Infine, si segnala che la metodo _ ore di una societa sulla
base della capitalizzazione dei relativi titoli negoziati sui mercati regolamentati — e a metodologia
dei target price degli analisti di ricerca - che determina il valore di una societd sulla base delle
valutazioni obiettivo che gli analisti finanziari pubblicano sulla societa stessa - non sono state
ritenute applicabili a causa: i) dello status di Italiaonline quale societa privata; ii) della scarsa
significativita dei prezzi di mercato delle azioni ordinarie SEAT, tenuto conto della scarsa liquidita e
dell’elevata volatilita recente del prezzo di Borsa delle stesse, e iii) dell’éssenzar di copertura di

ricerca e pertanto di farget price per le azioni ordinarie SEAT.

. T rapporto di cambio stabilito ed i criteri seguiti per la determinazione di tale rapporto

11 Rapporto di Cambio

In data 20 genmaio 2016, i Consigli di Amministrazione di Haliaonline e di SEAT - in tale secondo
caso dopo aver preso atto del motifzato parcre favorevole del proprio Comitato degli Indipendenti -
hanno approvato i Rapporto di Cambio tra azioni ordinarie SEAT e azioni Haliaonline in base al
qﬁale si procedera alla assegnazione delle azioni della Societd Incorporante. Detto rapporto & stato
determinato dai Consigli, anche sulla base delle valutazioni espresse dai rispettivi advisor finanziari,

nella misura di numero 1.350 azioni ordinarie della Societd Incorporante, avente data di godimento
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5.2

5.2.1

identica a quella delle azioni ordinaric SEAT in circblazione alla data di efficacia della Fusione, per

ogni n. ] azione della Societa Incorporanda.
Non sono previsti conguagli in denaro.

Con provvedimento dell’l! novembre 2015, a seguito di istanza congiunta delle Societa
Partecipanti alla Fusione, il Tribunale di Torino ha designato PricewaterhouseCoopers S.p.A. quale
esperto comune incaricato di redigere la relazione sulla congruita del Rapporto di Cambio ai sensi e
per gli effetti dell’articolo 2501-sexies e 2501-bis, comma 4, del Codice C1v1le Tale relazione sara

messa a disposizione del pubblico nel rispetto della normativa applicabile.

Criteri di determinazione del rapporto di cambio -

Nel presente paragrafo vengono illustrate le modalitd con le quali sono stati applicati alle Societa
Partecipanti alla Fusione i criteri di valutazione desciitti nel paragrafo 4.2 e nonché le difficolta ed i

limiti incontrati nella determinazione del Rapporto di Cambio.
Applicazione delle metodologie di valutazione

Nell’applicazione della metodologia DCF, IEnterprise Value delle Societa Partecipanti alla Fusione
¢ stato determinato attualizzando i flussi di cassa operativi prospettici delle Societa Partecipanti alla

Fusione ad un fasso WACC che tiene conto, tra gli altri, degli elementi di rischio relativi

~ all’esecuzione dei business plan delle Socicta Partecipanti alla Fusione. Partendo dalla stima

dell’EnterpriSe Value cosi determinato, si & passati alla stima del valore unitario delle azioni tenendo
conto del valore della posizione finanziaria netta di ciascuna delle Societa Partecipanti alla Fusione,

comprensiva dei relativi aggiustamenti, e del numero di azioni emesse.

" Nell’applicazione delia metodologia dei Multipli di Borsa, tenuio conio dei profili di attivitd ed

economlco-pammomah di SEAT e Italiaonline, si & ritenuto quale maggiormente significativo il
multiplo EV / EBITDA di selezionate societa quotate operanti nei settori di r1fernnent0 fd
Ttaliaonline apphcato all’EBITDA atteso delle Societd Partecipanti alla Fusione.

dell’ Enterprise Value cosi determinato, si & passatl alla stima del valore unitario fe

Con riferimento alla metodologia di controllo, ossia quella delle transazioni precedentl coml)a,rablh

in virti delle caratteristiche delle societa Oggetto di Valutazlone si & ritenuta quale u,mca‘




5.2.2

- 523

Si segnala che, nell’applicazione delle metodologie di valutazione sopra esposte, la stima del valore
de__lw capitale economico di Italiaonline & stata effettuata sommando: 1) la stima del valore del capitale
economico di Italiaonline calcolata sulla base del piano industriale 2016-2018 c.d. “stand alone” di
Italiaonline, alla ii) stima del valore dell’80,2% del capitale economico di SEAT calcolata sulla base
del piano industriale 2016-2018 c.d. “stand alone” di SEAT. Tali stime di valore sono state effettuate

applicando in modo coerente le metodologie di valutazione sopra esposte.
Valori attribuiti alle azioni delle Societd Partecipanti alla Fusione

All’esito del processo valutativo volto alla determinazione del Rapporto di Cambio, tenuto alfresi
conto deglh esiti delle analisi di sensitivita effettuate, utilizzando i criteri DCF e dei Multipli di Borsa
¢ stato imdividuato un intervallo significativo di rapporti di cambio compreso tra un minimo di 1.215
¢ un massimo di 1.598 azioni ordinarie SEAT per ciascuna azione Italiaonline. Detta risultanza
risulta, altresi, confermata nel suo complesso sulla base del’applicazione del metodo di controllo

(transazioni precedenti comparabili).
Difficolta e limiti incontrati nella determinazione del Rapporto di Cambio

Al sensi dell’art. 2501 -guinguies, del Codice Civile, ai fini dell’espletamento dell’analisi valutativa
sopra descritta, sono state tenute in considerazione: (i) le particolari caratteristiche delle Societa
Partecipanti alla Fusione e (ii) le criticita che derivano dall’applicazione delle metodologic di

valutazione adottate per determinare il Rapporto di Cambio.
In particolare:

@ I’applicazione delle metodologie valutative & stata effettuata utilizzando dati economico—
finanziari previsionali elaborati da SEAT e da Haliaonline. Tali dati presentanc per loro
natura profili d’incertezza e indeterminatezza. In particolare, si segnalano i seguenti elementi
di incertezza, che sono stati apprezzati nella stima dei tassi di attvalizzazione ¢ nelle analisi

di sensitivita sulle valutazioni delle Societa Partecipanti alla Fusione:

* le Societa Partecipanti alla Fusione operano in un settore caratterizzato da elevate
opportunitd ma anche da gsignificativi elementi di rischio, legati principalmente

all’andamento macro-economico in generale;

®  una parte significativa della crescita dei ricavi e della riduzione d1 costi operativi attesi
nel periodo di piano (2016-2018) & associata ad iniziative che verranno intraprese nel
periodo di piano e, in particolare per SEAT, che esplicheranno i propri benefici
economico-finanziari nella parte terminale dei periodo di piano;

48



* SEAT & una societa riveniente da un recente e significativo processo di ristrutturazione,
relativo sia alla sua struttura finanziaria sia alla continua decrescita delle attivita -

tradizionali legate ai prodotti e servizi su supporto cartaceo;

(ii) Putilizzo di dati (quali i coefficienti beta ¢ i multipli di Borsa) tratti da osservazioni di
mercato si fonda sul presupposto che essi siano applicabili ai complessi aziendali oggetto di
fusione, in quanto riferiti a realtd comparabili con quelle in esame. Va tuttavia soﬁolineato
che, alla luce della specificita che c;aratterizza ciascuna realta imprenditoriaie considerata,

tale corriparabﬂita‘t € comungue parziale.

Modalita di assegnazione delle azioni di SEAT e data di godimento delle stesse.

In conseguenza dell’efficacia della Fusione, tutic le azioni Ttaliaonline verranno annullate e
concambiate con azioni ordinarie SEAT secondo il Rapporto di Cambio di cui al precedente

paragrafo 5.

II' concambio azionario fra azioni SEAT e azioni Italiaonline sara eseguito senza aumento del

capitale sociale di SEAT, mediante assegnazione agli aziomisti di Itahaonhne delle:

= n. 51.558.863.664 azioni ordinarie SEAT prive di indic_azione' ‘del valore nominale, pari

all’80,23% del capitaie sociale, possedute da Italiaonlihe alla Data del preseﬁte Progetto di

_ Fusione. Tali azioni saranno riassegnate ai soci di Italiaonline in modo che risultino ripartite
proporzionalmente alle partecipazioni da questi possedute in Ftaliaonline;

= n. 50.479.717.236 nuove azioni SEAT emesse e concambiate in applicazione del RﬂppOI‘tO di

Cambio per tener conto del valore del capitale economico di Italiaonline.

*

della medesima Incorporante gia in circolazione, nonché soggette alla gestlone a :

Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione ai sensi di legge.

Nessun onere verra posto a carico degll azionisti per le operazioni di concambio. Sl prevvedera a




8.1

Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o commissioni. In alternativa potranno essere

-attivate modalita diverse per assicurare la complessiva quadratura dell'operazione.

Le azioni dell'lncorporante assegnate per servire il concambio saranno messe a disposizione degli
azionisti deIl’Incofporanﬁa a partire dalla data di efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno di
Borsa aperta, o dal primo giorno di Borsa aperta successivo. Tale data sara resa nota nelle forme di
legge. Contestualmente ¢ con le stesse modalitd saranno altresi fornite eventuali ulteriori

informazioni sulle modalita di attribuzjone.

Data di imputazione delle operazioni delle Societh Partecipanti alla Fusione al bilancio di

SEAT, anche ai fini fiscali.

A smx 2@

La Fusione produrra effetti civilistici a far data dall'ultima delle iscrizioni prescritte dall’art. 2504-bis
del Codice Civile o dalla data successiva indicata nell'atto di Fusione. A partire da tale data la
Societd Incorporante subentrerd in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo alla Societa

Incorporanda.

Gli effetti contabili ¢ fiscali della Fusione saranno retrodatati alla data del 1° gennaio dell’esercizio
in cui si verificheranno gli effetti giuridici della Fusione. Le operazioni effettuate dall’Incorporanda

saranno imputate nel bilancio della Incorporante a parﬁre da detta data.

Riflessi fiscali delfa fusione sulle Societa Partecipanti alla Fusione

Oltre a numerosi altri riflessi tributari, che esplicheranno effetti di natura operativa sugli obblighi e

sulle formalita procedurali e di versamento delle imposte, i principali effetti tributari dell’Operazione

di Fusio_ﬁe S0N0 1 seguenti.
Neutralita fiscale della fusione

Al fini delle imposte sui redditi, la fusione & disciplinata dall’art. 172 D.PR. n. 917/1986 (Testo
Unico delle Imposte sui Redditi, di seguito “T.ULR.”); tale disposizione, da leggersi
congiuntamente, ‘per i soggetti che redigono il bilancio in base ai principi contabili internazionali,

all’art. 4 del decreto 1 aprile 2009, sancisce il principio di neutralitd e di continuitd dei valori fiscali.

Di- conseguenza, la fusione non costituisce realizzo né distribuzione delle plusvalenze e

‘minusvalenze dei beni della Societd Incorporante ed Incorporanda. I maggiori valori iscritti in

bilancio -dalfla Societd Risultante dalla Fusione non rileveranno ai fiscali, fatta salva la facoltd di
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8.2

esercitare ’opzione per ottenerne il riconoscimento fiscale ai sensi dellart. [72, comma 10-bis,
TUIR., mediante il pagamento di un’imposta sostitutiva secondo le modalitd, le condizioni e i

termini di cui all’art. 176, comma 2-ter, TU.LR., ovvero di altre normative speciali.

1l regime fiscale delle riserve e dell’aumento del patrimonio netto

La natura del patrimonio della Societa Risultante dalla Fusione, che assume concreto rilievo solo in

caso di distribuzione di esso ai soci, verra individuata secondo quanto previsto dall’art. 172, commi 5

e 6 TU.LR,, da leggersi — per 1 soggetti IAS/IFRS — congjuntamente all’art. 4 del decreto 1 aprile

2009, che, ‘in termini generaii, dispone che all’incremento di patrimonio netto della Societa
incorporante si applica il regime fiscale del capitale e delle riserve della Societd Incorporanda,
diverse da quelle eventualmente ricostituite pefché in sospensione d’imposta, che hanno

proporzionalmente concorso alla sua formazione.
Gli effetti della Fusione sulla tassazione consolidata

SEAT ha esercitato, in quaiité di societa consolidaﬁte, I’opzione per la tassazione di gruppo di cui
all’art. 117 ss. T.U.LR. (c.d. Consolidato fiscale nazionale).

La fusione per incorporazione di una socictd esterna al consolidato (Italiaonling) in una societd
inclusa nel consolidato (SEAT) si colloca nell’ambito delle operazioni disciplinate dalP’art. 11,
comma 3, D.M. 9 gingno i004, il quale stabilisce che la tassazione di gruppo non si interrorhpe
qualora permangano i requisiti di cui alP’art. 117 TU.LR.. Pertante, dal momento che la Fusione in
parola non incide sul rapporto di controllo tra SEAT e le societa gié incluse nel consolidato, che
permane inaiterato, nel rispetto delle soglie perceﬁmali stabilite dagli artt. 117 e 120 T.U.LR., nel

caso in esame la continuazione del consolidato & ammessa senza che sia necessarg)/ tai“fme il
, i

eventuali eccedenze di interessi passivi indeducibili oggetto di riporto in avanti ai sensi dell’art. 96, .
comma 4, T.U.LR.,, possono essere portati in diminuzione del reddito della societd incorporante

solamente al ricorrere dei requisiti e nei limiti stabiliti dall’art. 172, comma 7, TULR..
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8.5

8.6

maturate da SEAT nei periodi d’imposta in vigenza del consolidato non si applichino le limitazioni
contenute nel suddefto art. 172, comma 7, TULR.. Le suddette perdite potranno, pertanto, essere
utilizzate in compensazione, anche nell’ambito del consolidato fiscale, senza che sia necessario a tal
fine presentare un’apposita istanza di interpello, ai sensi dell’art. 11, comma 2, Legge n. 212/2000
(c.d. Statuto del contribuente, come modificato, a decorrere dall’l gennaio 2016, dall’art. 1 D.Lgs. n.
‘156/27015) e dell’art. 1, comma 3, D. Lgs. n. 156/2015.

Diversamente, poiché SEAT presenta eccedenze di interessi passivi indeducibili oggetto di riporto in
avanti ai sensi dell’art. 96, comma 4, TULR. di ammontare superiore al proprio patrimonio netto,
cosi come risultante dalla propria situazione patrimoniale al 30 settembre 2015 presa a riferimento ai

{ini della Fusione, determinato al netto dei conferimenti e dei versamenti effettuati nei ventiquattro

mesi anfecedenti alla data cui si riferisce la situazione patrimoniale medesima, la Societd

mcorporante, in presenza dei requisiti di vitalité economic_:a previsti dall’art. 172, comma 7, TULR.,

intende presentare un’apposita istanza di interpello, ai sensi dei sopra menzionati art. 11, comma 2,

" Legge n. 212/2000 (c.d. Statuto del contribuente, come modificato, a decorrere dall’l gennaio 2016,

dall’art. 1 D.Lgs. n. 156/2015) e art. 1, comma 3, DLgs. n. 156/2015, al fine di richiedere

- all’Agenzia delle Entrate la disapplicazione dei limiti alla riportabilita di tali eccedenze di interessi

passivi indeducibili, stabiliti dal medesimo art. 172, comma 7, TU.LR..

Con riferimento, invece, ad Italiaonline, non avendo la Societd Incorporanda né perdite fiscali
pregresse n¢ eccedenze di interessi passivi indeducibili oggetto di riporto in avanti ai sensi dell’art.

96, comma 4, T.U.LR., non assume rilevanza il disposto del gi citato art. 172, comma 7, TU.I.R.

Effetti sugli azionisti della societa incorporata

Al sensi dell’art. 172, comma 3, TU.LR,, il cambio delle azioni della Societd Incorporanda con
quelle della Societa Incorporante non comporta il realizzo di plusvalenze né di minusvalenze sulle

azioni date in cambio, il cui valore fiscale verra assunto dalle azioni ricevute.

Nel caso di azionisti non residenti, tuttavia, gli effetti fiscali dell’operazione dovranno essere

verificati anche sulla base della disciplina tributaria vigente nello Stato di residenza del socio.

Imposte indirette

La fusione costituisce un’operazione esclusa dall’ambito applicativo dell’TVA ai sensi dell’art. 2,
comma 3, lett. f), D.P.R. n. 633/1972 ed & soggetta ad imposta di registro in misura fissa pari a euro
200,00, ai sensi dell’art. 4, lett. b), Tariffa, Parte prima, allegata al D.P.R. n. 131/1986.

52



9.1

9.2

9.3

Previsioni sulla composizione dell'azionariato rilevante e sull’assetto di controllo di SEAT a _
seguito della Fusione '
Azionariato rilevante e assetto di controllo di Italiaonline

Alla data del 19 gennaio 2016, gli azionisti di Italiaonline, sulla base delle risultanze del libro soci

della societa, sono indicati nella tabella che segue:

Dichiarante Arzionista % del capitale g

Azionista B _ . % del capitale sociale

Libero Acquisition S.ar.]. @ T 66,15
GoldenTree Asset Management LP® ... ... .. e 18,24
GL Burope Luxembourg S.A 1.1 (“AVENUE) ceoomoooooeooooooo e, 15,61
Totale. . 100,00

¥ Libero Acquisition & controllata indirettamente da The Marchmont Trust attraverso (i) Marchmont Limited, (ii)
Marchco Holding Limited e (iii) Orascom TMT Investment S.a1.1 -

GoldenTres Asset Management LP opera in qualita di investmént advisor in relazione alie azioni detenute da
GoldenTree Asset Management Lux S.3 1.1, GoldenTree SG Partners L.P., GT NM L.P. ¢ San Bernardino County
Employees Retirement Association. '

2

Libero esercita il controllo di diritto su Italiaonline ma non esercita nel suoi confronti attivitd di

direzione e coordinamento ai sensi dell’articolo 2497 del Codice Civile.

Azionariato rﬂevgmte ¢ assetto di controllo di SEAT

Alla data del 19 gennaio 2016, I'unico azionista che, sulla base delle risultanze del libro soci,
come integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi della pormativa vigente ¢ dalle altre
informazioni a disposizione dell’Incorporante, possiede un numero di azioni ordinarie di SEAT
rappresentanti una partecipazioné_superiore al 5% del capitale sociale & Italiaonime, la quale con il
80,23% del capitale sociale esercita il confrollo di diritto ed attivita di direzione e ¢5 Tt

7
SEAT, ai sensi, rispettivamente, dell’articolo 93 del TUF e dell’articolo 2497 del Coiﬂ

-

The Marchmont Trust Haliaonline S.p.A. .oevcevimoeeceeane.

: P
Previsioni sulla composizione dell’azionariato rilevante nonché sull’assetto di controlk
SEAT a seguito delia Fusione

Tenuto conto del rapporto <di cambio proposto di cui al paragrafo 5, ed assumendo che non si

verifichino modifiche degli attuali assetti azionari di SEAT e Italiaonline, ad esito .delfa Fiisione

i

Iassetto azionario di SEAT si modifichera come segue:
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Azionista - % del capitale sociale

Libero Acquisition S.4 1L W oo e 58,82

GoldenTree Asset Management LP @ ... P 16,22

GL Europe Luxembourg Sarl (“Avenue’™) ......c.ocoeeee., e eveetesareeeeeeeeeee e nn—ara———_, [ 13,88
METEALO. .ttt e et e 11,08

M Libero Acquisition controllata indirettamenie da The Marchmont Trust atiraverso (1) Marchmont Limited, (ii)

Marchco Holding Limited e (iii) Orascom TMT Investment S.41.1.

GoldenTree Asset Management LP in qualitd di investment advisor in relazione alle azioni defenute da -
GoldenTree Asset Mapagement Lux S.ar.l, GoldenTree SG Partners L.P., GT NM L.P. ¢ San Bernardino County
Employees Retirement Association.

2

Libero esercitgré il controllo di diﬁtto sulla Societa Risultante dalla Fusione, ai sensi dell’articolo
93 del TUF.

La Fusione non produce effetti sulle azioni di risparmio, il cui numero resta pertanto invariato.

Effetti della Fusione sui paiti parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 TUF

In data 9 settembre 2015, Libero, Avenue e 1 Fondi Goldenlree hanno sotioscritto un patto
parasociale avente ad oggetto [intero capitale sociale di Itatiaonline {rappresentato da n. 75.584.134
azioni), nonch¢ tutte le azioni ordinarie SEAT di volta in volta possedute da Italiaonline e/o dai

paciscenti (il “Patto Parasociale™).

Il Patto Parasociale contiene la disciplina e gli impegni contrattuali relativi, tra I’altro, alla corporate
governance di Italizonline € di SEAT e al regime di circolazione delle partecipazioni possedute da

Libero, Avenue e i Fondi GoldenTree in Ttaliaonline e in SEAT.

In particolare, per quanto co'n;:eme la governance, il Patto Parasociale (i) disciplina le modalita di
nomina dei componenti del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale di Italiaonline e di
SEAT; (ii) individua le materie su cui il consiglio di amministrazione di Italiaonline ¢ di SEAT
avranno esclusiva autorita; (iit) le materie su cui & necessaria la preventiva api)rovazione scritta di

Libero e almeno uno tra Avenue e : Fondi GoldenTree.

In materia di regime di circolazione, il Patto Parasociale prevede (i} un periodo di lock-up in capo
alle parti sia con rispetto alle azioni di SEAT che con rispetto alle azioni di Ttaliaonline, fatte salve
limitate eccezioni, e (ii) diéposizioni di dettaglio alla disciplina del trasferimento delle azioni e delle

ipotesi di exiz previste nello statuto di Italiaonline.
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Infine, con riferimento alla Fusione, il Patto Parasociale prevede che le parti faranno del loro meglio
per far si che Italiaonline e SEAT ntraprendano o facciano si che siano adottate tutte le misure
necessarie al fine di ottencre tutti i consensi e le autorizzazioni richieste da parte di ogni Autorita con
riferimento alla Fusione, il pid rapidamente possibile, e di compiere tutte le altre attivita che siano
ragionevolmente richieste al fine di perfezionare la Fusione. Le parti, per quanto di rispettiva
competenza, faranno ogni ragionevole sforzo per far si che Haliaonline e SEAT predispongano tutta
la documentazione e pongano in essere tutte quelle azioni ragionevolmente necessarie al fine di

perfezionare Ia Fusione, in conformita ad ogni Jegge o regolamento italiano applicabile.

In data 23 novembre 2015, Libero, Avenue e i Fondi GoldenTree hanno 'soﬁoscriﬁo un accordo
modificativo del Patto Pa_raéociale (1"‘Accbrdo Modificative™) al fine di prendere atto delle
deciéioni prese dal Consiglio di Amministrazione di SEAT con riferimento ai poteri
dell’ Amministratore Delegato e modificare di conseguenza le previsioni relative alle materie
riservate al medesimo Consiglio di Amministrazione. Il Patto Parasociale, come modificato
dall’ Accordo Modificativo, & stato depositato presso i Registri delle Imprese di Milano e Torino in
data 25 novembre 2015, nonché pubblicato per estratto sul sito www.seatit sezione

“Investor&Governance — Documentazione societaria — Patti parasociali”.

I1 Patto Parasociale ha durata di 3 anni dalla data del 9 settembre 2015 e si risolvera automaticamente
¢ perdera la propria validiti ed efficacia nel caso in cui la partecipazione detenuta, direttamente o
indirettamente, da Libero in Ttaliaonline o in SEAT diventi inferiore rispetto alla partecipazione
complessivamente detenuta alla stessa data da Avenue e i Fondi GoldenTree congmntamig@_” n
Iialiaonline o i SEAT.

(. g, i £ S

Vilutazioni del consiglio di amminisirazione sulla ricorrenza del diriito di recess o

all’adozione della medesima deliberazione m quanto non si verificherd alcuna modlﬁca de]la
clausola statotaria dell’oggetto sociale tale da integrare un cambiamento significativo dell’attivita di
SEAT. Inoltre, la Fusione non sard sottoposta all’approvazione degli azionisti di risparmio in quanto
la sua efficacia non comporta alcun pregiudizio a carico di questi ultimi, né alcuna modifica del

privilegio o del valore contabile implicito delle azioni di risparmio.

ok
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PROPOSTA DI DELIBERAZIONE

Signori Aziomsti,

in considerazione di quanto in precedenza esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone alla Vostra

approvazione la seguente proposta di delibera:

“L’Assemblea degli Azionisti, riunitasi in sede stracrdinaria:;

(L)

(ti)

visto il progetto di Fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in SEAT Pagine Gialle Sp.A.,
predisposto ai sensi dell’articolo 2501-ter e dell’articolo 2501-bis, comma 2, del Codice Civile
depositato per U'iscrizione presso | competenti registri delle impre.-ve nel termini di legge, ¢ lo
statuto della Societd Risultante dalla Fusione accluso al progetto di F L;cs‘ione sub “Allegato A 7;

esaminata la Relazione Hlustrativa degli Amministratori al progetio di Fusione sopra richidmato,
predisposta al senst dell’articolo 2501-quinguies erdell’aﬁicolo 2501-bis, comma 3, del Codice

Civile;

(iii) preso aito delle situazioni patrimoniali delle Societa Partecipanti alla Fusione, rappresentate dalle

(iv)

()

i)

relazioni finanziarie civilistiche al 30 settembre 2015, approvate da SEAT e ltaliaonline in data 10
novembre 2015; |

preso atto della relazione emessa ai sensi dell’art. 2501-bis, comma 5, del Codice Civile da
PricewaterhouseCoopers S.p.A., acclusa al progetto di Fusione sub “Allegato B ”’;

preso atto della relazione sulla congruita del rapporio di cambio e sulla ragionevolezza delle
indicazioni contenute nel progetto di Fusione in relazione alle risorse finanziarie previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della Societd Risultante dalla Fusione, redatta da
PricewaterhouseCoopers S.p.A., quale esperto nominato ai sensi dell articolo 2501-sexies e 2501-bis,
comma 4, del Codice Civile dal Tribunale di Torino;

preso atto dell’attestazione del Collegio Sindacale che I'attuale capitale sociale di SEAT Pagine
Gialle Sp.A. ¢ pari Euro 20.000.000 interamente versato, diviso in n. 64.267.615.339 azioni

ordinarie e n. 6.803 azioni di risparmio prive di indicazione del valore nominale.

56



DELIBERA

di approvare‘il progetto di Fusione depositato e iscritto ai sensi di\legge e allegato al presente

verbale, e di procedere conseguentemente alla fusione per incorporazione di Italiaonline S.p.A. in
‘ SEAT Pagine Gialle rS.p.A. nei termini ed alle condizioni ivi previsti. In particolare, in applicazione
del rapporto di bambio e delle modalita di assegnazione delle azioni previsti nel Progetto di

- Fusione, ai soci di Italiaonline S.p.A. saranno assegnate:

(1) len. 51.558.863.664 azioni ordinarie SEAT Pagine Gialle S.p.A., prive di indicazione del valore

nominale, detenute da Italiaonline S.p.A., nonché

(ii) n. 50.479.717.236 azioni ordinarie SEAT Pagine Gialle S.p.A., prive di indicazione del valore
nominale, di nuova emissione senza aumento di capitale, aventi data di godimento identica a

quella delle azioni ordinarie SEAT in circolazione alla data di efficacia della Fusione;

di adottare, con decorrenza dalla data di efficacia della Fusione verso terzi, lo statuto sociale

allegato al Progetio di Fusione sub “A”;

di conferive al Consiglio di Amministrazione, e per esso al suo Presidente e all’Amministratore
Delegato pro-tempore in carica, in via disgiunta tra loro e anche per mezzo di speciali procuratori
all’uopo nominati, ogni pili ampia facolte di apportare ai deliberati assembleari ogni modifica,
integrazione o soppressione, non sostanziale, che si rendesse mecessaria, a richiesta di ogni
autoritd amministrativa competente ovvero in sede di iscrizione al Registro delle Imprese, in

rappresentanza della societd;

di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso al suo Presidente e all’_

Delegato pro- Ze,.ypore in carica, in via disgiunta tra lore e anche per mezze di Spe"»t t Proci

deliberazione e quindi, senza limitazione alcuna, per:

(i) stipulare e sottoscrivere atto pubblico di Fusione, nonché ogni eventuale atio ricognitivo,
inregrarivo, strumentale e/o rettificativo che si rendesse necessario od opportino,

deﬁnendone ogni patto, condizione, clausola, termine e modalitd nel rispetto del ng_ﬁO“dl

Fusione;

(i) integrare ed emendare, in sede di stipula dell’atio di Fusione, le espre@ on numerzcne '

contenute nell’articolo 5 (capitale sociale) dello stamto accluso al pFOgEﬁO‘dl '--uszone‘-z ;.

applicazione dei criteri individuati dal predetto Progetto;
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. (i) provvedere in genere a quant’altro richiesto, necessario, utile o anche solo opportuno per la
' completa atiuazione delle deliberazioni di cui sopra, consentendo volture, trascrizioni,
annotamenti, modifiche e retitfiche di intestazioni in pubblici registri e in ogni altra sede
.compétef_zte, nonché la presentazione alle competenti autoritd di ogni domanda, istanza,
corﬁunicazion'e, o richiesta cfi autorizzazione che dovesse essere richiesta ovvero rendersi

necessaria od opportuna ai fini dell’ operazione.”

Fkdk
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ALLEGATL

Progetto  dj Fusione (comprensive dello statuto post Fusione e della relazione emessa da

PricewaterhouseCoopers S.p.A. ai sensi dell’art. 2501-bis, comma 5, del Codice Civile) sub A.

ek

~ Torino, 20 gefmaio 2016
SEAT
p. il Consiglio di Amministrazione

L’ Amministratore Delegato

3%




ALLEGATO A — PROGETTO DI FUSIONE
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Progetto di Fusione per Incorporazione

Di
Italiaonline S.p.A.
~ In
Seat Pagine Gialle S.p.A.

Redatto ai sensi e per gli effetti degli articoli 2501-zer e 2501-bis, comma 2, del Codice Civile
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I Consigli di Amministrazione di Seat Pagine Gialle S.p.A. (“SEAT” o I’“Incorporante™) e Italiaonline
S.p.A. (“Haliaonline” o I’ “Incorporanda” ¢, insicme a SEAT, le “Societa Partecipanti alla Fusione™)
hanno redatto e approvato, ai sensi dell’articolo 2501-ter e dell’ articolo 2501-bis, comma 2; del Codice
Civile, il presente progetto relativo alla fusione per incorporazione inversa (rispettivamente il “Progetto

di Fusione” e 1a “Fusmne”) di Italiaonline in SEAT (la “Societa Risultante dalla Fusione™).

Fkkkdeok
1 Premessa

a) In data 21 maggio 2015, Italiaonline, Libero Acquisition S.3 r.1. (“Libero”) in qualita di azionista
di controllo di Italiaonline, GoldenTree Asset Management Lux S.i r.1., GoidenTree SG Partners L.P., GT
NM L.P. e San Bernardino County Erhployees Retire_meﬁt Association (congiuntamente i “Fondi
GoldenTree”) e GL. Europe Luxembourg S.a r.l. (“Avenue”j, in qualitd di azionisti di riferimento di
SEAT, hanno sottoscritto un accordo d’investimento avente a oggetto l’mtegréiione fra Italiaonline e

SEAT, con l'obiettivo di creare I’operatore Jeader nel mercato italiano della pubblicita digitale.

La Fusione costituisce il completamento della piit ampla operazione di integrazione fra SEAT e

Italiaonline. In particolare:

= In data 9 scttembre 2015, Avenue e i Fondi GoldenTree hanno conferito in Italiaonkine le azioni
SEAT da questl detenute attraverso fondi gostiti, pari a circa il 53,9% delle azioni ordinarie SEAT

{Ie “Azioni Conferite”) a un valore per azione pari a Enro 0,0039 (il “Conferimento™).

A fronte del Conferimento, Italiaonline ha aumentato il proprio capitale sociale per un

controvalore pari a Euro 135.017.864,00, emettendo e assegnando ad AV%H{JW"
GoldenTree un numero di azioni corrispondenti, rispettivamente, a circa il 15,61‘%i"% ‘_' 8 5%

totale delle azioni di Ttaliaonline. Per effetto del Conferimento, Libero, Ayen } Q:f‘?




alParticolo 122 del TUF (a disposizione sul sito internet www.seat.it - sezione “Investor &

Governance™).

A seguito dell’efficacia del Conferiménto, in data 9 settembre 2015, Ttaliaonline; anche per conto
di, e di concerto con, Libero, Avenue e dei Fondi GoldenTree, ha promésso- un’offerta pubblica di
acquisto obbligatoria in denaro (I'“OPA”) avente a oggetto tutte le azioni ordinarie di SEAT, ai
sensi‘e per gli effetti degli articoli 102, 106 commi 1 ¢ 109 del Decreto Legislativo no. 58 del 24
febbraio 1998 (“T'UF™), promossa al prezzo per azione di Furo 0,0039 (cum dividendo), pari al

prezzo riconosciuto da Ttaliaonline per ’acquisto delle Azioni Conferite.

In pendenza d’OPA, in data 23 ottobre 2015, SEAT ¢ ltaliaonline hanno comunicato al mercato di
aver approvato 'avvio del processo di Fusione e di prevedere (i) I’approvazione del relativo
- progetto da parte dei consigli d’amministrazione delle Societh Partecipanti alla Fusione entro il
primo trimestre del 2016 e (i) i perfemonam%tc della Fusione entro il primo semestre del 201

subordinatamente all’approvazione del progetto di Fusione anche da parte delle rispettive

assemblee straordinarie.

In data 6 novembre 2015, I'OPA si & conclusa con I"adesione di n. 16.638.908.570 azioni SEAT,
pari al 25,89% circa del capitale sociale, per un controvalore complessivo (calcolato in base al

corrispettivo di Euro 0,0039 per azione) pari a Euro 64.891.743 46.

Pertanto, ad esito del’OPA, Italiaonline & risultata essere in possesso di complessive n.
51.558.863.664 azioni ordinaric SEAT, pari all’80,23% circa del capitale sociale ordinario.

L’OPA ¢ stata finanziata in parte tramite mezzi propri di Italiaonline (per Euro 24.430.985,25) e
per altra pane attraverso il ricorso al finanziamento bancario (per Euro 40.657.729,92, al netto

delle commissioni dovute alla banca finanziatric

Sebbene Italiaonline non abbia fatto ricorso a tale indebitamento finanziario al fine di acquisire il
controllo di SEAT (conseguito con il Conferimento ¢ senza indebitamento) ma per far fronte al
pz;;rziale pagamento del corrispettivo dell’OPA. obbligatoria, la Fusione & stata qualificata in via
fﬁeramente prudenziale come “fusione a seguito di acquisizione con indebitamento”, in quanto

considerata parte di un’unica operazione articolata nelle fasi di Conferimento, OPA e Fusione.

Alla Juce di quanto precede, ai sensi dell’articolo 2501-bis del Cadice Civile, i1 Progetto di
Fusione deve indicare le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni

della Societa Risultante dalla Fusione (cfr. paragrafo 7).



b) In considerazione del rapporto di controllo che lega I'Incorporanda all’Incorporante e della
significativith della Fusione, quésta costituisce per SEAT un’operazione tra parti correlate di “maggiore
rilevanza” ai sensi del regolamento recante disposizioni in materia di operazioni con parti correlate,
adottato dalla CONSOB con delibera n. 17221 del 12 miarzo 2010 (“Regolamento OPC™), ¢ della
procedura approvata dal Consiglio di Amministrazione di SEAT (“Procedura OPC™).. Ai sensi del
Regolalﬁento OPC e della Procedura OPC, il comitato composto da consiglieri indipendenti di SEAT
(“Comitati degli Indipendenti”) & stato coinvolto nella fase isfruttoria della Fusione e, in data 20
gennaio 2016, ha rilasciato il proprio parere favorevole alla Fusione, riconoscendo la sussistenza di un
interesse per SEAT all esecuzione della Fusione, nonché la correttezza sostanziale dei termini e delle

condiziomni di cui al presente Progetto di Fusmne (cfr. paragrafo 4)

c) Tl Comitato degli Indipendenti ha deliberato di volersi avvalere di un proprio advisor finanziario
indipendente che ne supportasse le valutazioni inerenti alla Fusione oltre che di un advisor legale
indipe:ndenté. Il Comitato ha pertanto nominato Equita STM S.p.A. quale advisor finanziatio incaricato di
supportare il Comitato nelle proprie valutazioni (I'"“Advisor Indipendente™. In partlco]are i’ Advisor
Ind1pendente ha nlasc1at0 in data 20 gennaio 2016 a beneficio del Comitato una fatrness opinon (la

“Fairness Opinion™) in merito alla congruita del Rapporto di Cambio (come di seguito definito).

Sy Al fine di contenere i costi aziendali e al contempo preservando I'indipendenza dell’ advisor, il
Consiglio di Amministrazione di SEAT - nell’ambito del proprio autonomo processo di valutazione delle
Societd Partecipanti alla Fusione e con il consenso del Comitato deghi Indipendenti - si & avvalso della

Fairness Opinion.

€) Il Consiglio di Amministrazione di Italiaonline ha nominato an proprio advisor finanziario

incaricato di supportare il Consiglio nella fase di valutazione delle Societa Partecipanti al

f) Con provvedimento dell’ 11 novembre 2015 il Tribunale di Torino - a segﬁ;to/ di
congiuntamente da SEAT e Ttaliaonline in data 29 ottobre 2015 - ha de:mgnato la sq
PncewaterhouseCoopers S.p.A. quale esperto comune incaricato di (i) rechger
congruita del Rapporto di Cambio ai sensi e per ghi effetti di cui all’articolo 2501-s>?czes s e -
nonché (if) attestare ai sensi e per gli effetti dell’articolo 2501-bis, comma 4, del Codice Civile. Jar"
ragionevolezza delle indicazioni contenute del Progetto di Fusione sulle risorse finanziarie previé-te per il

soddisfacimento defle obbligazioni della Societh Risultante dalla Fusione (I’ “Esperte Comune™).

£) In data 20 gennaio 2016, i Consigli di Amministrazione di SEAT e Italiaonline hanno concordato
di proporre I’approvazione della Fusione alie rispettive assemblee straordinarie degll azwmsu secondo I

teronini e le condizioni del presente Progetto di Fusione.




)

Con D'efficacia della Fusione & previsto nasca la societd leader nel mercato italiano del digital

advertising per grandi account e dei servizi di marketing locale per le piccole e medie imprese, in grado

di offrire visibilith sul web (realizzazione di siti infernet ¢ mobile, attivitk inerenti il posizionamento e la

gestione di campagne pubblicitarie sui motori di ricerca, servizi di e-commerce, gestione della presenza

sui social network), oltre che sui mezzi tradizionali cartacei ¢ telefonici e su quelli di terzi.

2.1

2.2

2.3

Fkkoksk

Societi Partecipanti alla Fusione
Incorporante

Seat Pagine Gialle S.p.A., con sede legale in Torino, capitale sociale, alla data di approvazione
del presente Progetto di Fusione, Euro 20.000.000 interamente versato, diviso in n.
64.267.615.339 azioni ordinarie e n. 6.803 azioni di risparmio, prive di indicazione del valore
pominale, REA 1004907, iscrizione nel Registro delle Imprese di Torino n. 03970540963, con
azioni ordiparie quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana

S.p.A.
Incorporanda

Ttaliaonline S.p-A., con sede legale in Assago - Milanofiori Nord, Pala;zo U4, Via del Bosco

Rinnovato 8, capitale sociale, alla data di approvazione del presente Progetto di Fusione, Euro

- 7.558.413,4 interamente versato, diviso in n. 75.584.134 azioni prive di indicazione del valore

nominale, Registro delle Tmprese di Milano, codice fiscale e partita IVA n. 11352961004. Le
azioni di Ttaliaonline sono suddivise in n. 50.000.000 azioni di categoria A, n. 13.783.813 azioni
di categoria B e n. 11.800.321 di categoria C (le “Azioni Italiaonline™).

Le Azioni Ttaliaonkine si distinguono in azioni di categoria A, B e C per talune limitazioni e

- attribuzioni legate, in particolare, alla nomina degli organi sociali, al trasferimento delle azioni e

alle ipotesi di exiz. Come indicato nel presente Progetto (cfr. Paragrafi 5 e 8), in sede di
concambio a servizio della Fusione gli azionisti di Italiaonline riceveranno esclusivamente azioni
ordinarie SEAT, aventi data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie SEAT in

circolazione alla data di efficacia della Fusione.
Stock Option

* In data 15 dicembre 2014, il Consiglio di Amministrazione di Ttaliaontine ha approvato il
“Piano di Stock Option 2014 — 2016 di ltaliaonline” e il “Piano di Stock Option 2016 — 2018



2.4

di Italiaonline” (insicme, il “Piano di Italiaonline”) e ha altresi assegnato ai relativi

 beneficiari I'intero ammontare del “Piano di Stock Option 2014 — 2016 di Italiaonline”.

In‘ data 30 gennaio 2015, Iassemblea dei soci & Italiaon}ine ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’azﬁcolo 2443 del Codic;e Civile, Ia facolta, per
un periodo massimo di cinque anni dalla data delfa delibera, di aumentare, in una o pil volte,
a pagamento, in via scindibile, il capitale sociale con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’articolo 2441, comma 8, del Codice Civile, mediante emissione di massime numero
2.000.000 nuove azioﬁi ordinarie, per complessivi massimi Euro 200.000 oltre sovrapprezzo,
per la realizzazione del Piano di Italiaontine. In particolare, mentre i diritti di acquisto di
azioni Italiaonline relativi alla prima tranche (2014—2016) del Piano di Italiaonline sono stati
interamente assegnati, & previsto che quelli relativi alla seconda tranche (2016-2018) del
Piano di Ttaliaonline possano essere assegnati a dipendenti e amministratori esecutivi
individuati dal Consiglio di Amuninistrazione di Ttaliaonline, a propria discrezione, tra coloro
che ticoprono posizioni organizzative di importanza cruciale per Italiaonline o delle sue

controllate (ivi inclusa anche Seat), o altrimenti ritennti meritevoli di e

essere incentivati /o

fidelizzati a giudizio del Consiglio di Amministrazione.

In data 20 gennaio 2016, il Consighio di Amministrazione di SEAT, con il pérere favorevole

del Comitato per 1a Remunerazione, ha deliberato:

(a) tenuto conto che_ con l'efficacia della Fusione la Societdh subentrerebbe
automaticamente, tra I’altro, nel Piano di Ttaliaonline, di proporre all’ Assemblea di
SEAT di adottare il Piano di Italiaonline, subordinandone Iefficacia a quella della

Fusione;

al
(by di apportare a tale piano di stock option le modifiche necessarie ¢ od ome | fine

incrementato il numero di azioni postevi a servizio

4% delle azioni della Societa Risultante dalla Fusione complessivaméh

alla data di efficacia della Fusione.

Warrant 2014-2016 o

In data 4 marzo 2014, I’assemblea straordinaria di SEAT ha dehbenato d1 aumentare 11

capitale sociale a pagamento, in via scindibile, con esclusione del dlrltto dl opzmne at sen81 !




dell’articolo 2441, commi 5 e 6, del Codice Civile, per un importo massimo complessive di
-Earo 100.000,00, riferito al solo valore nominale (cui si aggiungera il sovrapprezzo che
risultera dovuto), da liberarsi anche in pit tranches, mediante emissione di compiessive
massime n. 3.391.431.376 azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche delle azioni
) ordjnaric; in circolazione (delegando il Consiglio di Amministrazione di SEAT a determinare
Pimporto del prezzo di sottoscrizione), destinate esclusivamente e irrevocabilmente al
sérvizio dei Warrant 2014-2016.

* In data 22 dicembre 2014, SEAT ha emesso n. 3.391.431.376 Warrant 2014-2016, negoziati
sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. e in regime

di dematerializzazione ai sensi dell’articolo 83-bis del TUE.

= I Warrant 2014-2016 attribuiscono il diritto ai rispettivi portatori di sottoscrivere azioni
ordinarie SEAT, nel rapporto di n. 1 azione ordinaria Seat per n. 1 Warrant 2014-2016, a
‘decorrere dal 29 gennaio 2016 e fino al ..29 aprile 2016 a un prezzo di sottoscrizione pari a
Euro 0,0045 per azione ordinaria, fatte salve le modifiche al periodo di esercizio, prezzo di

sottoscrizione e rapporto di cambio disciplinate dal regolamento dei Warrant 2014-2016.

-1 diritti dei portatori dei Warrant non subiranno modifiche per effetto della Fusione in quanto

SEAT sara la socictd incorporante.

Statuto dell’Incoxrporante

La Fusione determinerd, alla data di perfezionamento della stessa, 1’incorporaiione di Italiaonline
in SEAT che assumera i diritti e gli obblighi di Italiaonline, proseguendo in tutti i suoi rapporti,

anche processuali, anterior] alla Fusione.
- L’assemblea straordinaria di SEAT convocata per I8 marzo 2016, sard chiamata ad approvare:
(1) la Fusione;

@) Téinissione di massime 50.479.717.236 azioni ordinarie SEAT prive di indicazione del
valore nominale (le “Nuove Azioni™), da consegnare ai soci di Italiaonline in sede di

concambio, senza un corrispondente aumento del capitale sociale (Cfr. paragrafo 5);

(i) le deleghe al Consiglio di Amininistrazione ad aumentare il capitale sociale ai sensi
dell’articolo 2443 del Codice Civile, oggetto di separate proposte all’ Assemblea chiamata ad

approvare il presente progetto di Fusione;

-«iv) lo statuto di SEAT che entrera in vigore alla data di efficacia della Fusione, quale statuto



della Societa Risultante dalla Fusione (lo “Statuto”).

In particolare, lo statuto dell’Incorpor}mte risulterd modificato per riflettere (a) I’instaurazione di
una sede secondaria, di cui all’ Articolo 2, (b) le modifiche all’oggetto sociale, di cui all’ Articolo
4, volte ad ésemplificare le modaliti attraverso le quali la soéieta risultante dalla Fusione potra
svolgere la propria attivith e (c) il nuovo numero delle azioni a seguito dell’emissione di Nuove

Aziont, di cui all’ Articolo 3.

Di seguito si riporta lo statuto sociale di SEAT con evidenza per ciascun articolo delle modifiche

sotioposte all”approvazione dell’assemblea straordinaria rispetto al testo vigente:

Testo Vigente Testo Modificato

ARTICOLO 2 - SEDE ARTICOLO 2 - SEDE

La Societa ha sede a Torino. La Societd ha sede a Torino e sede

secondaria ad Assage (Milano).

ARTICOLO 4 - OGGETTO ARTICOLO 4 - OGGETTO

La Societa ha per oggetto l'esercizio | La Societh ha er  oggetto  lesercizio
4 P

dellindustria e del commercio editoriale, | dellindustria’ ¢ del commercio editoriale,

tipografico e grafico in genere, svolie in tipografico e grafico in genere, svolte in

qualungue forma e su qualsiasi mezzo,
| anche on line nonché con qualunque
procedimento e tecnologia tempo per
teropo disponibile per I'esercizio di tali
- attivitd; la raccolta e I'esecuzione - anche
per conto terzi - della pubblicita, in
| qualsivoglia forma e destinata a qualsiasi
| mezzo di comunicazione, anche on line
nonché con qualunque procedimento e
tecnologia tempo per tempo disponibile per
l'esercizio di tali attivitd, anche in permuta
di beni o servizi; la gestione di attivita -
anche promozionale - nel campo della
delle

iniziative di relazioni pubbliche - in esse

comunicazione  pubblicitaria e

quaiunque forma e su qualsiasi mezzo, anche
on line e su intermet nonché con qualunque
procedimento ¢ tecnologia tempo per tempo

disponibile per lesercizio di tali attivita: la

raccolta e I'esecuzione - anche per conto terzi -

P

per tempo disponibile per 1'ese§8ig;1q -di-tali]
S

attivitd, anche in permuta di beni o servizi; la

gestione di attivita - anche promozionale - nel




compresi i servizi di e per il commercio
elettronico, Tattivitd cd di couponing ¢ di
proposizione  di  informazioni  anche
pubblicitarie su piattaforme internet o di
telefonia mobile - svolte in qualunque
forma e su qualsiasi mezzo nonché con
-qualunque procedimento e tecnologia
tempo per tempo disponibile per l'esercizio
di tali attivitd; I'esercizio, Y'elaborazione ¢
la vendita, con ognj mezzo tecnologico e
con gnalsiasi supporto trasmissivo, anche
‘on line e via Internet nonché con
qualunque procedimento e tecnologia
tempo per tempo disponibile, di ogni tipo
di servizi di documentazione comunque
concernentl le molteplici forme dell'attivita

economica, quali, esemplificativamente, le

banche dati ‘e i servizi di supporto al

commercio di beni e servizi; la gestione di
futte le attivitd connesse al trattamento e
all'esercizio dell'informazione di
qualsivoglia genere & i qualunqﬁe forma
svolta, ivi comprese quelle concernenti
lesercizio e la commercializzazione dei
servizi di comunicazione di qualunque
ﬁpo, ¢ quindi anche telematica, elettronica
e digitale, e con qualsivoglia strumento,
tecnologia e modalita tempo per tempo
disponibile, inclusa la gestione di reti di
comumicazione elettronica, telemética e
digitalé nonché i genere di tutie le attiviti,
produttive e

commerciali, corelate,

complementari o strumentali all'ambito di

elettronico, email marketing, il messaging,

l'attivita c.d. di couponing e di proposizione di

informazioni anche  pubblicitarie su

piattaforme internet o di telefonia mobile -
svolte in qualungue forma e su qualsiasi mezzo
nonché con -qualunque procedimento e
tecnologia tempo per tempo disponibile per
tali  atfivita;

l'esercizio  di I'esercizio,

l'elaborazione e la vendita, con ogni mezzo

tecnologico e  con qualsiasi  supporto

trasmissivo, anche on line = via Internet

nonché con qualunque procedimento e

tecnoiogia tempo per tempo disponibile, di
ogni tipo di servizi di documentazione
comunque concementi le molteplici forme
quali,

esemplificativamente, le banche dati e i servizi

dell‘attivita economica,

di supporto al commercio di beni e servizi_e

hosting, sviluppo ¢  manutenzione di

software e applicazioni internet, con

riferimento in via esemplificativa a siti web,

app_mobile e applicazioni per wfficio: Ia

gestione di tutte le attivita connesse al
trattamento e all'esercizio dell'informazione di
qualsivoglia genere e in qualunque forma
svolta, ivi comprese quelle concernenti
l'esercizio e la commercializzazione dei servizi
di comunicazione di qualunque tipo, e quindi
anche telematica, elettronica e disitale, € con
qualsivoglia strumenio, tecnologia ¢ modalita
tempo per tempo disponibile, inclusa la
gestione di reti di comunicazione elettronica,
telematica e digitale nonché in genere di tutte

le attivita, produttive e commerciali, correlate,




operativiti sopra illustrato.

La Societa pud inoltre compiere tutte le

operazioni commerciali, mobiliari ed

immobiliari, industriali e finanziarie
pubblico) funzionalmente connesse al
conseguimento dell'oggetto sociale; a tal
fine pud anche assumere, direttamente o
indirettamente - nei limiti di legge -
interessenze e partecipazioni in  altre
societa o imprese, con espressa esclusione
di qualsiasi aftivitd inerente alla raccolta
del pubblico risparmio e di ogni altra

attivita non consentita 2 norma di legge.

(queste ultime non nei confronti del -

| Taccolta del pubblico risparmio e di ogni altra

complementari o strumentaii all'ambito di

operativita sopra  illustrato, e la

predisposizione e la fornitura di servizi di

comunicazione tra persope con qualsivoslia

strumento, tecnologia e modalith tempo per

tempo disponibile.

La Societa pud moltre compiere tutte le

operazioni commerciali, mobiliari ed
immobiliari, industriali e finanziarie (queste
ultime non mnei confronti del pubblico)
{unzionalmente connesse al comseguimento
dell'oggetto sociale; a tal fine pud anche
assumere, diretiamente o indirettamente - nei
limiti di legge - interessenze e partecipazioni
in alire societd o imprese, con espressa

esclusione di qualsiasi attivith inerente alla

attivitd non consentita a norma di legge.

ARTICOLO 5 - MISURA DEL
CAPITALE

Il capitale sociale sottoscritto e versato &
pari a € 20.000.000,00 (vent—i nailioni)
diviso 615.339

(Se‘ssantaquattronliliardiduecentosessantaset

in n, 4267,
temilioniseicentoquindicimilatrecentotrenta
6.803

(seimilaotiocentotre) azioni di risparmio,

nove) azioni ordinatic e n.

prive di valore nominale.

Nelle deliberazioni di aumento del capitale
sociale a pagamento, il diritto di opzione
pud essere escluso nella misura massima
del 10 per cento del capitale preesistente, a

condizione che il prezzo di emissione

11 capitale sociale sottoscritto e versato & pari a

ARTICOLO 5 - MISURA DEL CAPITALE

Euro 20.000.000,00 (venti milioni) diviso in n.
[e1 ([e] 6.803

azionli ordinarie e .

(seimilammcentone; aziom di rlagmo pﬂve

‘s\

cento del capltale preesistente, 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 gontis ™
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corrisponda al valore di ‘mercato delle
azionl e cid sia confermato in apposita
relazione della societd incaricata della

revisione legale dei conti.

I’ Assemblea straordinaria del 4 marzo
2014 ha deliberato di aumentare il capitale
sociale a pagamento, in via scindibﬂe, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’ art. 2441, commi 5 e 6, cod. civ., per
un importo massimo complessivo di Euro

Favay FraVaey

00,00 (cenio milafdQ), rferito ai solo

-]

100.
valore nominale (cui si aggiungera il
sovrapprezzo che rsulterd dovuto), da
liberarsi anche in pilt tranches, mediante
emissione di complessive massime 1.
3.391.431.376 azioni ordinarie aventi le
-medesime  catatteristiche delle azioni
ordinarie in circolazione (delegando ‘il
Amministrazione a

del

Consiglio di

determinare  }’importo prezzo  di
sottoscrizione), destinate esclusivamente e
irrevocabilmente al servizio dei warrant da
emettersi in esecuzione della delibera di cui
alla predetta Assemblea straordinaria e
quindi all’esercizio della facolth di
Sottoscrizione spettante  ai portatori dei
.| warrant medesimi; aumento da eseguirsi

| entro i} termine ultimo del 1° maggio 2019,

L’Assemblea straordinaria del 4 marzo 2014
ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagainento, m via scindibile, con esclusione
del dirifto di opzione ai sensi dell’art. 2441,
commi 5 ¢ 6, cod. civ., per un imporio
massimo complessivo di Euro 100.000,00
(cento mila/00), rﬁeﬂtq al solo valore
nominale (cui si aggiungera il sovrapprezzo
che risultera dovato), da liberarsi anche in piu
tranches, mediante emissione di corhplessive
massime n. 3.391.431.376 azioni ordinare
aventi le medesime caratteristiche delle azioni
ordinatie in circolazione (delegando il
Consiglic di Amministrazione a determinare
Iimporto  del prezzo di sottoscrizione),
destinate esclusivamente e irrevocabilmente al
servizio dei warrant da emettersi in esecuzione
della delibera di cui alla predetta Assemblea
straordinaria e quindi all’esercizio della facolta
di sottoscrizione spettante ai portatori dei

warrant medesimi, aumento da eseguirsi entro

il termine ultimo del 1° maggio 2019.

- L’Assemblea riunitasi in sede straordinaria

' in data 8 marzo 2016 ha deliberato:

- di emettere in_via_scindibile massime n.
50.479.717.236 _azioni ordinarie prive di
del da

indicazione valore  nominale,

assegnare agli azienisti di Italiaonline S.p.A.

delle

in sede di concambio arioni

Italiaonline S.p.A. in circolazione alla data

di efficacia della fusione per incorporazione

di Italiaonline S.p.A. nella Societé;

it

[ di attribuire al Consiglio di




Amministrazione per il periodo di cingue

anni  dalla data della deliberazione, la

facolta di aumentare, a pagamento e in via

scindibile, il capitale sociale ai sensi dell’art.

2443, cod. civ.. con esclusione del diritto di

opzione ai sensi dell’art. 2443, commi 3, 6 ¢

8., cod. civ., per un importo massimo

complessive di Euro  800.000 {ottocento

mila), riferito al solo valore nominale (cui si

aggiungera il sovrapprezzo che risuliera

dovuto), mediante emissione di_massime x.

4.589.893.575 azioni ordinarie prive di

indicaziome del valore nominale aventi le

stesse  caratteristiche di  quelle in

circolazione, da riservare in sottoscrizione

al_beneficiari del “Piano di stock option
2014-2018” approvato dall’ Assemblea
Ordinaria dell’8 marzo 2016,

condizionandone sospensivamente oli effetti

all’efficacia della fusione per incorporazione
di Italiaonline S.p.A. in Seat Parine Gialle
S.p.A.;

[- di ‘delegare al Consiglio  di
TN e
Amministrazione, ai sensi deﬂmﬂ

cod. civ., la facolth di gumenitarei;iﬁ :

sociale_a_pagamento, in una 05’5

el b
sensi dell’art. 2441, comma 4, cod. civ., per |

un _ numero  di azioni ordinarie non

superiore al 10% del numero di azioni

ordinarie complessivamente in circolazione |

alla data di eventuale esercizio delféi'

7
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comunque _per _massime 11,474,733 937

azioni ordinarie. In particolare, il capitale

sociale potra esser aumentato (i) ai sensi

dell’art. 2441, comma 4, primo periode, cod.

civ., mediante conferimento di beni in

natura aventi ad oggetto aziende, rami

d’azienda o partecipazioni, nonché beni

conférenti con Poggetto sociale della Societa

e delle socieﬁt da questa partecipate e/o (ii)

ai_sensi_dell’art. 2441, corhma’ 4, sécondo

o

» . =
D'I‘Inl':ln l"'ﬂl] 1Y T aln‘l‘a lﬂ arnn'n
wm 2w AY an LJ SEELANS AN €N AR A,

-
do, cod, X i di nnova

emissione siane offerte in sottoscrizione a

investitori istituzionali efo a partner,

industriali ¢/o finanziari che il Consiglio di

Amministrazione ritenga _strategici per
Pattivita della Societa. Ai fini dell’eserciziol

‘della delega di cui sopra, in enframbi i casi

al Consiglio di Amministrazione & conferito

ogni_potere per fissare, per ogni singola

tranche, il numero, il prezzo unitario di

emissione  (comprensivo dell’eventuale |

sovrapprezzo) e il godimento delle azioni

ordinarie, nei limiti di cui all’art. 2441,

commi 4 e 6, cod. civ., restando inteso che il

suddetio prezzo di emissione potra anche

essere inferiore alla preesistenie parith-

contabile, fermi restando i imiti di legge.]

Lo Statuto & riportato in allegato al presente Progetto di Fusione, con I'avvertenza che le

espressioni numeriche contenute nell’articolo 5 relative al numero di azioni ordinarie in cui

risulterd suddiviso il capitale sociale saranno indicate nell’atto di Fusione, successivamente alla

definizione del loro definitivo ammontare, in applicazione dei principi e dei criteri descritti nei

successivi paragrafi 4, 5 e 6 del presente Progetto di Fusione.
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Inoltre, le clausole dell’articolo 5 riportate tra quadre sono oggetto di separata proposta
all’ Assemblea chiamata ad approvare il presente progetto di Fusione, aventi ad oggetto (i) la
delega ad aumentare i capitale con esclusione del diritto di opzione da porre a servizio del piano

di stock option dell’Incorporante, e (ii) una delega al consiglio di amministrazione ad aumentare il

- capitale sociale dell’Incorporante ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, del Codice Civile con

esclusione del diritto d’opzione, la cui efficacia in entrambi 1 casi & sospensivamente condizionata

all’efficacia della Fusione.

Ciascuna proposta all’ Assemblea & illustrata dalla relazione degli amministrator] redatta ai sensi
dellarticolo 125-ter del TUF, nonché dell’ Allegato 3A del regolamento adottato con delibera
Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e resa disponibile al pubblico secondo termini e condizioni

~ dilegge.

Rapporte di Cambio e conguaglio im denaro

Al sensi e per ghi effetti dell’articolo 2501-guater, comma 2, del Codice Civile, i Consighi di .
Amministrazione del 20 gennaio 2016 delle Societa Partecipanti alla Fusione hanno deliberato di
effettuare la Fusione sulla base delle situaziont patrimoniali delle Societa Partecipanti alla
Fusione rifer_ite_;alla data del 30 settembre 2015 e, segnatamente, delle relazioni finanziarie
civilistiche relative ai primi nove mesi del 2015, approvate dai Consigli di Amministrazione di
SEAT e Italiaonline in data 10 novembre 2015.

Ai fini della determinazione degli clementi economici della Fusione, i Consigli di
Amministrazione delle Societi Partecipanti alla Fusione hanno quindi determinato il rapporto di

camnbio nella seguente misura:

, P
1. 1.350 azioni ordinarie SEAT, aventi data di godimento identica a quella de’lle

ogni Azione Italiaonline (il “Rapporto di Camblo”)

)

Non sono previsti conguagli in denaro.

Nuove Azioni senza procedere ad aumentare il proprio capltale (cfr. paragrafo 5).

Le ragioni che giustificano tale Rapporto di Cambio risiedono nell’ opportunita di manfenere afﬂa
data di efficacia della Fusione Iattuale equilibrio tra il pairimonio netto ed il capltale soc1ale d1 ‘n_\,?

SEAT anche in considerazione dell’annullamento della partecipazione di contn;oﬂo posseduta 111‘,



SEAT da Italiaonline in conseguenza deila Fusione, come illustrato nella relazione redatta dal
Consiglio di Amministrazione di SEAT ai sensi dell’articolo 2501-guinguies del Codice Civile,

-che sard messa a disposizione del pubblico secondo modalith e termini di legge e di regolamento.

In data 20 gennaio 2016, il Comitato degli Indipendenti di SEA'T, all’uopo istituito ai sensi della
 Procedura OPC, ha espresso motivato parere favorevole circa. la sussistenza di un interesse per
SEAT all’esecuzione delle Fusione, nonché sulla convenienza e correttezza sostanziale dei
termini ¢ delle condizioni della Fusione. Tale parere favorevole & stato espresso avvalendosi del

parere dell’ Advisor Indipendente.

Con provvedimento dell’ 11 novembre 2015 il Tribunale di Torino - a seguito di istanza presentata
congiuntamente da SEAT e Italiaonline in data 29 ottobre 2015 - ha designato quale Esperto
Comune la societa di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A., la cui relazione (i) sulla congruita
del Rapporto di Cambio e (ii) sulla ragionevolezza delle indicazioni contenute del Progetto di
Fusione in merito alle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni di

SEAT, sard messa a disposizione del pubblico nei modi ¢ nei termini di legge ¢ di regolamento.

Modalita di assegnazione delle azioni dell’Incorporante

In conseguenza dell’efficacia della Fusione, tutte le azioni Italiaonline verranno annullate e
concambiate con azioni ordinaric SEAT secondo il Rapporto di Cambio di cui al precedente

paragrafo 4.

Il concambio azionario fra azioni SEAT ¢ azioni Italiaonline sard eseguito senza anmento del

capitale sociale di SEAT, mediante asségnazione agli azionisti di Italiaonline delle:

* n. 51.558.863.664 azioni ordinarie SEAT prive di indicazione del valore nominale, pari
all’80,23% del capitale sociale, possedute da Ttaliaonline alla data del presente Progetto di
' Fqéione. Tali azioni saranno riassegnate ai soci di Italiaonline in modo che risultino ripartite

» j;’)""rpoporzionalmente alle partecipazioni da questi possedute in Italiaonline;
w0 50.479.717.236 Nuove Azioni SEAT emesse in applicazione del Rapporto di Cambio per

tener conto del valore del capitale economico di Italiaonline.

Inoltre, alla data del Progetto di Fusione Italiaonline non detiene azioni proprie e provvederd ad
annullare senza concambio quelle che dovesse eventualmente detenere alla data di

perfezionamento della Fusione.
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Le azioni ordinarie SEAT assegnate in concambio saranno quotate sul Mercato Telematico
Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. al pari delle azioni ordinarie della
medesima Incorporante gia in circolazione, nonché soggette alla gestione accentrata di Monte

Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione ai sensi di legge.

La Fusione non sard sottoposta all’approvazidne degli azionisti di risparmio in quanto la sua
efficacia non comporta alcun pregindizio a carico di questi ultimi. In particolare, il privilegio
ticonosciuto dallo statuto di-SEAT aj possessori di azioni di risparmio non subisce alcuna
modifica in conseguenza della Fusione poiché espresso in termini assoluti e non in percentuale
rispetto al numero di azioni ordinarie. Inoltre la dituizione delle azioni di risparmio rispetto alle
azioni ordinarie, che & conseguenza naturale della Fusione, non comporta alcuna modifica del

privilegio né del valore economico di tali azioni.
Nessun onere verri posto a carico degli azionisti per le operazioni di concambio,

S1 provvederd a mettere a disposizione degli azionisti dell’Incorporanda un servizio per
consentire di arrotondare all’'unita immediatamente inferiore o superiore il numero di azioni
spettanti in applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o coMssioni.
In alternativa potranno essere attivate modaliti diverse per assicurare la complessiva quadratura

dell'operazione.

Le azioni dell'Incorporante assegnate per servire il concambio saranno messe a disposizione deghi
azionisti deli'Incorporanda a partire dalla data di efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno di
Borsa aperta, o dal primo. giorno di Borsa aperta successivo. Tale data sara resa nota nelle forme
-di legge. Contestnalmente e con le stesse modaliti saranno altresi fornite eventuali ultenorl

informazioni suile modaliti di attribuzione.

dell’Incorporanda avranno data di godimento identica a quella delle azioni ordlnane S’E‘?& n
circolazione alla data di efficacia della Fusione e attribuiranno ai loro titolari diritti equivalenti a
quelli spettanti ai titolari delle azioni ordinarie dell’Incorporante in circolazione al momento

dell’assegnazione. . .
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7.1

Piano economico e finanziario, con indicazione delle risorse finanziarie destinate al

soddisfacimento della societa risultante dalla Fusione

1! piano economico e finanziario

11 piano economico e finanziario (il “Piano™) & stato svil_uppatd' su un orizzonte temporale di 3
anni fino al 2018. Tale orizzonte temporale & stato ritenuto sufficiente afla luce anche dell’ipotesi
di rimborso nel 2016 del debito assunto dalla incorporanda Italiaonline S.p.A. e di insussistenza
di altro indebitamento finanziario per tutto il residuo periodo di piano.

1l Piano & stato predisposto sulla base dei principi contabili internazionali IFRS adottati da
entrambi 1 Groppi facenti capo a SEAT ¢ Italiaonline.

Ii Piano & costruito a partire datla previsione aggiofnata di chiusura dell’esercizio 2015 del gruppo
facente capo a Ttaliaonkine S.p.A., comprensivo delle attivitd inerenti al grappo della controllata
incorporante SEAT , su cut sono state innestate le previsioni per il triennio 2016-2018. Al fine di
consentire il confronto tra i valori relativi delle Societa Partecipanti alla ngione, necessario per la
determinazione del rapporto di concambio azionario, il Piano ¢ stato costruito a partire dai piani

cd. “stand alone™ dei gruppi SEAT, da un lato, e ftaliaonline — esélusa SEAT - dail’altro lato, e

" s questi sono stati inoestati 1 benefici derivanti dalla Fusione e simulati gh effetti contabil: della

stessa, pervenendo cosi all’elaborazione del Piano, che & riferito al grappo combinato

Italiaonline/SEAT.

Il Piano, pertanto, considera ’avvenuta esecuzione della Fusione, operazione che interviene -
successivamente all’acquisito controllo di SEAT da parte di Italiaonline; tenuto conto che le
attivith relative all’allocazione del corrispettivo dell’acquisizione (Purchase Price Allocation —

PPA), ai sensi di quanto disposto dal’'TFRS 3 Aggregazioni aziendali, sono ancora in corso, nel

- Piano la differenza contabile emergente fra il fair value del prezzo sostenuto per 1’acquisizione

del controllo ¢ il fair value delle attivitd nette acquisite & stato allocato interamente in via

-provvisoria a goodwill. Si precisa infine che il Piano presuppone I'assenza di eventi di
',finipaiﬁﬁent o perdita di valore degli assets.

‘Per quanto riguarda le tematiche fiscali, le assunzioni di Piano ipotizzano (i) la recuperabilitd

delle perdite fiscali pregresse da parte della Societ risultante dalla Fusione realizzate in costanza
di consolidato fiscale facente capo alla medesima SEAT nei Hmiti previsti dalla pormativa in
materia; (ii) un esito positivo- dell’interpello che verrd presentato all’ Agenzia delle Entrate per la
disapplicazione della disciplina in materia di riporto degli interessi passivi indeducibili, di cui
all’art 96, comma 4 del TV LR, prevista dall’art. 172, comma 7, del medesimo Teste Unico.

1t Piano non prevede che vi siano distribuzioni di dividendi.

-
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[l Piano & basato su un'inéieme di assunzioni ipotetiche relative a eventi futuri ed azioni

strategiche legate all’andamento di variabili in gran parte non controllabili. Inoltre il piano

prevede il lam:lo e la diffusione di nuovi prodottl con il raggiungimento di livell predefiniti di

ricavi. '

Per effetto dell’aleatorieta connessa alla realizzazione di qualsiasi evento futuro, non pud essere

escluso che vi potranno essere scostamenti, anche significativi, fra valori consuntivi e valori

stimati nel Piano. |

In ogni caso, il management ritiene, sulla base degli elementi disponibili indicati nel segulto che

il Piano sia costruito secondo ipotesi ragwnevoh ¢ attendibili, nel rispetto di criteri razionali di

quantificazione delle grandezze economico-finanziarie nelle quali si articola.

Piti in dettaglio le principali assunzioni ipotetiche riguardano:

’ per le attivita di SEAT, a partire da una situazione ancora relativamente poco equilibrata e
mefficiente sotto il piano operanvo anche nel confronto con i prncipali peers
internazionali, il Piano ipotizza una serie di azioni strategiche con [’ obiettivo di conseguire
la sostenibiliti del business nel medio-lungo termine, mirando in particolare alla
stabilizzazione della base della clientela e dei ricavi e al ritorno della marginaliti operativa
a livelli prossimi a quelli dei peers. Le principali direttrici di azione riguardano le attivita
legate alla relazione con la clientela (dal customer care, al modello commerciale, al
modello produttivo), la riduzione dei costi operativi e il rinmovo e rilancio dei prodotti core,
ossia directories cartacee, online & telefoniche, servizi di web marketmg e di digital
advertising, inclusi I gestione di campagne pubblicitarie e la generazione di leads

attraverso i saczal network ¢ 1 motori di ricerca, anche facendo lev sugh assets di

\'-\

seguendo I’evoluzione dello usage verso il mobile, puntando a incrementare lﬁ\sapacl :
monetizzazione del traffico. Inoltre si ipotizza Jo sviluppo di partnership per la

 distribuzione di inventory di terze parti;

. grazie alla completa integrazione tra i due business, da conseguire attraverso la Fusione, &




Le principali grandezze economico-finanziarie e i Key Performance Indicators (KPIs) del Piano
sono 1 seguent: -

. Iricavi sono stati stimati:

per il 2015 in circa Euro 459 milioni’;

= per il 2016 in calo rispetto all’esercizio precedente per effetto degli ordini commerciali
2015, il cui andamento nell’arco temporale di Piano & previsto in miglioramento, e del

limitato inapatto sulla top line delle azioni di sostegno delle vendite previste nel Piano;

» per il 2018 flat o lievemente superiori rispetto al 2015 normalised (CAGR 2015-2018:
0% <+ +0,3%);

» ricavi digital attesi in aumento dall’attuale 64% (dato normalised 2015} al 75%+80% dei
ricavi 2018 (CAGR 2015-2018 high single digit), “

. per quanto riguarda 1’ Ebitda:

I'Ebitda margin normalised per il 2015 ¢ atteso a circa il 9% dei ricavi;

*  gid a partire dal 2016, I'Ebitda margin ¢ atteso in crescita grazie alle azioni di riduzione
dei costi e di recupero della marginalita, in particolare attraverso lo spostamento del mix
dei ricavi verso i prodotti a pit elevata profittabilith, per amivare nel 2018 intorno al

25%+30% dei ricavi;

* di conseguenza, I'Ebitda & atteso crescere lungo I’arco di piano con un CAGR 2015-2018

del 40%-+45% (rispetto al dato normalised 2015);

.. gli investimenti (capei) del pericdo riguarderanno essenzialmente le infrastrutture
~ tecnologiche e saranno volte al miglioramento dell’offerta e alla semplificazione e
aggiornamento dei processi e sistemi. Tenuto conto delle maggiori esigenze di rinnovo
iniziale, la loro incidenza sui ricavi & prevista calare progressivamente, dal 9% atteso nel

2015 fino ad un livello, ritenuto fisiologico, intorno a circa 1'8% nel 2018;

. il Free Cash Flow & atteso in significativa crescita per tutto I’orizzonte di Piano, con una

cash conversion (Ebitda to Free Cash Flow) nel 2018 stimata ad un livello intorno al 55%-

' 11 dato normalised, ossia esposto al netto dell’effetto derivante dal cambiamento del criterio di stima delfa quota di ricavi
attribuibile alla componente online dell’offerta PagineBianche® applicato da SEAT a partire dal 1° trimestre del 2015,
ammonta a circa Euro 449, milioni. Esso rappresenta il dato confrontabile con i successivi periodi del Piano.
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60% dell’Ebitda per effetto dei miglioramenti degli indicatori economici di cui sopra e
delle incisive azioni di miglioramento del capitale circolante, con particolare riferimento

alla gestione del credito verso i clienti PML;

* il numero dei clienti (Customer Base) & previsto attestarsi a fine 2015 intorno a 266.000 e
IARPA (Average Revenue Per Advertiser) a Euro 1.600 circa. Dal 2016, il numero dei
clienti & atteso inizialmente in calo, per ritornare nel 2018 sostanzialmente ai livelli del

2015, Dal 2016 il livello di ARPA ¢ atteso in lieve crescita nell’ arco temporale di Piano.

Il seguente prospetto di sintesi riassume I’andamento stimato dei principali indicatori economici,

| patrimoniali e finanziari del gruppo risultante dalla Fusione durante I’arco temporale del Piano

Industriale:
(ir milioni di Euro, 2015E & 2018E " CAGR 2015E-2018E
eccetto le
percentuali)
Ricavi 459
Ricavi normalised”” 449 In linea o 0% = +0,3%
leggermente B
superiori al livello
del 2015
EBITDA 52
EBITDA 42 - + 40% = +45%
normalised™
EBITDA margin 11,3%
EBITDA margin 9,3% 25%+30%
normalised”’
Investimenti (capex) 41,9
Capex margin 9,1% 7.6%
Free cash flow 12,7 Cash conversion:
55%+60%
del’EBITDA

{1} Dato normalised esposto al netto dell'effeito del cambigmento del criterio di stima della quota di Ficavo atfribuibile alla
componente oniine dell'offerta PagineBianche, oggetto di revisione a partire dal primo trimestre dell'eseréizio 2015, al fine di
riflettere le evidenze provenienti dai dati di usage, inteso come proxy della generazione di leads per i clienti. Esso rappresenta il

\ dato confrontabile con i successivi periodi del Piano Industriale.
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72 Struttura dell’indebitamento delle Societa Partecipanti alla Fusione
SEAT

St prevede che il gruppo SEAT. mostri alla data del 31 dicembre 2015 un indebitamento

finanziario netto positivo per Euro 101,1 milioni, quale risulta dal seguente prospetto:

in milioni di Euro | 2015
- Indebitamenio finanziario 9,0
- corrente 9,0
- non gorrenie
- Crediti finanziari correnti . - {0,8)
- Disponibilita liquide {109.3)
(101

Sostanzialmente 'intero debito, corrente e non corrente, & rappresentato dal debito residuo di due
contratti di locazione finanziaria in essere con Mediocredito Industriale S.p.A. (Gruppo Intesa
Sanpaolo) e relativi a due porzioni del complesso immobiliare di Torino presso cui ha sede la
Societa.

Si segnala che le disponibilita liquide ammontano a Euro 109,3 milioni di cui circa 4,5% soggette

a vincolo/garanzia.

La seguente tabella sintetizza gli elementi essenziali di tali contratti:

Valore finanziato 17.064.183

Debito residuo al 31/12/2015 | 10.404.9417

Durata dal 23/12/2008 al 23/12/2023

Rimborso Secondo un piano di ammortamento con rata
cosfante

Valore di riscatto 1% del valore finaniziato

Periodo di pagamento interessi Trimestrale posticip.ato

Tipo interesse Indicizzato all’ Euribor 3 mesi
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Tasso Baribor 3 mesi + 65 b.p.

“'11 valore contabile ammonta a Euro 8.916.497 per adeguamento al costo ammortizzato.
Italiaonline

Si prevede che il gruppo Italiaonline mostri alla data del 31 dicembre 2015 Indebitamento
Finanziario Netto per Euro 32,0 milioni, quale risulta dal seguente prospetto:

. inmilioni di Eure  2015E
- Indebitamento finanziario 408
- correfite ’ 40,9
- non corrente
- Credlii finanziari correnti
- Disponibilita liquide ' (89
320°

Si segnala che le disponibilita liquide ammontano a Euro 8,9 milioni di cui circa Euro 0,7 milioni

soggette a vincolo/garanzia.

In data 7 agosto 2015, Ttaliaonline, in qualita di prenditore, ha sottoscritto con Banca IMI S.p.A.,
in qualita di banca ﬁnanziat{ice; un contratto di finanziamento di tipologia senior short term
destinato, inter alia, all’emissione di una garanzia di esatto adempimento c.d. cash confirmation
letter e a finanziare il pagamento del prezzo delle azioni di SEAT nel contesto dell’OPA, per un.

importo di Buro 41.146 migliaia ¢ con rimborso previsto alla scadenza del 5 agosto 2016.

Nella tabella che segue sono riportati i principali termini e condizioni del finanziamento:

Finanziamento Contratto di Finanziamento denominato “€ 115,000,000 Senior

Short Term Facility Agreement” sottoscritto in data 7 agostg 2015 |

tra la Banca Finanziatrice, da una parte, e Itaiiaonlféﬂ\*,f:

parte. ( ! ; \
Importo utilizzato 41.146.241,18 . \i :
Beneficiario Italiaonline (in seguito, la Societa Risultante dalla Fus
Arranger Banca IMI S.p.A. N M}*‘/
Banca Finanziatrice  Banca IMI S.p A,
Banca Agente Banca IMI S.p.A. P ’ . .
Scopo del Hinanziamento per complessivi massimi Euro 115 OEJOBDOOO, da|"" ',
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Finanziamento

utilizzarsi per (i) I’emissione della garanzia di esatto adempimento,
nonché (i) il pagamento del corrispettivo delle azioni SEAT
apportate  al’OPA  durante il periodo di adesione e,
successivamente, durante la riapertura dei termini. Il finanziamento
copriva inoltre I’adempimento dell’eventuale obbligo di acquisto ai
sensi dell’articolo 108, comma 2, del Testo Unico della Finanza efo
I'adempimento dell’cventuale obbligo di acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della Finanza,

fattispecie poi non verificatesi ad esito dell’OPA.

Rimborso

L’intero importo in linea capitale del Finanziamento dovra essere
rimborsate alla data di scadenza finale del 5 agosto 2016.

La predetta data finale di scadenza del Finanziamento potra essere
posticipata dal Beneficiario al 7 novembre 2016, subordinatamente
al soddisfacimento di talune condiziopd previste nel contratto di
finanziamento, tra cui — in particolare — (i) I'assenza di un qualsiasi
inadempimento (c.d. event of default) (ii) 1’approvazione della
Fusione da parte dei consigli di amministrazione di Italiaonline e di
SEAT; (iif) i1 pagamento alle banche finanziatrici di una
commissione di estensione; (iv) la consegna alla banca agente di:
(a) un programma che evidenzi le fasi e la relétiva tempistica per il
completamento della Fusione e (b) vna certificazione del chief
financial officer e del legale rappresentante del Beneficiario
contenente le previsioni di cassa su base mensile che dimostrino la
capacitA del Beneficiaric di rimborsare il finanziamento,
considerando anche eventuali apporti di capitale dei soci e, in tal
caso, di copia delle relative lettere d’impegno sottoscritte dal
relativo socio.

La predetta data finale di scadenza del fmanz:{amento posticipata la
prima volta al 7 novembre 2016 potrd essere posticipata una
seconda volta dal Beneficiario al 6 febbraio 2017, subordinatamente
al soddisfacimento di talune condizioni previste nel coniratto di
finanziamento, tra cui — in particolare — (i) I'assenza di un qualsiasi
mmadempimento (c.d. eveni of defaulr) (11) il pagamento alle banche

finanziafrici di una commissione di estensione (iit) la consegna alla
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banca agente di (a) una certificazione del legale rappresentante del
Beneficiario che confermi che la Fusione si prevede sia completata
entro la data del 6 febbraio 2017 e (b) una certificazione del chief
Jinancial officer e del legale rappresentante del Beneficiario
contenente le previsioni di cassa su base mensile che dimostrino la
capacita del Beneficiario di rimborsare il Finanziamento,
considerando anche eventuali apporti di capitale dei soci e, in tal
caso, di copia delle relative letiere d’impegno sottoscritte dal

relativo socio.

Obbligo di rimborso

In linea con la prassi di mercato per operazioni analoghe, in caso,
inter alia, di: (i) sopravvenuta illiceita del finanziamento per alcuna
delle banche finanziatrici; (i) modifiche rilevanti della compagine
di controllo di Libero e del Beneficiario (c.d. change of control);
(iii) importi rinvenienti da aumenti di capitale sottoscritti ¢ versati
dai soci per cassa nel Beneficiario (entro i limiti ¢ alle condizioni
contenute nel contratto di finanziamento); (iv) emissioni di
obbligazioni sul mercato dei capitali ¢ altre forme di indebitamento
(entro i limiti e alle condizioni contenute nel . contratto di
finanziamento); (iv) distribuzione di dividendi da SEAT a
Italiaonline (fermo restando che alla data del documento d’OPA
non risultava che ghi organi sociali di SEAT avessero previsto la
distribuzione di dividendi); (v) ricezione di proventi da dismissioni
di asset (entro i limiti e alle condizioni contenute nel contratto di
finanziamento) e (vi) in caso di mancata approvazione del progetto

di Fusione ai sensi dell’articolo 2501-ter del Codice Civile da parte

31 marzo 2016.

Facolta di rimborso

anticipato

superiori a Buro 5,000.000,00).

Ammesso, in via totale o parziale (ma, se parzi




Interessi

- Con riferimento a ciascuna somma erogata ai sensi del contratto di

finanziamento, la somma tra margine ed Euribor a 3 o 6 mesi (a
seconda del periodo di interessi). Tl margine applicabile af
finanziamento & pari a 85 basis point per annum fino al 5 agosto
2016, con successivo incremento a 160 basis point per annum in
caso di posticipo della data di scadenza finale al 7 novembre 2016 e
con successivo incremento a 185 basis point per annum in caso di

secondo posticipo della data di scadenza finale al 6 febbraio 2017.

Periodi di interessi e
data di pagamento

degli interessi

Gli interessi che, di volta in volta, matureranno sul finanziamento
saranno corrisposti alla scadenza di ciascun periodo di interessi
(avente durata trimestrale o semestrale o la diversa durata che potra

essere concordata fra Ie parti).

Dichiarazioni e

Garanzie

In linea con la prassi del mercato bancario per finanziamenti di

importo e natura similari.

Impegni generali

In linea con la prassi di mercato per finanziamenti di importo e
natura simijarl. II contratto di finanziamento contiene una clausola
di negative pledge ai sensi della quale, sempre in linea con la prassi
di mercato per finanziamenti di importo e natura similari, i
Beneficiario si impegna a non concedere diritti reali di garanzia sui
propri asset, fatti salvi il pegno sulle azioni ordinarie SEAT di volta
in volta detenute da Beneficiario (di cui infra) e alcune specifiche
eccezioni.

Inoltre, il contratto di finanziamento contiene limitazioni alla
distribuzione di dividendi da parte di Italiaonline, SEAT e la
Societa Risultante dalla Fusione. In particolare: (i) con riferimento
ai dividendi di Ttaliaonline, sussiste un divieto di distribuzione di
dividendi da parte della stessa, (ii) con riferimento ai dividendi di
SEAT, gli importi percepiti da Ttaliaonline dovranmo essere
ntilizzati per rimborsare il Finanziamento e (iii) con riferimento alla
Societa Risultante dalla Fusione, 1a distribuzione deirdividendi &
subordinata al contestuale rimborso integrale del Finanziamento. Si
segnala che alla data del documento d’OPA non risultava che gli

organi sociali di SEAT avessero previsto la distribuzione di
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dividendi.

Financial convenant Italiaonline dovra far si che il rapporto tra I'importo di cassa
disponibile (Available Cash) aggregato di Italiaonline ¢ SEAT e il
relativo importo del finanziamento non sia inferiore a 1.05x.

La conformith agli impegni finanziari di cui al Contratto di

Finanziamento & soggetta a verifica trimestrale.

Eventi di default - Inlinea con la prassi di mercato per operazioni analoghe, tra 1 quali
il mancato pagamento di importi dovuti, la violazione degli impegni
finanziart, 1a violazione di dichiarazioni, inadempimento da parte di
Italiaonline e di SEAT ad obbligazioni di pagamento relative ad
indebitamento di natura finanziaria (in qualsiasi forma tecnica) per
importi significativi (c.d. cross-default), insolvenza ed ammissione
a procedure concorsuali, sottoposizione dei propri beni a procedure

esecutive.

~

Garanzia 1. contratto di fmanziamenfo ¢ assistito dal pegno concesso da
Ttaliaonline sulle azioni ordinarie SEAT di volta in volta detenute
da Italiaonline. La garanzia reale contiene termini ¢ condizioni in
linea con la prassi del mercato bancario pér tale tipologia di
operazioni. Conformemente a tale prassi, tra I’altro, i diritti di voto
connessi alle azioni SEAT, di volta in volta detenute da Italiaonline,
rimarranno integralmente in capo ai rispettivi titolari (fatto salvo il

verificarsi di un inadempimento ai sensi del contratto di

finanziamento).

7.3 Il Piano economico e finanziario e le risorse finanziarie per il soddisfacimento
dell’indebitamento finanziario della Societa Incorporante a seguito della Fugione .

La Societa Risultante dalla Fusione subentrera nel debito contratto da Italiaonli
paragrafo 7.2. Il Piano & conseguentemente stato redatto anche allo scopo di dgs

flussi di cassa netti disponibili per il servizio del debito, come dal seguente prospette’
¥
. i
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_ in mifioni di Eure, " 2015E 2016E 2017E  2018E

Cash flow prima del servizio del debito {52,6) 4.9 15,9 61,5
Interessi netti 0,4 (0,4) (C,0) (C,0)
Assunzione {rimborso} finanziamenti 38,8 (42,1) - -
Variazione di attivita/passivita finanziarie {5.9) - - -
Cash flow netto (19,2} (37,6) 15,8 61,4

In particolare, si & assunto che I’intero debito di Ialiaonline, contratto per finanziare parte del
costo dell’OPA, sard timborsato nel corso del 2016, grazie alle rilevanti disponibilita liquide
iniziali e alle previsioni di generazione di cassa netta operativa nell’arco di Piano. Inoltre, nel
Piano si ipotizza che il debito di SEAT a titolo di locazione finanziaria sara estinto anche

eventualmente mediante cessione dell’intero contratto a terze parti.

Di seguito il dettaglio dell’evoluzione dell’indebitamento finanziario netto consolidato previsto

nel Piano:
inmilioni ol Euro___ 2015E - 2016E  2017E . 2018E
- Indebitamenio finanziario 48,9 0,1 a,1 0,1
- corrente . 49.9 a1 0,1 0,1
- non correrife
- Crediti finanziari correnti {0,8) (0,8) (0,8) (0,8)
- Disponibiiita liquide (1182} (80,8) (96,4) (157,8)
(69.1) ,5)

In considerazione delle assunzioni sopra esposte, emerge dunque che lintero indebitamento
previsto al 31 dicembre 2015, principalmente rappresentato da quello di Itahkaonline, sara
rimborsabile mediante le risorse consistenti nelle disponibilita Liquide, principalmente quelle di
SEAT, gié esistenti alla medesima data, in quanto (i) tali disponibilita superano 1’ammontare del
debito ¢ (ii) il cash flow netto disponibile (prima del servizio del debito) & previsto positivo per
Pintero arco di Piano, sicché non sono previste necessarie future assunzioni di indebitamento allo

scopo del rimborso di quello previsto al 31 dicembre 2015.

Decorrenza degli effetti della Fusione

La Fuosione produrra effetti civilistici a far data dall’ultima delle iscrizioni prescritte dall’articolo

2504-bis del Codice Civile o dalla data successiva indicata nell’atto di Fusione.

™
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9.1

Gli effetti contabili e fiscali della Fusione saranmo retrodatati alla data del 1° gennaio
dell’esercizio in cui si verificheranno gli effetti giuridici della Fusione. Le operazioni effettuate

dall’Incorporanda saranno imputate nel bilancio della Incorporante a partire da detta data.

Eventuale trattamento per particelari categorie di soci e per i possessori di titoli diversi

dalle azioni - Vantaggi particolari eventualmente riservati agli amministratori
Particolari categorie di soci
Fatta eccezione per i soci titolari delle n. 6.803 ‘azioni di risparmio di SEAT, non vi sono speciali

categorie di soci o possessori di titoli diversi dalle azioni delle Societa Partecipanti alla Fusioﬁe.
Soci SEAT

La deliberazione di approvazione della Fusione da parte dell’assemblea straordinaria di SEAT e
delle relative modifiche statutarie non daranno diritto di recesso ai soci SEAT che non abbiano
concorso all’adozione della medesima deliberazione in quanto non si verficherd alcuna modifica
della clausola statutaria dell’oggetto sociale taie da integrare un cambiamento significativo
dell’attivita di SEAT.

Come descritto al precedente paragrafo 5., la Fusione non sara sottoposta all’approvazione degli

azionisti di risparmio in quanto la sua efficacia non comporta alcun pregiudizio a carico di questi

uitinyd, né alcona modifica del privilegio o del valore economico delle azioni di risparmio.

- Pertanto, 1a deliberazione di approvazione della Fusione e le relative modifiche statutarie non

daranno diritto dj recesso agli azionisti di risparmio di SEAT. A

Soci IOL - _ A

H

Alla data di efficacia della Fusione gli azionisti di Italiaonline riceveranno*\ Y
diritti di voto e di partecipazione ordinari, in cambio delle azioni Ita.lihgg

caratterizzate da particolari diritti di voto e di partecipazione.

Pertanto, in considerazione della modifica dei diritti di voto e di partecipazione degli azionisti di

Italiaonline derivante dal concambio azionario in sede di Fusione, ai sensi dell’articolo 2437,

~comma 1 lett. g), del Codice Civile la deliberazione di approvazione della Fusione da parte

dell’assemblea straordinaria di Ttaliaonline atiribuirebbe il diritto di recesso agh azionisti che non

concorressero all’adozione della medesima deliberazione.
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9.2

9.3

10.

Ci0 premesso, si segnala che, anche alla luce degli impegni assunti dagli azionisti di Italiaonline
attraverso la sottoscrizione del Patto, questi ultimi hanno comunicato alla Societd la propria
rinuncia a esercitare il diritto di recesso loro spettante ai sensi dell'articolo 2437, comma 1, lett.

g), del Codice Civile.
Possessori di titoli diversi dalle azioni

I diritti di acquisto di azioni Ttaliaonline relativi alla tranche 2014-2016 del Piano di Italiaonline
sono stati interamente assegnati nel mese di dicembre 2014 a favore di dirigenti e dipendenti di

Italiaonline. Alla data della presente Relazione, nessuno di questi diritti risulta esercitato.

Si ricorda, inoltre, che i diritti dei portatori dei Warrant 2014-2016 non ‘subiranno modifiche per

effetto della Fusione in quanto SEAT sar la societa incorporante.
Vantaggi particolari eventualmente riservati agli amministratori

Non sono previsti particolari vantaggi per gli amministratori delle societd partecipanti alla

Fusione.

Condizioni della Fusione

11 perfezionamento dell’operazione di Fusione & subordinato, oltre che all’ approvazione da parte

delle Assemblee straordinarie delle Societa Partecipaﬁti alla Fusione, al verificarsi delle seguenti

condizioni:
(a) la miancata formulazione di un parere contrario dell’Esperto Comune circa la congruita
del Rapporto di Cambio,

(&) I"ottenimento dell’attestazione dell’Esperto Comune, ai sensi e per ghi effetti dell’articolo
2501-bis, comma 4, del Codice Civile, circa la ragionevolezza delle indicazioni contenute
del Progetto di Fusione sulle risorse finanziarie previste per i soddisfacimento delle

obbligazioni della societa rsultante dalla Fusione;

{c) il mancato verificarsi — ovvero in caso di mancato avveramento della presente condizione,
la mancata rinuncia alla stessa da parte dei Consigli di Amministrazione delle Societi
Partecipanti alla Fusione — entro la data di stipula defl’atto di Fusione, di situazioni o
circostanze straordinarie di qualsiasi natura non ragionevolmente prevedibili alla data del
Progetto di Tusione che, alla luce delle situazioni contabili prese in considerazione per la

determinazione del Rapporto di Cambio, incidano o siano suscettibili di incidere
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negativamenie in misura sostanziale su ‘una o entrambe le Societd Partecipanti alla
Fusione e sulle rispeftive situazioni patrimoniali, economiche o finanziarie, o sul
 Tispettivo andémento economico o fmanziario, o sulle rispettive prospettive future, e
sempreché ght effetti previsti non siano determinati da wna variazione anche rilevante e

sostanziale dei corsi di borsa delle azioni SEAT.

Sono salve le variazioni, fe integrazioni e ght aggiomamenti anche numerici al presente Progetto
di Fusione cosi come allo statuto dell'Incorporante di cui in allegato, quali consentiti dalla
normativa o eventualmente richiesti dalle competenti autorith di vigilanza o dai competenti uffici

- del registro delle imprese.

Al presente Progetto & allegata sub Allegato 21a relazione della societd di revisione prevista

dall’articolo 2501-bis, comma 5, del Codice Civile.

Fdkkdedck

Milano/Torino, 20 gennaio 2016

ITALIAQRLINE S.p.A.

L’ Amfinigtratore Delegato -~
1

SEAT A71NE GIALLE S.p.A.

L’ Amminigtrafore Delegato

e
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Allegato 1
STATUTO SOCIALE DELLA SEAT PAGINE GIALLE S.p.A
| TITOLO I
ELEMENTI IDENTIFICATIVI
ARTICOLO 1 - DENOMINAZIONE

E costituita una Societd per Azioni sotto la ‘denominazione “Seat Pagine Gialle SpA”. la
denominazione soctale pud essere scritta in lettere maiuscole o minuscole, con o senza trattimi e/o

mterpunzione.

- La Societa pud validamente identificarsi ad ogni effetto di legge, in tutti ghi atti che la riguardano, con la
denominazione abbreviata “SEAT S.p.A.” oppure “SEAT PG S.p.A.” senza vincol: di rappresentazione

grafica.
ARTICOLO 2 - SEDE
La Societd ha sede a Torno e sede secondaria ad Assago (Milano).
ARTICOLO 3 - DURATA

La durata della Societa ¢ fissata fino a tutfo il 31 dicembre 2100 e poira essere prorogata per deliberazione
dell'Assemblea.

ARTICOLO 4 - OGGETTO

La Societa ha per oggetto 1’esercizio deli’industria e del commercio editoriale, tipografico e grafico m
genere, svoiteﬂin qualunque forma e su qualsiasi mezzo, anche on line ¢ su internet nonché con qualunque
procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile per I'esercizio di tali attivitda; la raccolta e
Pesecuzione. - anche per conto terzi - della pubblicita, in qualsivoghia forma ¢ destinata a qualsiasi mezzo
di comunicazione, anche on line ¢ su internet nonché con qualunque procedimento e tecnologia tempo per
tempo disponibile per I'esercizio di tali attivita, anche in permuta di beni o servizi; la gestione di attivita -
anche promozionale - nel campo defla comunicazione pubblicitaria ¢ delle iniziative di relaziom
pubbliche - in esse compresi i servizi di ¢ per il commercio e@ettronico, Uemail marketing, il messaging,
'attivitd c'.cl di couponing e di proposizione di informazioni anche pubblicitarie su piattaforme internet o
di telefonia mobile - svolte in quatunque forma ¢ su qualsiasi mezzo nonché con quahmque procedimento
¢ techologia tempo per tempo disponibile per 'esercizio di tali atiivitd; Pesercizio, I'elaborazione e la
vendita, con ogni mezzo tecnologice ¢ con qualsiasi supporto trasmissivo, anche on line ¢ via Internet

nonché con qualunque procedimento e tecnologia tempo per tempo disponibile, di ogﬁi tipo di servizi di
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documentazione comunque concernénti  le molteplici forme dell'attivitd cconomica, quali,
esemplificativamente, le banche dati e i servizi di supporto al commercio di beni e servizi e hosting,
sviluppo e manutenzione di software ¢ applicazioni internet, con riferimento in via esemplificativa a siti
web, app mobile ¢ applicazioni per ufficio; la gestione di tutte le attivitd connesse al trattamento e
all'esercizio dell'informazione di qualsivogiia genere ¢ in qualunque forma svolta, ivi comprese quelle
concernenti 'esercizio e la commercializzazione dei servizi di comunicazione di qualunque tipo, ¢ quindi
anche telematica, elettronica e digitale, e con qualsivoglia strumento, tecnologia e modalita tempo per
tempo _disponibile,_ inclusa la gestione di reti di comunicazione elettronica, telematica e digitale nonché in
genere di tutie le attivita, produttive ¢ commerciali, correlate, complementari o strumentali all'ambito di
operativita sopra illustrato; e la predispdsiz:ione e la fornitura di servizi di comunicazione tra pérsone con._ .

qualsivoglia strumento, tecnologia e modalita tempo per tempo disponibile

La Societa puo inoltre compiere tutte Je operazioni commerciali, mobiliari ed immobiliar, industriali ¢

. finanziate (queste ultime non pei confronti del pubblico) funzionalmente connesse al conseguimento

dell‘oggetto sociale; a tal fine pud anche assumere, direttamente o indirettamente - nei limiti di legge -
interessenze e partempazlom in altre societd o imprese, con espressa esclusione di qualsiasi attivith

inerente alla raccolta del pubblico risparmio ¢ di ogni altra attivith non consentita a norma di legge.
ARTICOLO 5 - MISURA DEL CAPITALE

Il capitale sociale sottoscrifto ¢ versato € pari a Earo 20.000.000,00 (venti milioni) diviso in n. ie] ([

azjoni ordinarie e n. 6.803 (seimilaottocentotre) azioni di risparmio, prive di indicazione del valore

nominale.

“Nelle deliberazioni di aumento del capitale sociale a pagamento, il diritto di opzione pud essere esclug

tmporto massimo complessivo di Euro 100.000,00 (cento mita/00), riferito al solo valore nominale (cui si
aggiungera il sovrapprezzo che risulters dovato), da liberarsi anche in piu franches, mediante emissione
di complessive massime n. 3.391.431.376 azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche delle azioni
ordinarie in circolazione (delegando il Consiglio di Amministrazione a determinare 1 1mp,orto~delwprezzo

di sottoscmmone) destinate esclusivaments e irrevocabilmente al servizio dei wall‘én wda emettefs1 in




sottoscrizione spettante ai portatori dei warrant medesimi; aumento da eseguirsi entro il termine ultimo

del 1° maggio 2019.
L’ Assemblea riunitasi in sede straordinaria in data 8 marzo 2016 ha deliberato:

_ di emettere in via scindibile massime n. 50.479.717.236 azioni ordinarie prive di indicazione del valore
nominale, da assegnare agli azionisti di Italiaonline S.p.A. in sede di concambio delle azioni Italiaonline
S.p.A. in circolazione alla data di efficacia della fusione per incorporazione di Italiacnline S.p.A. nella

Societa;

- [di attribuire al Consiglie di Amministrazione per il periodo di cingue anpi dalla data della
delibefazione, la facolta di anmentare, a pagamento e in via scindibile, il capitale sociale ai sensi dell’art.
- 2443, cod. civ., con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 5,6 ¢ 8, cod. civ., per
un importo massimo complessivo di Enro 800,000 (ottocento mila), riferito al solo valore nominale (cui si
aggiungerét il sovrapprezzo che risultera dovuto), mediante emissione di massime n. 4.589.893.575 azioni
'ordjnarie prive di indicazione del valore nominale aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione,
da ﬂserva:e In sottoscrizione ai beneficiari del “Piano di stock option 2014-2018 approvato
dall’ Assemblea Ordinaria dell’8 marzo 2016, condizionandone sospensivamente gli effetti all’efficacia

della fusione pei incorporazione di Italiaoniine S.p.A. in Seat Pagine Gialle S.p.A.;]

[- di delegare al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443, cod. civ., la facolta di aumentare il
capitale sociale a pagaménto, in uné o pill volte, anche in via scindibile, fino al 9 settembre 2018, con
_ esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, cod. civ., per un numero di azioni
ordinarie non superiore al 10% del numero di azioni ordinarie complessivamente in circolazione alla data
di eventuale esercizio della delega e comunque per massime 11.474.733.937 azioni ordimarie. In
particolare, il capitale sociale potra esser aumentato (i) ai sensi deli’art. 2441, comma 4, primo periodo,
) ¢od. -civ., mediante conferimento di beni in natura aventi ad oggetto aziende, rami d’azienda o
' partecipazioni, nonché beni conferenti con 1'oggetto sociale della Societd e delle societd da questa
partecipate efo (ii} ai sensi dell’art. 2441, comma 4, secondo periodo, cod. ¢iv., qualora le azioni di nuova
emissione siano offerte in sottoscrizione a investitori istituzionali e/o a partner, industriali e/o finanziari
che il Consiglio di Amministrazione ritenga strategici per 1'attivita della Societd. Aj fini dell’esercizio
della delega di cui sopra, in entrambi i casi al Consiglio di Amministrazione & conferito ogni potere per
fissare, per ogni singola tranche, il numero, il prezzo unitario di emissione (comprensivo dell’eventuale
sovrapprezzo) e il godimento delle azioni ordinarie, nei limifi di cui all’art. 2441, commi 4 e 6, cod. civ.,
restando inteso che il suddetto prezzo di emissione potrd anche essere inferiore alla preesistente parith

contabile, fermi restando i limiti di legge.]

[FEh
[F%)



ARTICOLO 6 - AZIONI

L’Assemblea pud deliberare I'emissione di azioni fornite di diritti diversi, in conformita alle prescrizioni
di legge. Nei limiti ed alle condizioni di legge, le azioni possono essere al portatore. Le azioni al portatore
poSsono essere convertite in nominative e viceversa su richiesta e a spese dell’interessato. Le azioni sono
emesse-in tegime di dematerializzazione. Le azioni di risparmio hanno i privilegi ¢ 1 diritti descritti nel
presente articolo. Gli utili netti risultanti dal bilancio regolarmente approvato, dedotta la quota da
destinare a riserva legale, devono essere distribuiti alle azioni di risparmio fino alla concorrenza del
cinque per cento di euro 600,00 per azione. Gli utili che residuano dopo. I’assegnazione alle azioni di
tisparmio del dividendo privilegiato stabilito nel comma che precedé, di cui I’Assemblea deliberi la
distribuzione, sono ripartiti tra tutte le azioni in modo che alle azioni di risparmio spetti un dividendo
complessivo maggiorato, rispetto a quello delle azioni ordinarie, in misura part al due per cento di euro
- 600,00 per azione. Quando in un esercizio sia stato assegnato alle azioni di risparmio un dividendo
inferiore alla misura stabilita nel sesto comma, la differenza & computata in aumento del dividendo
privilegiato nei due eserciii successivl. In caso di distribuzione di riserve le azioni di risparmio hanno gli
stessi diritti delle altre azioni. Peraltro & facolta dell’assemblea che approva il bilancio di esercizio, in
caso di assenza o insufficienza degli utili netti risultanti dal bilancio stesso, utilizzare le riserve disponibili
per soddisfare 1 diritti patrimoniali di cui al precedente comima sei come eventualmente aceresciuti ai
sensi del precedente comma oito. La riduzione del capitale sociale per perdite non ha effetto sulle azioni
di risparmio se pon per la parfe della perdita che non trova capienza nella frazigne-

rappresentata dalle altre azioni.

\-.

(come anche nel caso di operazioni sul capitale, ove sia necessario al fine di non alierare™i

.Rd“I \tto clegl.
azionisti di risparmio rispetto alla situazione in cui le azioni avessero valore norinale), tale ungorto fisso
per azione sard modificato in modo conseguente. Al fine di assicurare al rappresentante comune adeguata
informazione sulle operazioni che possono influenzare I’andaménto delle quotazioni delle azioni di
risparmio, al medesimo saranno inviate, secondo i termini ¢ le modalita regolanti 'informativa al
mercato, le comunicazioni relative alle predette materie. Qualora le azioni ordinarie o di risparmio della
societa venissero escluse dalle negoziazioni, le azionj di risparmio manterranno i propri diritti e le proprie

carafteristiche, fermo restando che Pazionista di risparmio potrd richiedere alla Societa Ia conversione

delle proprie azioni in azioni ordinarie o in azioni privilegiate ammesse a quotazmne aventl le stesse

caratteristiche delle azioni di risparmio - compatibilmente con le disposizioni di legé_;

OCa’ v;genu -

ed moltre il diritto di voto in' relazione alle sole deliberazioni deli’assemblea gt

34




condizioni e modalith da definirsi con apposita deliberazione dell’assemblea straordinaria all’uopo

convocata ¢ ferma restando - ove occorresse - I”approvazione dell’assemblea degli azionisti di risparmio.
ARTICOLO 7 - OBBLIGAZIONI
La Societa pud emettere obbligazioni in conformita alle disposizioni di legge.
TITOLO III
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 soggetto a cui spetta il diritto di voto che ha
diritto di intervenire all'assemblea pud farsi rappresentare mediante delega scritta o conferita con
documento sottoscritio in fora eiettrorica ai sensi deila normativa applicabile. La delega pud essere
rilasciata a persona fisica o giuridica. La notifica elettronica della delega pud essere effettuata mediante
l'utilizzo di apposita sezione del sito Internet della societd, secondo le modalith 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 convocazione. La Societa pud designare, per ciascuna Assemblea, con
mdicazione contenuta nell'avviso di convocazione, un soggetto al quale i soci possano conferire delega
con istruzioni di voto su ttte o alcune proposte all'ordine (:lel glorno, nei termini e con le modalita

previste dalla legge.
ARTICOLO 9 - POTERI
L_’A§s§:mblea 3 iﬁvestita dei poteri ad essa espressamente riservati dalla legge. |
ARTICOLO 16 - CONVOCAZIONE

L’Assemblea & convocata ai sensi di legge nel Comune presso cui sono ubicate la sede sociale o, se
prevista, la sede secondaria, mediante avviso pubblicato nei modi e nei termini previsti dalle normative
applicabili. L*Assemblea ordinaria per 1’approvazione del bilancio deve essere convocata entro 180 giorni
dalla chiusura dellesercizio sociale, nel rispetto delle disposizioni di diritto applicabili, essendo la Societa
tenuta alla redazione del bilancio consolidato o, comunque, quando lo richiedano particolari esigenze

relative alla struttura e all'oggetto della Societi.

L'assemblea & altresi convocata ogni volta che il Consiglio lo creda opportuno o quando ne sia richiesta la

convocazione ai sensi di legge.

Le Assemblee ordinarie e straordinarie il cui avviso di convocazione sia pubblicato successivamente al 1°

- gemmaio 2013 si tengono in unica convocazione, ai sensi di legge.
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ARTICOLO 11 - ASSEMBLEA ORDINARIA E STRAORDINARIA
Nell'assemblea ordinaria hanno diritto di voto le sole azioni ordinarie

Nell'assemblea straordmaﬂa hanno diritto di voto le azioni ordinarie e, se emesse, quelle privilegiate, con

diritto di voto.
I quorum costitutivi e deliberativi dell'Assemblea sono quelli previsti datla legge.
ARTICOLO 12 - PRESIDENZA E CONDUZIONE DEI LAVORI

L'Assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione. In caso di sua assenza o
1mped1mento & pres1eduta dal Vice Preadente $¢ nominato, o, in subordine, da persona eletta con il voto
della maggloranza dei presenti, secondo il nurhero di voti posseduto. L'Assemblea su proposta del
Presidente, elegge un segretario anche al di fuori degli azionisti con le modalita di cui al comma
precedente. Nelle ipotesi previste dalla legge e laddove il Presidente dell' Assemblea pe ravvisi l'esigenza,
il verbale viene redatto per atto pubblico da notaio designato dal Presidente medesimo. 11 Presidente della
riupione, verifica, anche a mezzo di appositi incaricati, il diritto di intervento, la conformita delle deleghe
alla normativa applicabile, ]a regolarita della costituzione delt'adunanza, Uidentits e la legittimazione dei
presenti, dirige i lavori & adotta le opportunie misure ai fini dell’'ordinato andamento del dibattito ¢ delle
votazioni, definendone le modalita e accertandone 1 risultati. T Presidente pud scegliere tra gli intervenuti
“due o pin scrutatori. Lo svolgimento delle assemblee pud essere disciplinato da apposito Regolamento

approvato con delibera dell'Assemblea ordinaria.
ARTICOLO 13 - COPIE ED ESTRATTI

Le copie ¢ gli estratti dei verbali assembleari possono essere rilasciati e certificati conforrrn,d’aL/Pf”

del Consiglio di Amministrazione o dal Segretario del Consiglio.
TITOLO IV
ORGANI AMMINISTRATIVI E DI CONTROLLO
ARTICOLO 14 - COMPOSIZIONE DEY. CONSIGLIO DI AMM[NISTRAZIONE

La Societa & amministrata da un Consiglio di Amministrazione composte da un minime di 7 (sette) ed un
massimo di 21 (ventuno) Consiglieri. I’ Assemblea determina il numero del componenti i} Consiglio, che
rimane fermo fino a sua diversa deliberazione e la durata della nomina, salvii limiti massimi di legge. Gli

Amministratori sono rieleggibili. Qualora, per qualunque ragione, la maggioranza dei Cons1gher1 eletti

dall'Assernblea venga a cessare antlc1patamente dalle sue funzioni, i restantl ConSLghen d1,,.




base dt liste presentate dai soci ai sensi dei successivi commi o dal Consiglio di Amministrazione uscente,
fatta comunque salva I"applicazione di diverse e ulteriori disposizioni pre\fiste da inderogabili norme di

legge o regolamentart. Nelle liste i candidati dovranno essere elencati mediante un numero progressivo.

Ciascuna lista dovra contenere ed espressamente indicare almeno due candidati in possesso dei requisiti di
indipendenzaﬁclﬁesti dall’art. 147 ter, IV C, d. Igs. 58/1998. La lista eventualmente presentata dal
Consigli_o di Amministrazione uscente ¢ le liste presentate dai soci dovranno essere depositate presso la
sede della Societa entro il venticinquesimo giorno prec¢edente la data dell’ assemblea chiamata a deliberare
sulla nomina dei componenti del Consiglio di Amministrazione e dovranno essere messe a disposizione
del pubblico presso la sede sociale, sul sito Internet della Societa e con le altre modalita previste dalla
Consob con regolamento almeno ventuno giomi prima delia data dell’ assemblea stessa. Ogni socio potra
Iﬁrcsentare o concorrere alla presentazione di una sola lista e ogni candidato potrd presentarsi in una sola
lista a péna di ineleggibilith. Avranno diritto di presentare una lista soltanto 1 s0ci che da soli o insieme ad
altri soci siano complessivamente titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno il 2% del
capitale avente diritto di voto nell'assemblea ordinaria, ovvero la minore misura determinata dalla
CONSOB ai sensi dell’art. 147 ter, 1 C, d. Igs. 58/1998. Al fine di comprovare la titolarita del predetto
diritto, dovranno essere depositate presso la sede delia Socicta copia deile certificazioni rilasciate da
intermediari autorizzati ¢ attestanti la titolarita del pumero di azioni necessario alla presentazione delle
liste medesime, entro il termine previsto per la pubblicazione delle liste. Unitamente a ciascuna lista,
entro il termine sopra indicato, sono depositati i curricula professionali e le dichiarazioni con le quali i
singoli candidati acceftano la candidatura e attestano, sotto la propria responsabilitd, ’inesistenza di cause
di ineleggibilita e di incompatibiliti, nonché la sussistenza dei requisiti normativamente e statutariamente
prescritti ‘per la carica ¢ ’eventuale menzione della possibilita di qualificarsi indipendente ai sensi
dell’art. 147 ter, IV C, d. Igs. 58/1998. Le liste che presentano un numero di candidati pari o superiore a
tre devono inoltre includere candidati di genere diverso, secondo quanto previste nell’avviso di ‘
convocazione dell’Assemblea, in modo da consentire una composizione del Consiglio di
Amuuinistrazione nel rispetto della nc;rmativa vigente in materia di equilibrio tra i generi. La lista per la
quale non sono osservate le statuizioni di cui sopra & considerata come non presentata. Ogni avente diritto
al voto potrd votare una sola lista. All'clezione del Consiglio di Amministrazione si procede - fatto
comunque salvo quanto previsto dalle condizioni, successivamente elencate, per il rispetto del numero
minimo di amministratori che, sullé base della normativa applicabile, devono possedere i requisiti di
indipendenza ovvero essere espressi, ove possibile, dalla minoranza e comunque nel rispetto della
normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi - come segue: 1) dalla lista che ha otteputo in
assemblea il maggior numero di voti espressi sono tratti, in base all'ordine progressivo con il guale sono

elencati nella lista, gli amministratori pari ai componenti del consiglio di amministrazione meno due; 2) i
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restanti amministratori saranno tratti dalle altre liste; a tal fine i voti ottenuti dalle Hste saranno divisi per
uno ¢ successivamente per due. [ quozienti cosi ottenﬁti saranno assegnati progressivamente ai candidati
di ciascuna di tali liste, secondo 1’ordine dallr::_ stesse rispettivamente previsto. I quozienti ¢osi attribuiti ai
candidati delle varie liste verranno disposti in una unica graduatoria decrescente. Risulterammo eletti
coloro che avranno ottenuto i quozienti pit‘l elevati. A parita di quoziente, risultera eletto il candidato della
lista che non abbia ancora eletto alcun amministratore. In caso dj parita di voti di lista e sempre a parita di
quoziente, si procedefﬁ a muova votazione da parte dell'intera assemblea, risultando eletto il candidato che

ottenga la maggioranza semplice dei 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 hanno presentato o votato la lista risultata prima per
numero di voti, € (i) che almeno un amrninistratore tratto dalla lista che abbia otfenuto in assemblea il
maggior numero di voti, nonché almeno uno di quelli tratti dalla seconda lista per numero di voti ottenuti,
dovranno rivestire i requisiti di indipendenza di cui all’art. 147 ter, IV C, d. lgs. 58/1998. Qualora
) applicazione della procedura di cui ai numeri 1) e 2) che precedono non consenta il rispetto della
normativa vigenie in materia di equilibrio tra i generi, viene calcolato il quoziente di voti da attribuire a
ciascun candidato tratto dalle liste, dividendo il numero di voti otienuti da ciascuna lista per il numero
d’ordine di ciascuno dei detti candidati; il candidato del genere pill rappresentato con il quozienfe pil

bassotrai candidati tratti da tutte le liste & sostituito, fermo il ﬁspeﬁo di quanto previsto dal paragrafo (if)
che precede, dall’appartenente al genere meno rappresentato eventualmente indicato (con il numero
d’ordine successivo pitt alto) nella stessa lista del candidato sostituito; in mancanza si procedera alla
nomina dei relativi amuministratori 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
Sdstituito il ce;ndidato della lista dalla -quale € tratto il maggior numero di amministratori ovvero, in

‘subordim:, il candidato tratto dalla lista che abbia ottenuto il minor numero di voti ovvero, in caso di
parita di voti, il candidato che ottenga meno voti da parte dell’ Assemblea in un’apposita votazione. Per la
nomina degli amministratori per qualsiasi motivo non pominati ai sensi del procedimento descritto,
IAssemblea delibera con le maggioranze di legge, fermo restando I’obbligo di rispettare il numero
minino di amministratori che possiedano i predetti requisiti di indipendenza nonché il rispetto della

normativa vigente in materia di equilibrio tra i generi. Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno

Jotiotite
T
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I Consiglio di Amministrazione elegge tra i propri membri un Presidente, qlialora non vi abbia
provveduto I'Assemblea ed eventualmente un Vice Presidente nonché un Segretario, che pud anche essere

estraneo al Consiglio. ¢
ARTICOLO 16 - ADUNANZE DEL CONSIGLIO

It Consiglio & convocato dal Presidente o, in caso di suo impedimento, dal Vice Presidente, se nominato,
o dall'Amministratore Delegato, se nominato, o dal Consigliere pilt anziano per eta, di regola almeno
trmestralmente e comunque ogni volta che lo si ritenga opportuno, oppure quando ne sja fatta al
Presidente richiesta scritta, con l'indicazione dell’ordine del giorno, da almeno due Amministratori o da un
Sindaco effettivo. Le rinnioni del Consiglio si terranno nella sede sociale o altrove, secondo quanto
indicato nell'avviso di convocazione. Le riumioni del Consiglio saranno validamente costituite anche
quando tenute a mezzo di teleconferenze o videoconferenze, a condizione che tutti i partecipanti possano
cssere identificati dal Presidente e da tutti gli altri intervenuti, che sia loro consentito di seguire la
discussione ¢ di intervenire in tempo reale nella trattazione degli argomenti discussi, che sia loro
7» conéentito lo scambio di documenti relativi a tali argomenti e che di tutto guanto sopra venga dato atto nel
relativo verbale. Verificandosi tali presupposti, la riunione del Consiglio si considera tenuta nel luogo in
cui 81 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 corriere, telegramma, telefax, e-mail ad
ogni Consigiiere e Sindaco effettivo almeno 5 (cinque) giorni prima della data fissata per la riunione. In
caso d'urgenza, 'avviso di convocazione potra essere trasmesso almeno 1 (uno) giorno prima della data
fissata per la riunicne. In caso di assenza o rinuncia del Presidente, le sedute del Consiglio sono
presiedute dal Vice Presidente, se nominato, o dall’Amministratore Delegato, se nominato, o, in
subordine, dal Consigliere pili anziano per etd. In caso di assenza del Segretario del Consiglio, il
Segretario delfa riunione & nominato dal Consiglio, anche al di fuori dei Consiglieri. 11 Consiglio di
Amministrazione e il Collegio Sindacale éono informati, anche a cura degli organi delegati, sull'attivita
svolta, sul generale andamento della gestione, sulla sva prevedibile evoluzione e sulle operazioni di
maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale, effettuate dalla Societa o dalle societd controllate;
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 lattivith di direzione e coordinamento
ove esistente. L'informativa viene effettuata tempestivamente e comunque con periodicit: almeno

trimestrale, in occasione delle riunioni del Consiglio di Amministrazione ovvero mediante nota scritta.
ARTICOLO 17 - VALIDITA' E VERBALIZZAZIONE DELLE DELIBERAZIONI CONSILIARI

Per la validith delle deliberazioni del Consiglio di Amministrazione occorreranno la presenza della

maggioranza degli Amministratori in carica ed il voto favorevole della maggioranza degli Amministratori



intervenuti. Le deliberazioni del Consiglio di Amministrazione saranno verbalizzate nel libro delle
deliberazioni del Consiglio da tenere e co‘nservare aj sensi dell'art. 2421, n. 4, cod. civ. sottoscrtte dal
Presidente e dal Segretario o da un notaio. Quando sia prescntto dalla legge o il Presidente lo ritenga

opportuno, le dehberazmm saranno verbalizzate da un notaio scelto dal Presidente del Consiglio di

Ammlmstrazmne.
ARTICOLO 18 - COPIE ED ESTRATTI

Le copie e gli estratti dei verbali consiliari possono essere rilasciati e certificati conformi dal Presidente

del Consiglio di Amministrazione o dal Segretario del Consiglio.
ARTICOLO 19 - POTERI DEL CONSIGLIO - DELEGHE

Il Consiglio di Amministrazione & investito dei pit ampi poteri per l'arministrazione ordinaria e
straordinaria della Societd ed ha pertanto facolts di compiere tutti gli atti che ritenga opportuni per
l'attuazione ed il raggiungimento degli scopi sociali, in Ttalia come all'estero, esclusi soltanto queﬂi che la
~ legge riserva all'Asscmblea. T1 Consiglio di Amministrazione & inoltre competente ad assumere le
deliberazioni concernenti: - la fusione nei casi previsti dagli articoli 2505 e 2505 bis cod.civ. e la
scissione nei casi in.cui siano app]icaﬁiii tali norme; - l'istituzione o la soppressione di sedi secondarie; -
1'-indjcazi-0ne di quali tra gli amministratori hanoo la rappresentanza della society; - la riduzione del
capitale In caso di recesso del socio; - gli adeguamenti dello statuto a-disposizioni normative; - il
trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale. Per l'esecuzione delle proprie deliberazioni e per
la gestione sociale il Consiglio, nell'osservanza dei limiti di legge, pud: - istitaire un Comitato Esecutivo,
determinandone i poteri ed il numero dei componenti; - delegare gh dpportuni poterl, determinando i
limiti della delega, ad uno o pili amministratori cvéntualmente con la qualifica di Amuoinistratori
Delegati; - nominare uno o pil Direttort Genera]jre procuraior ad negotia, determinandone le attribuzioni
e le facolta. Il Comitato Esecutivo si riunird con la frequenza necessaria in relazione alle materie ad esso
delegate dal Consiglio di Amministrazione e ogni volta lo si ritenga opportuno. Per la convocazione e le
modalita di tenuta delle riunioni del Comitato Esecutivo ivi compresi i quorum costitutivi e di voto si
applica quanto disposto per il Consiglio di Amministrazione. Ii Segretario del Consiglio di
Amministrazione & altresi Segretario del Comitato Esecutivo. In caso di sua assenza, il Segretario della
riunjone € nominato dal Comitato, anche al di fuori dei suoi membri. Il Consiglio pud altresi costituire

Comitati al proprio interno con funzioni consultive e propositive determinandone le atiribuzioni e le




adeguata responsabilith presso l'area amministrativa e/o finanziaria della Societa ovvero di societi con
essa comparabili per dimensioni ovvero per struttura organizzativa. Il Consigho di Arministrazione, e i
suol eventuali organi delegati, hanno inoltre facoltd, senza necessita di autorizzazione dell' Assemblea, - di
compiere tutti gli atti e le operaziont di loro competenza che possono contrastare il conseguimento degli
obiettivi di un'offerta pubblica di acquisto o di scambio, dalla comunicazione con cui la decisione o il
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 tutto o in parte e che non
rientrano nel corso normale delle attivita della Societa, prese prima della comunicazione di cui sopra ¢ la

cui attuazione possa contrastare il conseguimento degli obiettivi dell'offerta.
ARTICOLO 20 - RAPPRESENTANZA LEGALE DELLA SOCIETA'

La rappresentanza legale della Societd, di fronte ai terzi e 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 DEI CONSIGLIERI |

Al Consiglieri di Amministrazione spetta - oltre al rimborso delle spese sostenute per I'esercizio delle loro
funzioni - un compenso annuo nella misura stabilita dall’Assemblea. Detto compenso pud comprendere
anche quello degli amministratori investiti di particolari cariche. L'Assemblea Ordinaria pud altresi
attribuire ai membri del Consiglio di Amministrazione, all'atto della loro nomina, il diritto alla percezione

di una indennitd di fine rap-porto (mandato).
ARTICOLO 22 - COLLEGIO SINDACALE

I Collegio Sindacale & composto da tre sindaci effettivi e da due sindaci supplenti, nominati
dall'Assemblea che pe fissa anche Ia retribuzione. I Sindaci hanno le attribuzioni e i doveri i cud alle

vigenti disposizioni di legge.

Essi hanno diritto al rimborso delle spese sostenute per I'esercizio delle loro funzioni. Al fine di assicurare
alla minoranza l'elezione di un sindaco effettivo e di un supplente, la nomina del collegio sindacale
avviene sulla base di liste presentate dagli azionisti ai sensi dei successivi commi, fatta comunque salva
l‘applicazipne di diverse ed ulteriori disposizioni previste da inderogabili norme di legge o regolamentari.
Nelle liste i candidati sono elencati mediante un numero progressivo. La lista si compone di due sezioni:
una per i candidati alla carica di sindaco effettivo, l'altra per i candidati alla carica di sindaco supplente.
Le liste che, considerapdo entrambe le sezioni, presentano un numero di candidati pari o superiore a tre e
concorrono per fa nomina della maggioranza dei componenti del collegio sindacale, devono includere,

vella sezione dei candidati alla carica di sindaco effettivo, candidati di genere diverso nelle prime due



posizioni della lista, secondo quanto specificato nell'avviso di convocazione dell'Assemblea, ai fini del
rispetto della normativa vigente in materia di equilibrio tra 1 generi. Qualora la sezione dei sindaci
supplenti di dette liste indichi due candidad, essi devono apparfenere a generi diversi. Tutti i sindaci
“devono essere iscritti nel Registro dei Revisori Legali di cui al capb [T del D. Lgs. del 27 gennaio 2010 n.
39 ed avere esercitato l'attivita di revisione legale dei conti per un periodo non inferiore a tre anni. Hanno
diritto a presentare le liste soltanto gli azionisti che, da soli o insieme ad altri, siano complessivamente
titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti almeno il 2% del capitale. avente diritto di voto
nell'assemblea ordinaria, ovvero la minore misura determinata dalla CONSOB ai sensi dell'art. 147 ter, I
C, d. lgs. 58/1998. Le liste dovranno essere depositate presso. la sede della Societd entro il
venticinquesimo giomo precedente la data dell'assemblea chiamata a deliberare sulla nomina dej
'componentl del’ Collegio Sindac ale. Al fine di comprovare la titolarita del predetto diritto, dovranno
essere depositate presso la sede della societa copia delle certificazioni rilasciate da intermediari
autorizzati e attestanti la titolarita del numero di azioni necessario alla presentazmne delie liste medesime,
entro il termine previsto per la pubbhcazmne delle liste. Ogni azionista, nonché ghi azionisti appaltenenu
ad un nedesimo gruppo, non possono presentare, neppur per interposta persona o societa fiduciaria, pid di
una lista né posso-no votare liste diverse. Ogni candidato pud presentarsi in una sola lista a pena di ine-
leggibilita. Non possono essere inseriti nelle liste candidati che non siano in possesso dei requisiti di
onorabilith e professionalita’ stabiliti dalla normativa applicabile. T sindaci uscenti sono rieleggibili.
Unitamente a ciascuna lista, entro il termine sopra indicato, sono depositati i curricula professionali dei
soggetti designati e le dichiarazioni con le quali i singoli candiddti accettano la candidatura e attestano,
sotto la propria responsabilita, l'inesistenza di cause di ineleggibilita e di incompatibilitd, nonché la
sussistenza dei requisiti normativamente e statutariamente prescritti per le rispettive cariche. La lista per
la quale non sono osservate le statnizioni di cui sopra & considerata come non presentata. All'elezione dei

sindaci si procede come segue: 1) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior numero di voti sono

tratti, in base all'ordine progress_wo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista, due membn

che non sia collegata neppure md:lrettamente con 1 soci che hanno presentato o Vo

prima per numero di voti, sono tratti, in base all'ordine progressivo con il quale sono f%\ !

della lista, il restante membro effettivo e I'altro membro supplente.

ha ottenuto il maggior numero di veti. Nel caso VENgAno Mmeno i requisiti normativamente e

statntariamente 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 sostituzione non consenté- 11 nspetto




appartenente al genere meno rappresentato ed eletto dalla lista del candidato sostituito sara il sostituto.
Qualora T'applicazione delle procedure di cui sopra non consenta il ri-spetto della normativa vigente in
materia di equilibrio tra i generi, 'assemblea deve es-seré convocata al pill presto per assicurare il rispetto
delle previsioni di tale normativa. Le precedenti statuizioni 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 e/o supplenti e del presidente necessarie per I'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 commi. In tali casi I'assemblea delibera secondo 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 nonché nel rispetto della normativa sull'equilibrio tra i
generi e delle ulterion disposizioni di legge applicabili. Al fini di quanto previsto dal Decreto Ministro di
Graziei e Giustizia del 30 marzo 2000 n. 162, art. 1, comma 3, si precisa chf_z attivitd editoriale,
pubblicitaria e servizi di coroumicazione in genere, indipendentemente‘ dal mezzo o dal supporto
utilizzato, costituiscono attivitd strettamente attinenti a quella dell'impresa. Le riunioni del Collegio
Sindacale - qualora il Presidente ne accerti la necessitd - possono essere validamente tenute in
videoconferenza o in audio-conferenza, a condizione che tutti i partecipanti possano essere identificati dal
?residente' e da tatti gli aitri inter-venuti, che sia loro consentito di seguire la discussione e di intervenire
in tempo reale nella trattazione degli argomenti discussi, che sia loro consentito lo scambio di documenti
relativi a tali argomenti e che di tutto quanto sopra venga dato atto nel relativo verbale. Verificandosi tali

presupposti, ta riunione del Collegio Sindacale si considera tenuta nel luogo in cui si trova il Presidente.
ARTICOLO 23 - OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

La Societa approva le operazioni con parti correlate nel rispetto delle previsioni di legge e regolamentari
vigenti, delle proprie disposizioni statutarie e delle procedure adottate in materia. La Procedura in materia
di Operazioni con Parti Correlate della Societa pud prevedere che: 1) il Consiglio di Amministrazione
approvi comunque le Operazioni di Maggiore Rilevanza, noncstante 'avviso contrario della maggioranza
degli Amministratori Indipendenti, a condizione che i) il compimento delle stesse sia stato
preventivamé’nfe autorizzato dall' Assemblea, al senst dell'art. 2364, comma 1, n. 3, del Codice Civile; 11)
la maggiorénza dei Soci non Correlati all'Operazione di Maggiore Rilevanza presenti in assemblea in
misura almeno pari al 10% del capitale votante, non abbia espresso voto contrario all'Operazione stessa,
2) ove la proposta di deliberazione del Consiglio di Amministrazione avente ad oggetto il compimento di
un'Operazione di Maggiore Rilevanza da sottoporre all'Assemblea sia approvata con l'avviso contrario del |
Comitato degli Amministratori Indipendenti o del Collegio Sindacale, 'Assemblea pud deliberare con i

quorum di legge, a condizione che la maggioranza dei soci non correlati all'Operazione di Maggiore



Rilevanza presenti in assemblea in misura almeno pari al 10% del capitale votante, non abbia espresso
voto contrario all'Operazione stessa; 3) in caso di urgenza, le Operazioni con Parti Correlate, sia di
compelenza consiliare sia di competenza assembleare, siano concluse in deroga alle disposizioni di cui
alla Procedura in materia di Opera;io_ni con Parti Cdrrelate della Societa, nel rispetto di quanto previsto

dalle disposizioni legislative e regolamentari in materia.
TITOLO V
BILANCIO
ARTICOLO 24 - CHIUSURA ESERCIZIO SOCIALE - RIPARTO UTILI

L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno. Dagli utili netti risultanti dal bilancio deve
essere dedotio il cinque per cento degﬁr stessi da accantonare a riserva legale, sinchg questa abbia
raggiunto I'ammontare pari al quinto del capitale sociale. Il residuo viene utilizzato per I'assegnazione del
dividendo deliberato dall'Assemblea e/o per queghi altri scopi che 1'Assemblea stessa ritiene pit opportuni
O necessari. il Consigh'o di Amministrazione pud, durante il corso dell'esercizio, distribuire agh azionisti
acconti sul dividendo nel rispetto delle disposizioni di legge in materia. I dividendi non riscossi nel

termine di cinque anni dal giorno della loro esigibilita si intendono prescritti a favore della Societa,
TITOLO VI
SCIGGLIMENTO
ARTICOLQ 25 - LIQUIDATORI

In caso di scioglimento della Societh, I'Assemblea determina le modalita della liquidazione e nomma uno

o piu liquidatori, fissandone poteri e compensi nei limiti di legge.
TITCLO VII

DISPOSIZIONI GENERALJ

domicilio risultante dal Libro Soci. Nel rispetto delle dlSpOS]ZlOlll di legge in matena tuffé"' le

contestazioni fra gli azionisti e la Societd sono decise dall'Autorita Giudiziaria nella cui circoscrizione ha
sede legale la Societa. \

ARTICOLO 27 - RINVIO S \

Per tutto quanto non & disposto dal presente Statuto si applicano le disposizioni di le



ARTICOLO 28 - DISPOSIZIONI TRANSITORIE

Le disposizioni degli articoli 14 (Composizione del Consiglio di Amuministrazione) e 22 (Collegio
Sindacale) finalizzate a garantire il rispetto 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 e per tre mandati consecutivi.
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Allegato 2

Relazione emessa da PricewaterhouseCoopers S.p.A. ai sensi dell’art. 2501-bis, comma 5, cod. civ.
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REIMION E DELLA SOCIETA DI REVISIONE AY SENSI DELI’ART. 2501-B15, QUINTO
COMMA, DEL CODICE CIVILE

Agli Azionist di
Seat Pagine Gialle SpA

e

Agli Azionisti di.
Italiaoniine SpéA.

1 Abbiamo esaminato il “Piano Economico-Finanziario 2016-2018 del Gruppo risultante dalla
Fusione inversa di Italiaonline SpA in Seat Pagine Gialle SpA”, di cui all’allegata Relazione
Iitustrativa, approvato in data 15 gennaio 2016 dai Consigli di Amministrazione di Seat Pagine
Gialle SpA e Italiaonline SpA (di seguito le “Societd”), contenente i dati previsionali, le ipotesi
e gli elementi posti alla base della sna formulazione, tra cui gli obiettivi che si intendono
raggiungere mediante la fusione tra le Societa (di seguito il “Piano”). La responsabilita della
redazione del Piano, nonché delle ipotesi e degli elementi posti alla base della sna
formulazione, compete agli organi amministrativi di Seat Pagine Gialle SpA e di Italiaonline
SpA.

2 1 Piano & stato predisposto dagh organi amministrativi di Seat Pagine Gialle SpA e Italiaonline
SpA per essere incluso nella relazione di ewi all’art. 250i-quinguies del Codice Civile, che
illustra e ginstifica il progetto di fusione tra le Societd. Il Piano & basato su un insieme di
ipotesi che includono assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed azioni degli organi
amministrativi che non necessariamente si verificheranno.

%

3 11 Piano & stato svihuppato su un orizzonte femporale di tre anni, ritenutq_sufﬁ@' nte dagli
organi amministrativi delle Societd anche alla Iuce dellipotesi di rimbojféﬁ nel 201 i -
assunto dalla incorporanda Italiaonline SpA e dell'insussitenza di altro/ indebitame ey

finanziario per futto il residuo periodo di Piano. Di seguito vengono riportafe 4 iy
principali assunzioni ipotetiche utilizzate dagli organi amministrativi delle Soeiafd

- perleattivith della Seat Pagine Gialle SpA e sue controllate (“Gruppos eary
Gialle”), il Piano ipotizza una serie di azioni sorategiche con Tobiettivg di consé
sostenibilitd del business nel medio-lungo termine, mirando in particbléi‘a alla ;.
stabilizzazione della base della clientela e dei ricavi e al ritorno della margindlitd
operativa a livelli prossimi a quelli dei peers, Le principali direttrici di azions™
riguardano le attivita legate alla relazione con la clientela (dal customer eare, al
modelle commerciale, al modello produttivo), la riduzione dei costi operativie il

. Timnovo e rilancio dei prodott core, ossia directories cartacee, online e telefoniche,
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servizi di web marketing e di digital advertising, inclusi la gestione di campagne
pubblicitarie e la generazione di leads attraverso i social network e 1 motori di ricerea,
anche facendo leva sugli assets di Ttaliaonline, rappresentati dal traffico generato dalle
properties anline (Libero, Virgilio) e dalle competenze digital;

- per le attivita della Ttaliaonline SpA e sue conirollate (“Gruppo Italiaonline™), il Piano
ipotizza il continuo sviluppo delle attivita di advertising, utilizzando in particolare le
forme pitl innovative quali i video advertising e 1l fargeting, e seguendo I'evoluzione
dello usage verso il mobile, puntando a incrementare la capacitd di monetizzazione del
traffico. Inoltre, il Piano ipatizza lo svitappo di partnership per la distribuzione di
inventory di terze parti;

- a seguito della completa integrazione tra i due business, da conseguire attraverso la
fusione, il Piano prevede inoltre di realizzare ricavi aggiuntivi grazie alla
complementarietd della base clienti e del portafoglio prodotii delle Societd e di
ottenere significative efficienze di costo.

Le assunzioni ipotetiche appena deseritte determinano le seguenti principali grandezze
economico-finanziarie del Piano (1 riferimento 2 dati normalised & iMustrato nell’alegata
Relazione Mustrativa):

- Ricavi:

v per il 2015 sono previst attestarsi a eirca Euro 450 miliond;

¥ per il 2016 sono attesi in calo rispetto allesercizio precedente per effetto degh
ordini commerciali 2015, il cui andamento nell’arco temporale di Piano & previsto
in miglioramento, e del limitato impatto sulla top line delle azioni di sostegno
delle vendite previsie nel Piano;

v" per il 2018 sono previsti flat o hevemente superiori rispetto al 2015 normalised
(CAGR 2015-2018: 0% + +0,3%);

v ricavi digital attesi in aumento dall’attiale 64% (dato normalised 2015) al 75% +
80% dei ricavi 2018 (CAGR 2015-2018 high single digit).

Ebitda:

v" T'Ebitda margin normalised per il 2015 é atteso a circa il 9% dei ricavi;

V' gid a partire dal 2016, 'Ebitda margin & atteso in crescita grazie alle azioni di
riduzione dei costi e di recupero della marginalit, in particolare atiraverso lo
spostamento del mix dei ricavi verso i prodotti a pitt elevata profittabilita, per
arrivare nel 2018 intorno al 25% + 30% dei ricavi;

v' di consegnenza, I'Ebitda & atteso crescere lungo arco di piano con un CAGR 2015-
2018 del 40% + 45% (rispetto al dato normalised 2015).

odig



- - Investimenti: if Piano prevede che ghi investimenti (capex) del periodo riguarderanno
-« essenzialmente le infrastrutture tecnologiche e saranno volti al miglioramento
dell'offerta e alla semplificazione e aggiornamento dei processi e sistemi. Teruto conto |
delle maggiori esigenze di rinnovo iniziale, la loro incidenza sui ricavi & prevista calare
progressivamente, dal 9% atteso nel 2015 fino ad un livello, ritenuto fisiologico dal
muanagement, intorno a civea 8% nel 2018.

- Free Cash Flow: atteso in significativa crescita per tutto Porizzonte di Piano, con una
cash conversion (Ebitda to Free Cash Flou) nel 2018 stimata ad un lvello intorno al
55% + 60% del’Ebitda per effetto dei miglioramenti degli indicatori economici di cui
sopra e delle incisive azioni di miglioramento del capitale circolante, con particolare

riferimento alld gestione del credito verso i clienti PMT. . '

- 11 numero dej clienti (*Customer Base”) é previsto attestarsi a fine 2015 intorno a 266
mila e PARPA (“Average Revenue Per Advertiser”) a Euro 1.600 cirea, Dal 2016, il
numero dei clienti & attese inizialmente in calo, per ritornare nel 5018
sostanzialmente ai livelli de! 2015. Dal 2016 il livella di ARPA & atteso in lieve crescita
nell’arco temporale di Piano.

1l nostro esame & stato.svolto secondo le procedure internazionali previste per I'esame di
informazioni prospettiche dall iternational Standard on Assurance Engagement {ISAFE)
3400 “The Examination of Prospective Financial Information” emesso dall IFAC -
International Federation of Accountants, che rappresenta uno standard di riferiniento per
tale tipologia di Iavori. :

Sulla base dell’esame degli elementi probativi a supporto delle ipotesi e degli elementi
utilizzati nella formulazione del Piano, come descritti dagli organi amministrativi nelle note di
corredo al Piano, non siamo venuti a conoscenza di fatt tali da farei ritenere, alla data odierna,
che le suddette ipotesi ed elementi non forniscano una base ragionevole per la predisposizione
del Piano, assumendo il verificarsi delle assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri-ed azioni
degli organi amministrativi, descritte in sintesi nel precedente paragrafo 3. Inof
giudizio, il Piano & stato predisposto utilizzando coerentemente le ipotesi ¢ gl
sopraccitati ed & stato elaborato sulla base di principi contabili omogenei }
applicati dalle Societa nella redazione dei hilanci al 31 dicembre 2014,

£

Va tuttavia evidenziato che, a causa dell'aleatorieta connessa alla realizzaziong dig
evento futuro, sia per quanto concerne il concretizzarsi dell’accadimento, siapet
riguarda la misura e la tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fgifalﬂ
consuntivi e valori preventivati nel Piano potrebbero essere significativi, Cio anche.gual
eventi previsti nell'ambito delle assunzioni ipotetiche, descritte in sintesi nel precedente
paragrafo 3, sl manifestassero,




7 La presente relazione é stata predisposta ai soli fini di quanto previsto dall’art. 2501-bis,
quinto comma, del Codice Civile, nell’ambito del progetto di fusione tra Seat Pagine Gialle SpA
e Italiaonline SpA e non pud essere utilizzata in tutto o in parte per altri seopi.

8 Non assumniamo la responsabilita di aggiornare la presente per eventi o circostanze che
dovessero manifestarsi dopo la data odierna.

Torino, 19 gennaio 2016

PricewaterhouseCoopers SpA

W!‘QM%

Piero De Lorenzi
(Revisore legale)
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Io sottoscritta Monica TARDIVO notaio in Torino iscritto al Collegio No-
tarile dei Distretti Riuniti di Torino e Pinerolo dichiaro e certifico essere la
presente fotocopia, riprodotta su centododici pagine, conforme al documento
esibitomi dall'interessato ed allo stesso restituito.

Torino, li otto marzo duemilasedici.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE AX SENSI DEGLI ARTICOLI 2501-SEXTES
E 2501-BIS, QUARTO COMMA, DEL CODICE CIVILE

Agli Azionisti di
. Seat Pagine Gialle SpA

€

Aghi Azionisti di
Taliaonline SpA

1. MOTIVO ED OGGETTO DELL INCARICO

A seguito di istanza di nomina sottoscritta congiuntamente da Seat Pagine Gialle SpA (“SEAT”,
“Societd Incorporante” o “Societd Risultante dalla Fusione”) e da [taliaonkne SpA (“Italiaonline” o
“Societd Incorporanda”) (congiuntamente “Societd” o “Societa Partecipanti alla Fusione”),
PricewaterhouseCoopers SpA (“PwC” o “Esperto Comune”) ha riceviito dal Tribunale di Torino, con
Decreto dell'11 novembre 2015, incarico di redigere, in qualitd di Esperto Comune designato ai sensi e
per gli effetti degli articoli 2501-sexies e 2501-bis, quarto comuma, del Codice Civile, la relazione sulla -
congruita del rapporto di cambio (“Rapporto di Cambio™) nell’ambito della fusione per incorporazione
di Italiaonline in SEAT (“Fusione™) e Pattestazione della ragionevolezza in merito all'indicazione delle
risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della Societa Risultante dalla
Fusione. . -

La Fusione ¢ parte di una pitt ampia operazione promossa da Libero Acquisition Sart (“Libero™) in
qualitd di azionista di controllo di Italiaonline, da GoldenTree Asset Management Lux Sarl,
.GoldenTree SG Partners LP, GT NM LP, San Bernardino County Employees Retirement Association
{congiuntamente i “Fondi GoldenTree”) e da GL Europe Luxembourg Sarl (“Avenue”), in qualita di
azionisti di riferimento di SEAT; tale operazione & sinteticamente descritta al successivo paragrafo 2.

Nel contesto dell’incarico & opportuno segnalare che:

» TAssemblea degli Azionisti di SEAT, tenutasi il 12 giugno 2012, ha attribuito a PwC Fincarico di
revisione legale del bilancio d’esercizio della SEAT e del bilancio consolidato del gruppo Seat
Pagine Gialle, relativi agli esercizi dal 31 dicembre 2012 al 2020, ai sensi degli articoli 14 e 16 del
DLgs 39/2010 e degli articoli 155 e seguenti del DLgs 58/1998 (“TUIF™);

* aseguito dellattribuzione di uno specifico inearico, conferitoci congiuntamente dalle Societd
- Partecipanti alla Fusione, abbiamo emesso in data 19 gennaio 2016 la relazione ai sensi dell’art.
2501-bis, quinto comma, de] Codice Civile con riferimento al piano economico-finanziario della
* Societd Risultante dalla Fusione (“Piano™); tale relazione costituisce un allegato al progetto di
Fusione (“Progetto di Fusione”) ai sensi del medesimo articolo. '

................
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Perle ﬁnalité-connesse allo svolgimento del nostro incarico, abbiamo ricevato daj Congigli di
Ammimistrazione delle Societd, tra aliro, la seguente principale documentazione:

¢ il Progetto di Fusione approvato in data 20 gennaio 2016 dai Consigli di Amministrazione delle
Societa ai sensi e per gli effetti degli articoli 2501-ter e 2501-bis, secondo comma, del Codice Civile
che indica, tra laltro, le risorse finanziarie previste per 1l soddisfacimento delle obbligazioni della
Societa Risultante dalla Fusione; '

¢ lesituazioni patrimoniali (“Sttuazioni Patrimoniali”) al 30 settembre 2015 delle Societa, redatte ai
sensi dell’art. 2501-quater del Codice Civile;

* lerelazioni illustrative predisposte dai Consigli i Amministrazione di SEAT e Ttalizonline
(congiuntamente, “Consighi di Amministrazione” o “Amministratori”) ed approvate in data 20
gennaio 2016, che fllustrano e giustificano sotto il profilo giuridico ed-economico, ai sensi e per gli

effetti dell’articolo 2501-quinquies del Codice Civile, il Progetto di Fusione e, in particolare, i
Rapporto di Cambio delle azioni, nonché i eriteri di determinazione dello stesso ("Relazioni degli
Amministratori” o “Relazioni”). Le Relazioni indicano altres, ai sensi dell’art. 2501-bis, terzo
comma, del Codice Civile, Je ragioni che giustificano 'operazione e gli obiettivi che si intendono
raggiungere; ‘ '

* le Fairness Opinion predisposte dagli Advisor Equita Sim SpA (“Equita”), su nomina di SEAT, e
Lazard Frerés Sas (“Lazard” e, insieme a Equita, gli “Advisor?), su nomina di Italiaonline, in
‘merito alla congruitd, dal punto di vista finanziario, del Rapporto.di Cambio (“Fairness Opinion™);

¢ il parere del Comitato deg]i Amministratori Indipendenti di SEAT per le operazioni con parti
correlate ai sensi della procedura in materia di operazioni con parti correlate adottata dalla
medesima societd,

It Progetto di Fusione e le Relazioni saranno sottoposti all’'approvazione delle Assemblee Straordi b
degli Azionisti di SEAT e di Italiaonline che si terranno in unica convocazioe g narzo-20 s ran

2. SINTESI DELL’OPERAZIONE

Gl Amministratori riferiscono nelle loro Relazioni che [a Fusione rappresenta B gOMpIe 2t
Ppiti ampia operazione d'integrazione fra SEAT e Haliaonline, sinteticamente destrifta dise
Y g

O

* indata 21 maggio 2015, Italiaonline, Libero, i Fondi GoldenTree ed Avenue hanno'sottoser
accordo di investimento avente ad oggetto Pintegrazione fra Italiaonline e SEAT, con [obiettivo di
creare I'operatore leader nel mercato italiano della pubblicitd digitale;

* inesecuzione di tale accordo di investimento, in data 9 settembre 2015, Avenue e i Fondi
~ GoldenTree hanno conferito in Italiaonline le azioni SEAT da questi detenute attraverso fondi
gestiti, pari a cirea il 53,87% delle azioni ordinarie SEAT (“Azioni Conferite”) a un valore per
azione pari a Euro 0,0039 (“Conferimento™). A fronte del Conferimeato, Italiagnline ha aumentato
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il proprio capitale sociale per un controvalore pari a Euro 135.017.864, emetténdo e assegnando ad ‘
Avenue ed a1 Fondi GoldenTree un numero di azioni ordinarie corrispondent], rispettivamente, a
circa i 15,61% e il 18,24% del totale delle azioni ordinarie di Italiaonline. Per effetio del
Conferimento, Libero, Avenue e i Fondi GoldenTree sono risultati detenere, rispettivamente, circa
i1 66,15%, i 15,61%, e i1 18,24% di Italiaonline che, a sua volia, & risultata in possesso di circa il
54,34% dell¢ azioni ordinarie SEAT (pari alla somma delle Azioni Conferite e delle n. 209.990.000
azioni ordinarie SEAT che Ftaliaonline gii deteneva alla data del Conferimento a seguito di acquisti

_ effettuati nel mese di luglio 2015), diventando il nuove azionista di controllo di SEAT;

a seguito del Conferimento, in data 9 settembre 2015, Italizonline, anche per conto di Libero,

* Avenue e dei Fondi GoldenTree, ha promosso un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria in.

denaro (“OPA”) avente ad oggetto tutte le azioni ordinarie di SEAT, ai sensi e per gli effetti degli
articoli 102, 106 comma 1 e 109 del TUTF, promossa al prezzo per azione di Euré 0,0039, pari al
prezzo riconosciuto da Italiaonline per le Azioni Conferite; -

in data 23 ottobre 2015, in pendenza d’OPA, SEAT e Italiaonline hanmo comunicato al mercato di

prevedere (i) lapprovazione del Progetto di Fusione da parte dei Consigli di Amministrazione delle
Societa entro il primo trimestre del 2016 e (if) il perfezionamento della Fusione entro it primo
semestre del 2016, subordinatamente all’approvazione del Progetto di Fusione anche da parte
delle rispettive Assemblee Straordinarie;

in data 6 novembre 2015, 'OPA si & conclusa con Fadesione di n. 16.638.908.570 azioni SEAT, ivi
incluse le adesioni pervenute durante il periodo di riapertura dei termini ex art. 40-bis del

FL

- regolamento approvato con delibera Consob del 14 maggio 1999, n. 11971 (“Regolamento

Emittenti”), pari al 25,89% circa del capitale sociale, per un controvalore complessivo {ealeolato in
base al corrispettivo di Euro 0,0039 per azione) pari a Euro 64.891.743,46. Per effetto di tali
adesioni, Italiaonline & divenuta titolare di n. 51.558.863.664 azioni ordinarie SEAT, pari
all'80,23% circa del capitale sociale ordinario; -

I'OPA & stata finanziata in parte tramite mezzi propri di Italiaonline (per Euro 24.430.985,25) e
per altra parte attraverso il ricorso a un finanziamento bancario (per Euro 40.657.720,92, al netto
delle commissioni dovute alla banca finanziatrice). Tn particolare, in data 7 agosto 2015,
Italiaonline, in qualiti di prenditore, ha sottoseritio con Banca TMI SpA, in qualita di banea
finanziatrice, un contratto avente ad oggetto un finanziamento destinato a finanziare i} pagamento
del prezzo delle azioni di SEAT nel contesto dell’'OPA e parte dei costi di acquisizione
{(“Finanziamento CPA”). Ad esito dell’OPA, tale finanziamento & stato utilizzato per complessivi
Euro 41.146.241,18 e dovri essere rimborsato alla data di scadenza del 5 agosto 2016, posticipabile
al 7 novembre 2016 o al 6 febbraio 2017 al verificarsi di determinate condizioni. Sebbene
Italiaonline nion abbia fatto ricorso a tale indebitamento finanziario al fine di acquisire il controllo
di SEAT (eonseguito con il Conferimento ¢ senza indebitamento), bensi per far fronte al parziale
pagamento del corrispettivo dell'OPA, Ia Fusione ¢ stata qualificata come “fusione a seguito di
acquisizione con indebitamento”, in quanto considerata parte di un"unica operazione articolata
nelle fasi di Conferimento, OPA e Fusione.
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Secondo quanto riferito dagli Amministratori nelle loro Relazioni, la Fusione sara eseguita senza
awmento del capitale sociale di SEAT, mediante assegnazione aglhi azionisti di ftaliaonline (i) delle
azioni ordinarie SEAT possedute al 20 gennaio 2016; tali azioni saranno riassegnate ai soci di
Italiaontine proporzionalmente alle partecipazioni da questi possedute in Italiaonline; e (ii) di nuove
azioni SEAT prive di indicazione del valore nominale, emesse senza anmento di capitale per tener
conto del valore del capitale economico di Italiaonline.

In particolare, dal Progetto di Fusione e dalle Relazioni risulta che il Rapporto di Cambio & stato
determinato dai Consigli di Amministrazione delle Society Partecipanti alla Fusione in n. 1.350 azioni
ordinarie di SEAT per ciascunz azione di Italiaonline, Pertanto, ai soci di Italiaonline spetteranno
complessive n. 102.038.580.900 azioni ordinarie SEAT, di cui (D) n. 51.558.863.664 azioni ordinarie

- (pariall'80,23% del capitale sociale di SEAT) giz possedute da Italisonline; e (ii) n. 50.479.717.236
 azioni ordinarie di nuova emissione. o

Le azioni di nuova emissione assegnate in concambio saranno quotate al pari delle azioni ordinarie
~ della medesima Societd Incorporante gia in circolazione, nonché soggette alla gestione accentrata di
Monte Titoli SpA in regime di dematerializzazione ai sensidilegge.

Inoltre, come indicato e motivato nel Progetto di Fusione, la Fugione non sard sottoposta

- all'approvazione degli azionist di risparmio di SEAT, in quanto la sua efficacia non comporta aleun
pregiudizio a carico di questi ultimi. In particolare, il privilegio riconosciuto dallo statuto di SEAT ai
possessori di azioni di risparmio non subisce aleuna modifiea in conseguenza della Fusione. L'articolo
6 dello statuto riconosce, infatti, ai possessori di azioni di risparmio, un diritto alla distribuzione degli
utili determinato in misura fissa e non in termini percentuali rispetto al mumero di azioni ordinarie.
Pertanto, come sottolineato dagli Amministratori, Ia diluizione delle azioni di risparmio rispetto alle
azioni ordinarie, che & conseguenza naturale della Fusione, non comporta alcuna modifica del

- privilegio né del valore economico di tali azioni. R

1l perfezionamento della Fusione & subordinato, oltre che all’approvazione da parte delle Assemblee
Straordinarie di SEAT e Italiaonline, al verificarsi delle seguenti condizioni:

* lamancata formulazione di un parere negativo dell’Esperto Comune cirea la congruiti del
“Rapporto di Cambio; . :

» irilascio dell'attestazione dell’Esperto Comune, ai sensi e per gli effetti dell’a A
4, del Codice Civile, circala ragionevolezza delle indicazioni contenute nel Pro ettty
sulle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento deBe obbligazioni dellajSodiet
dalla Fusione; - \

* il mancato verificarsi - ovvero in caso di manecato avveramento della presente condizione i
mancata rinuncia alla stessa da parte dei Consigli di Araministrazione delle Societd Partecip /5
alla Fusione - entro la data di stipula dell’atto di Fusione, di situazioni o circostanze s‘ﬁ’aq\jriij@axi_@«f;:;\?’f
di qualsiasi natura non ragionevolmente prevedibili alla data del Progetto di Fusione che, éﬂl&lﬁe@*"j
~ delle situazioni contabili prese in considerazione per la determinazione del Rapporto di Cambio,
incidano o siano suscettibili di incidere in misura sostanziale su una o entrambe le Societs

Partecipanti alla Fusione e sulle rispettive sitnazioni patrimoniali, economiche o finanziarie, o sul




rispettivo andamento economico o finanziario, o sulle rispettive prospettive future, e sempreché gli
effetti previsti non siano determinati da una variazione anche rilevante e sostanziale dei corsi di
borsa della azioni SEAT. '

La Fusione produrra effetti civilistici a far data dall'ultima delle iscrizioni prescritte dall’articolo 2504 -
del Codice Civile o dalla data successiva che sard eventualmente indicata nelPatto di Fusione.

Gli effetti contabili e fiscali della Fusione saranno retrodatati al 1 gennaio dell’esercizio in cuisi
verificheranno gli effetti giuridici della Fusione. Le operazioni effettuate dalla Societi Incorporanda

saranno impitate nel bilancio defla Societ Incorporante a partire da detta data.

Gl Ammiinistratori riferiscono che, in considerazione del rapporto di controllo che lega Ftaliaonline e
SEAT e della significativita della Fusione, questa costituisce per SEAT un’operazione tra parti correlate
di “maggiore rilevanza” ai sensi del regolamento recante disposizioni in materia di operazioni con

- parti correlate, adottato dalla CONSOR con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 (“Regolamento QPC™),
¢ della procedura approvata dal Consiglio di Amministrazione di SEAT (“Procedura OPC”). Pertanto, ai
sensi del Regolamento OPC e della Procedura OPC, il comitato composto da consiglieri indipendenti di
SEAT ("Comitato degli Amuministratori Indipendenti”) & stato coinvolto nella fase istruttoria della
Fusione ¢, in data 20 gennaic 2016, ha rilasciato il proprio parere favorevole alla Fusione,
riconoseendo Ja sussistenza df un interesse per SEAT allesecuzione della Fusione, nonché la
correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni di cui al Progetto di Fusione.

Come anticipato, I Comitato deghi Amministratori Indipendenti di SEAT si & avvalso di Hquita quale
proprio Advisor, il quale ha rilasciato in data 20 gennaio 2016 la propria Fairness Opinion in merito
alla congruitd, dal punto di vista finanziario, del Rapporto di Cambio a beneficio del Comitate.
Secondo quanto riferito dagli Amministratori di SEAT nella loro Relazione, al fine di contenere i costi
aziendali e al contempo preservando Iindipendenza dell’Advisor, il Consiglio di Amministrazione di
SEAT, con il consenso del Comitato degli Amministratori Indipendenti, si & avvalso della Fairness
Opinion di Equita nell’ambito del proprio autonomo processo di valutazione delle Societd Partecipanti
alla Fusione. : :

3. NATURAE PORTATA DELLA PRESENTE RELAZIONE

Al fine di fornire aghi Azionisti di SEAT e Italiaonline idonee informazioni sul Rapporto di Caxmbio, la

presente relazione indica i metodi seguiti dagli Amministratori per la sua determinazione e le eventuali

difficolta di valutazione dagli stessi incontrate; essa contiene inoltre il nostro parere sull’adeguatezza,

nelle circostanze, di tali metodi, sotto il profilo della loro ragionevolezza e non arbitrarieti, nonché
~sulla loro corretta applicazione. '

' NelPesaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori delle Societd Partecipanti afla
Fusione, supportati dalle indicazioni dei rispettivi Advisor da essi nominati, non abbiamo effettuato,
per le finalitd connesse allo svolgimento del presente incarico, una valutazione economica delle
Societa.
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Sotto un diverso profilo, la presente relazione contiene Fattestazione sulla ragionevolezza delle
indicazioni contenute nel Progetto di Fusione relativamente alle risorse finanziarie previste per if
soddisfacimento delle obbligazioni della Societd Risultante dalla Fusione.

4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA . -

Nello svolgimento del nostro lavoro abbiamo ottenuto dalle Societs Partecipanti alla Fusione le
informazioni e i documenti ritenuti utili nella fattispecie. A tal fine abbiamo analizzato la
documentazione messa a nostra disposizione ed in particolare:

e il Progetfo di Fusione per ineorporazione di Italiaonline in SEAT, approvato in data 20 gennaio
2016 dai Consigli di Amministrazione delle Societs ai sensi e per ghi effetti degli articoli 2501-ter e -
2501-bis, secondo comma, del Codice Civile che indica, tra I'altro, le risorse finanziarie previste per
il soddisfacimento delle obbligazioni della Societd Risultante dalla Fusione;

* le Situazioni Patrimoniali al 30 settembre 2015 delle Societd, redatte ai sen i dellart. 2501-~quater
del Codice Civile;

* le Relazioni predisposte dai Consighi di Amministrazione di SEAT e Italiaonline ed approvate in
data 20 gennaio 2016, che illsstrano e giustificano sotto il profilo giuridico ed economico, ai sensi
e per ghi effetti defl'articolo 2501-quinquies del Codice Civile, il Progetto di Fusione e, in
Darticolare, il Rapporto di Cambio delie azioni, nonché { criteri di determinazione dello stesso. Le

Relazioni indicano aliresi, ai sensi delart. 2501-bis, terzo comma, del Codice Civile, le ragioni che
giustificano I'operazione e gli obiettivi che si intendono raggiungere; '

* le Fairness Opinion predisposte dagli Advisor Equita, su nomina di SEAT, e Lazard, su nomina di
Italiaonline, in merito alla congruitd, dal punto di vista, finanziario, del Rapporto di Cambio,
unitamente ai documenti di sintesi delle analisi valutative alla base del rilascio delle snddette
Fairness Opinion da parte degli Advisor; : - :

+ il parere rilasciato in data 20 gennaio 2016 dal Comitato degli Amministratori Indipendenti di
SEAT ai sensi del Regolamento OPC e della Procedura OPC;

¢ TPestratto dei patti parasociali relativi a SEAT e Ttaliaonkine comunicati alla Consob ai sensi dell’art.
122 TUTF e degli artt. 127 e segnenti del Regolamento Emittent; ~ L e

» il Documento Informativo, predisposto dal Consiglio di- Amministraziong ¢
operazioni di maggiore rilevanza con part correlate, redatto ai sensi della
Regolamento OPC, relativo alla Fusione;

¢ larelazione Nustrativa predisposta dal Consiglio di Amministrazione di SEX x, E
20 gepnaio 2016, avente ad oggetto il “Piano di Stock Option 2014-20187;  \~




il regolamento del “Piano di Stock Option 2014-2018”, Tranche A e Tranche B, quale approvato dal
Consiglio di Amministrazione di SEAT in data 20 gennaio 2016;

il Documento Informativo, predisposto dal Consiglio di Amministrazione di SEAT, relativo al.
“Piano di Stock Option 2014-2018”, redatto ai sensi dell’articolo 84-bis del Regolamento
Emittenti; . :

la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di SEAT, approvata in data 20 gennaio
2016, con riferimento all’aumento di capitale sociale ai sensi del’art. 2443 del Codice Civile con
esclusione de] diritte di opzione ai sensi dell’art. 2441, quinto, sesto ed ottavo comma del Codice
Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del “Piano i Stock Option 2014~2018”;

la relazione {llustrativa del Consiglio di Amministrazione & SEAT, approvata in data 20 gennaio
- 2016, con riferimento all’aumento di capitale sociale ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, quarto comma, del Codice Civile;

il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2014 di Ttaliaonline, oltre alla relazione semestrale al 30
giugno 2015, corredate rispettivamente dalla relazione di revisione e dalla relazione di revisione
contabile limitata, predisposte da KPMG SpA rispetiivamente in data 9 aprile 2015 e 31 Iuglio
2015;

ibilanci consolidato ¢ separato al 31 dicembre 2014 di SEAT, da noi assoggettati a revisions
contabile con relazioni emesse in data 2 aprile 2015, oltre al bilancic consolidato semestrale
abbreviato della medesima societd al 30 giugno 2015, da noi assoggettato a revisione contabile
limitata con relazione emessa in data 7 agosto 2015;

gli statuti socjali di SEAT e Ttaliaonline, nonché il testo della bozza dello statuto della Societa
Risultante dalla Fusione;

il Prospetto Informative relativo alla tentata Offerta Pubblica di Vendita e Sottoscrizione e
‘al’ammissione alle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa
Italiana SpA delle azioni ordinarie di Italiaonline datato 25 settembre 2014; :

il verbale di Assemblea Straordinaria di Ttaliaonline SpA. del 1 settembre 2015 avente ad oggetto,
tra l'altro, Faumento di capitale a pagamento, in via inscindibile, ai sensi degli articoli 2440 ¢ 2441,
quarto comma, del Codice Civile, con esclusione de] diritto di opzione e riservato ai Fondi
GoldenTree e ad Avenue; :

~ lavalutazione, ai sensi dell’art. 2343-ter, secondo comma, lettera b) del Codice Civile, della
partecipazione rappresentativa di circa il 53,87% delle azioni ordinarie emesse da SEAT, rédatta da
Giorgio Guatri e Mareo Villani in data 27 agosto 2015, allegata al verbale di Assemblea
Straordinaria di cui al punto precedente;
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*» ildocumento di Offerta Pubblica di Acquisto obbligatoria totalitaria ai sensi degli articoli 102, 106,
comma 1, e 109 del TUIF, come successivamente modificato ed integrato, pubblicato dall’offerente
Ttaliaonline in data 25 settembre 2015 ed avente ad oggetto azioni ordinarie di SEAT;

* il parere e la relazione di stima, di cui all’art. 39-bis, comma 2, del Regolamento Emittenti, redatti
in data 24 settembre 2015 dall’esperto Nextam Partners SIM SpA a beneficio degli Amministratori
Indipendenti di SEAT, aventi ad oggetto la valutazione della congruita del corrispettivo proposio
nell’offerta pubblica di acquisto totalitaria sulle azioni ordinarie di SEAT promossa da Italiaonline,
di concerto con Libero, Avenue e i Fondi GoldenTree;

* il Piano Economico-Finanziario 2016-2018 del Gruppo risultante dalla Fusione inversa di
Italiaonline in SEAT (Piano combine ; oltre ai Piani consolidati stand alone di SEAT ¢
Italiaonline contenuti nel documento denominato “Business Plan 2016-2018 - Presentation to the
Board of Directors - Milan, J. anuary 15th 20167;

¢ lehbozze dei verbali delle riunioni dei Consigli di Amministrazione di SEAT e Italiaonline, tenutesi
in data i5 e 20 gennaio 2016, aventi ad oggetto rispettivamente I'approvazione del Piano e del
Progetto di Fusione; ;

* la“Relazione Mustrativa sul Piano Economico-Finanziario 2016-2018 del Gruppo risultante dalla
Fusione inversa di Italiaonline SpA in Seat Pagine Gialle SpA”, approvata dai Consigli di
Amininistrazione delle Societs in data 15 gennaid 2016;

» i documento denominato “Business Plan Initatives™ redatto da Alix Pariners, che ha assistito le
~ Societa nella predisposizione del Piano; o -

* Il contratto di finanziamento denominato “Euro 115,000,000 senior short term facility
agreement”, sottoscritto in data 7 agosto 2015 tra Italiaonline ¢ Banca IMI SpA;

» ilregolamento del piano di Stock Option 20142016 di Italisonline, datato 15 dicembre 2014, cost
come modificato in data 1 settembre 2015; : ‘

o ilregolamento dei “Warrant Seat Pagine Gialle SpA 2014-2016" / iy

* icomunicati stampa emessi da SEAT; D § {

* informazioni di mercato raccolte attraverso il data provider Bloomberg; S
* leinformazioni e i document integrativi, contabili ¢ statistic, ritenuti utili ai fix "’H&]laﬁ presente
relazione. ' Nk

e

Abbiamo inoltre ottemtto specifica ed éspressa attestazione, mediante lettere sottoscritte dal legale
rappresentante defle Societd in data 26 gennaio 2016, anche in nome e per couto del Consiglio di
Amministrazione che, per quanto a conoseenza degli Amministratori e della Direzione delle stesse, non
sono intervenute variazionf rilevanti, né fatti e circostanze che rendano opportune modifiche

e
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significative ai dati e alle informazioni prese in considerazione nello svolgimento delle nostre analisi
&/o che potrebbero avere impatti significativi sulle valutazioni effettuate, sia per quanto riguarda la
determinazione del Rapporto di Cambio, sia con riferimento all’identificazione delle risorse finanziarie
previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della Societh Risultante dalla Fusione.

5. PIANO ECONOMICO E FINANZIARIO, CON INDICAZIONE DELLE RISORSE
FINANZIARIE DESTINATE AL SODDISFACIMENTO DELLA SOCIETA
RISULTANTE DALLA FUSIONE

5.1.  Piano economico ¢ finanziario

Gl Amministratori riferiscono nelle loro Relazioni che il Piano ¢ stato svihu pato su un orizzonte
temporale di 3 anni fino al 2018. Tale orizzonte temporale & stato ritenuto sufficiente daghi organi
amministrativi delle Societd alla luce anche delFipotesi df rimborso nel 2016 del debito assunto dalla
Societd Incorporanda e di insussistenza di aliro indebitamento finanziario per tutto il residuo periodo
di Piano. ' : '

1l Piano & stato predisposto sulla base dei principi eontabili internazionali IFRS adottati da entrambi i
Gruppi facenti capo a SEAT e Italiaonline.

Dalle Relazioni degli Amministratori emerge che il Piano & costruito a partire dalla previsione
agglornata di chiusura dell'esercizio 2015 del gruppo facente capo a Italiaonline, comprensivo delle |
aftivith inerent al gruppo della controllata incorporante SEAT, su cui sono state innestate le previsioni
per il friennio 2016-2018. Al fine di consentire il confronto tra i valori relativi delle Societa
Partecipanti alla Fusione, necessario per la determinazione del rapporto di concambio azionario, il
Piano ¢ stato costruito a partire dai piani ¢.d. “stand alone” dei gruppi SEAT, da un lato, e Italizonline
- esclusa SEAT - dall’altro lato, e su guesti sono stati innestati i benefici derivanti dafla Fusione e
simulati gli effetti contabili della stessa, pervenendo cosi all’elaborazione del Piano, che & riferito al
gruppe combinato Italiaonline/SEAT. '

1l Piano, pertanto, considera Favvenuta esecuzione della Fusione, operazione che interviene
successivamente all’acquisito controllo di SEAT da parte di Italiaonline; tenuto conto che le attivity
relative all’allocazione del corrispettivo dellacquisizione (Purchase Price Allocation - PPA), ai sensi di
quanto disposto dall'TFRS 3 - Aggregazioni aziendali, sono ancora in corso, nel Piano la differenza
contabile exergente fra il fair value del prezzo sostenuto per Facquisizione del controllo e il fuir vakue
delle attivith nette acquisite & stato allocato interamente in via provvisoria a gooduwill. Si precisa,
infine, che il Piano presuppone I'assenza di eventi di impairment o perdita di valore degli assets.

Per quanto riguarda le tematiche fiscali, le assunzioni di Piano ipotizzano (1) 1a recuperabiliti delle

perdite fiscali pregresse da parte della Societd Risultante dalla Fusione realizzate in costanza di

consolidato fiscale facente capo alla medesima SEAT nei limiti previsti dalla normativa in materia; (1i)

un esito positivo dell'interpello che verra presentato all’ Agenzia delle Entrate per la disapplicazione
 della disciplina in materia di riporto degli interessi passivi indeducibili, di cai all’art 96, comma 4 del
.. TUIR, prevista dall’art. 172, comma 7, del medesimo Testo Unico.

1l Piano non prevede che vi siano distr:ﬁ:)uzioni di dividendi.

96138



Gli Amministratori riferiscono che il Piano & basato su un insieme di assunzioni ipotetiche relative ad
eventi futuri ed azioni strategiche legate al’andamentd d3 variabili in gran parte non controllabili.
Inoltre il Piano prevede fl lancio e la diffusione di nuovi prodotti con il raggiungimento di liveli
predefiniti di ricavi. ‘

Le Relazioni precisano dungue che, per effetto dell’aleatorietd connessa alla realizzazione di qualsiasi
evento faturo, non puo essere escluso che vi potranno essere scostamenti, anche significativi, fra valori
consuntivi e valorf sHmati nel Piano.

In ogni caso, il management ritiene, sulla base degli elementi disponibili indicati nel seguito, che il
Piano sia costruito secondo ipotest ragionevoli e attendibili, nel rispetto di criteri razionali di
quantificazione delle grandezze economico-finanziarie nelle quali si articola.

Di seguito vengono riportate, in sintesi, le principali assunzioni ipotetiche utilizzate dagli organi
amministrativi delle Societd come llustrate nelle Relazioni degli Amministratori: :

e perle attiviti di SEAT e sue controllate {“Gruppo SEAT®), il Piano ipotizza una serie di azioni
strategiche con I'obiettivo di conseguire 1a sostenibility del business nel medio-lungo termine,
mirando in particolare alla stabilizzazione della base della clientela e dei ricavi e al ritorno della

- marginaliti operativa a livelli prossimi a quefli dei peers. Le principali diretirici di azione
rignardano le attivita legate alla relazione con la clientela (dal customer care, al modello
commerciale, al modeflo produttivo), 1a riduzione dei cost operativi e il rinnovo e rilancio dei
prodotti core, ossia directories cartacee, online e telefoniche, servizi di web marketing e di digital
advertising, inclusi la gestione di campagne pubblicitarie e 1a generazione di leads attraverso i
social nefwork e 1 motori di ricerca, anche facendo leva sughi assets di Italiaonline, rappresentati
dal traffico generato dalle properties online (Libero, Virgilio) e dalle competenze digital;

* perle attivitd di Haliaonline e sue controllate (“Gruppo Italiaonline”), il Piano ipotizza il continuo
sviluppo delle attivita di advertising, utilizzando in particolare le forme Piti innovative quali il
video advertising e il targeting, e seguendo Pevoluzione dello usage verso il mobile, puntando a
incrementare la capaciti di monetizzazione del traffico. Inoltre, il Piano ipotizza lo sviluppo di
partnership per la distribuzione di invenfory di terze parti;

¢ aseguito della completa integrazione tra i due business, da conseguire attraverso la Fusione, it
Piano prevede inoltre di realizzare ricavi aggiuntivi grazie alla complementarietd della base clienti
e del portafoglio prodotti delle Societ e df ottenere significative efficienze di costo.
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Le assunzioni ipotetiche appena descritte determinano le seguenti prineipali grandezze economico-
finanziarie del Piano, anch’esse riportate nelle Relazioni degli Amminijstratori:

- .

Ricavi:

v" peril 2015 sono previst attestarsi a cirea Euro 459 milioni;

v per il 2016 sono attesi in calo rispetto all’esercizio precedente per effetto degh ordini
commerciali 2015, il cui andamento nelf’arco temporale di Piano & previsto in miglioramento,
e del limitato impatto sulla top line delle azioni di sostegno delle vendite previste nel Piano;

v per il 2018 sono previsti flat o levemente superiori mpetto al 2015 normalised {CAGR 2015-
2018; 0% + +0,39/),

v ricavi digital attesi in aumento dall’attuale 64% (dato normalised 2015) al 75% + 80% dei

. ricavi 2018 (CAGR 2015-2018 high single digit).

Ebitda:

v UEbitda margin normalised per il 2015 & atteso a cirea il 9% dei ricavi;

v gia a partire dal 2016, 'Ebitda margin & atteso in crescita grazie alle azioni di riduzione dei
cost e di recupero defla marginalita, in particolare attraverso lo spostamento del mix dei ricavi
versoiprodoth a pifi elevata profittabilita, per arrivare nel 2018 intorno al 25% + 30% dei
ricavi;

v di conseguenza, VEbitda & atteso crescere lungo I'arco di piano con un CAGR 2015-2018 del
40% <+ 45% (rispetto 2l dato normalised 2015).

Investimenti: il Piano prevede che gli investimenti (¢apex) del periodo rignarderanno
essenzidlmente le infrasbrufture tecnologmhe e saranno volti al miglioramento dell’offerta e afla
semphﬁcazlone e aggiornamento dei process1 e sistemi. Tenuto conto delle maggiori esigenze di
rinnovo iniziale, la loro incidenza sui ricavi & prevista calare progresswamente dal 9% atteso nel
2015 fino ad un livello, ritenuto fisiclogico dal management, intorno a circa '8% nel 2018.

[

- Free Cash Flow: atteso in significativa crescita per tutto P'orizzonte di Piano, con una cash

conversion (Ebitda to Free Cash Flow) nel 2018 stimata ad un livello intorno al 55% + 60%
dell’Ebitda per effetto dei miglioramenti degli indicatori economici di cui sopra e delle incisive
azioni di miglioramento del capitale circolante, con partxcolare riferimento alla gestione del credito

verse ichenti PML

Il numero dei clienti (“C‘fmtomer Base™) & prev:sto attestarsi a fine 2015 intorno a 266 mila e
I'ARPA (“Average Revenue Per Advertiser”) a Euro 1.600 circa. Dal 2016, il numero dei clienti &
atteso inizialmente in calo, per ritornare nel 2018 sostanzialmente ai livelli del 2015. Dal 2016 11

Jivello di ARPA & atieso in lieve crescita nellarco temporale di Piano.
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1l seguente prospetto di sintesi riassume andamento stimato dei principali indicatori economiei,
- patrimoniali e finanziari del gruppo risultante dalla Fusione durante Parco temporale del Piano:

(in milioni di

CAGR 2015E-2018F

2015E 2018E
Euro, eccetto le
ercentuali)
Ricavi 459
Ricavi In linea o leggermente
normalised® superiori al livello del
_ 449 © D015 | . 0% + +0,3% |
EBITDA 52 |
EBITDA
normalised® 42 +40% + +45%
EBITDA margin 11,3%
EBITDA margin
normalised® 9,3% 25% + 20%
Investimenti
(capex) 41,9
Capex margin 9,1% 7,6%
Free cash flow Cash conversion:
12,7 | 55% + 60% del'EBITDA +75% + +80%

(1) Dato normatised esposto &l netto delleffetto del cambiamento tri]
componente snline dell'offerta PagineBianche, oggetto di revisione a partire dal primo Trimestre delFesercizio 2015, al fine

di riflettere le evidenze provenienti dai dati di usage, inteso come proxy della generazione di leads per i dlienti. Esso

rappresenta il dato confrontabile con § successivi periodi del Piano, ,

del criterio di sima della quota di rieavo attribuibile alla

5.2.  Strutturae dellindebitamento delle Societd Partecipanii alla Fusione

5.2.1, Indebitamento di SEAT

1 Consiglio di Amroinistrazione di SEAT
2015, un Indebitamiento Finanziario Netto

prospetto:
in mitioni di Euro 2015E;
- Indebitamento finanziario 8.0
- corrente 9.0
- noft corrente
- Credifi finanziari correnti {0,8)
- Disponibifita fiquide (108,3}

E.{_ljld,ebitamem_:o finanziario netto

{101,4),

prevede che il Gruppo SEAT mostri, alla data del 31 dicembre
positivo per Euro 10,1 milioni, quale risulta dal seguente
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Sostapziglmente Pintero debito, corrente e non corrente, & rappresentato dal debito residuo di due
contratti di locazione finanzjaria in essere con Mediocredito Industriale SpA (Gruppo IntesaSanpaclo)
e relativi a due porzioni del complesso immobiliare di Torino presso cui ha sede la Societd.

. Sisegnala che le disponibilita liquide ammontano a Euro 109,3 milioni di cui cirea il 4,5% soggette a
. vineolo/garanzia. :

5.2.2. Indebitamento di Italiaonline

1l Consiglio di Amministrazione di Italiaonline prevede che il Gruppo Italiaonline mostri, alla data del
31 dicemibre 2015, 1n Indebitamento Finanziario Netto per Enro 32,0 miliond, quale risulta dal

seguente prospetto:
* iimilioni di Euro - 2015E!
- Indsbitamento finanziario 40,9
- cofrente h 40,9
- non corrente
- Credifi finanziari correnti
- Disponibilita liguide {88}
Indebitamento finanziario netto’ . s

Sisegnala che le disponibilita liquide ammontano a Buro 8,9 milioni di eui circa Euro 0,7 milioni
- soggette a vineolo/garanzia,

In data 7 agosto 2015 Italiaonline, in qualiti di prenditore, ha sottoscritto con Banca IMI Sp4, in
qualitd di banca finanziatrice, un contratto di finanziamento di tipologia “senior short term” destinato,
inter alia, all'emissione di una garanzia di esatto adempimento ¢.d. cash confirmation letter e a
finanziare il pagamento del prezzo delle azioni di SEAT nel contesto del’OPA, per un importo di Euro
41.146 migliaia e con rimborse previsto alla scadenza del 5 agosto 2016, posticipabile al 7 novembre
2016 o0 al 6 febbraio 2017 al verificarsi di determinate condizioni.
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Nella tabella che segue sono riportati i principali termini e condizioni del finanziamento indicati dagli
Amministratori nelle loro Relazioni: _

Finanziamento

Contratto di Finanziamento depominato “€ 115,000,000 Senior Short
Term Facility Agreement” sottoscritto in data 7 agosto 2015 tra la Banca
Finanziatrice, da una parte, e ltaliaonline dall’alira parte.

- Importo utilizzato Euro 41.146.241,18

Beneficiario Italizonline

Arranger Banca IMI SpA

Banca Finanziatrice  Banca IMI SpA

Banca Agente Banca TMI SpA e

Secopodel Finanziamento per complessivi massimi Euro 115.000.000,00, da
Finanziamento utilizzarsi per (i) Pemissione della garanzia di esatio adempimento,

' noncheé (ii} il pagamento del corrispettivo delle azioni SEAT apportate
all'OPA durante 1l periodo di adesione e, successivamente, durante Ja
riapertura dei termini. 1 finanziamento copriva inoltre l'adempimento
dell’eventuale obbligo di acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
Testo Unico della Finanza e/o Fadempimento dell’eventuale obbligo di
acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del Testo Unico della
Finanza, fattispecie poi non verificatesi ad esito del’OPA.

Rimborso L'intero importo in kinea capitale del Finanziamento dovra essere

rimborsato alla data di scadenza finale del 5 agosto 2016.

La predetta data finale di scadenza del Finanziamento potri egsere
posticipata dal Beneficiario al 7 novembre 2016, subordinatamente al
soddisfacimento di talune condizioni previste nel contratto di
finanziamento, tra cui — in particolare — (i) Passenza di un qualsiasi
adempiroento (c.d. “event of defanlt”) (ii) I'apptovazione della Fusione
da parte dei consigli di amministrazione di Italiaonline e di SEAT; (ii) it
pagamento alle banche finanziatrici di wea commissione di estensione;
(iv) Ia consegna alla banca agente di: (a) wn programma che evidenzi le
fasi e la relativa tempistica per il completamento della Fusione e (b) una
certificazione del chief financial officer e del legale rappresentante del
Beneficiario contenente le previsioni di cassa su base mensile che
dimostrino la capacita del Beneficiario di rimborsare i finanziamento,
considerando anche eventuali apporti di capitale dei soci e, in tal caso, di
copia delle relative lettere d'impegno sottoscritte dal relativo socio.

La predetta data finale di scadenza del finanziamento posticipata Ia
prima volta al 7 novembre 2016 potra essere posticipata una seconda
volta dal Beneficiario al 6 febbraio 2017, subordinatamente al

- soddisfacimento di talune condizioni previste nel contratto di

{inanziamento, tra eui — in particolare — (i) Iassenza di un qualsiasi
inadempimento (c.d. “event of default”) (ii) 1} pagamento a]lf/ba_ii’c'ﬁé“‘“
finanziatrici di una commissione di estensione (iii) 1 Cposesnaalla’
banea agente di (2) una certificazione del legale rap resedita
Beneficiario che confermi che la Fusione si prevede siil Gt
la data de] 6 febbraio 2017 e (b) una certificazione delichi




- previsioni di cassa su base mensile che dimostrino la capacita del

officer e del legale rapprésentante del Beneficiario contenente le

Beneficiario di rimborsare 1l Finanziamento, considerando anche
eventuali apporti di capitale dei soci ¢, in tal caso, di copia delle relative
lettere d’impegno sottoscritte dal relativo socio.

Obbligo di rimborse
anticipato

- nel contratte di finanziamento); (v} distribuzione di dividendi da SEAT &

In linea con la prassi di mercato per operazioni analoghe, in caso, inter
alia, di: (i) sopravvenuta illiceitd del finanziamento per alcuna delle
banche finanziatrici; (i) modifiche rilevanti delfla compagine di controllo
di Libero e del Beneficiario (c.d. “change of control”); (i) import
rinvenienti da aumenti di capitale sottoscritti e versati dai soci per cassa
nel Beneficiario (entroi limiti e alle condizioni contenute nel contratto &
finanziamento); (iv) emissioni di obbligazioni sul mercato dei capitali e
atire forme di indebitamento (entro i Himiti e alle condizioni contenute

Htaliaonline (fermo restando che alla data del docnmento OPA non
risultava che gli organi sociall di SEAT avessero previsto la distribuzione
di dividendi); (vi) ricezione di proventi da dismissioni di asset (entro i
limiti e alle condizioni contenute nel contratto di finanziamento) e (vid)
in caso di mancata approvazione del progetto di Fusione ai sensi
delP'articolo 2501-ter del Codice Civile da parte del Consiglio di
Amministrazione di Italiaonline e di SEAT entro il 31 marzo 2016.

Facolta i rimborso
anticipato

Ammesso, in via totale o parziale (ma, se parziale, per importi superioria
Eure 5.000.000,00).

Inieressi

Con riferimento a ciascuna somma erogata ai sensi del contratto di
finanziamento, la somma tra margine e Euribor a 3 0 6 mesi (a seconda
del periodo di interessi). Il margine applicabile al finanziamento & pari a
85 basis point per annum fino al 5 agosto 2016, con successivo
incremento a 160 basis point per anmum in caso di posticipo della data
di scadenza finale al 7 novembre 2016 e con successivo incremento a 185
basis point per annum in caso di secondo posticipo della data di
scadenza finale al 6 febbraio 2017.

Periodi di interessi e
data di pagamento
degli interessi

Gl interessi che, di volta in volta, matureranno sul finanziamento
saranno corrisposti alla scadenza di ciaseun periodo di interessi (avente
durata trimestrale o semestrale o 1a diversa durata che potrd essere
concordata fra le parti).

Dichiarazionie
Garanzie

in hnea con la prassi del mercato bancario per finanziamenti di importo
e natura similari.

-Impegni generali

__distribuzione di dividendi da parte di Fraliaonline, SEAT e la Societd

In linea con la prassi di mercato per finanziamenti di importo e atura
similari. I contratto di finanziamento contiene una clausola di negative
pledge ai sensi della quale, sempre in linea ¢on la prassi di mercato per
finanziament di importo e natura similari, il Beneficiario si impegnaa
non concedere diritii reali di garanzia sui propri asset, fatt salvi il pegno
sulle azioni ordinarie SEAT di volta in volta detenute da Beneficiario (di
cui infra) e aleune specifiche eccezioni. -

Inoltre, il contratto di finanziamento contiene limitazioni alla
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Risultante dalla Fusione. In particolare: (i) con riferimento ai dividend,

- di Jtaliaonline, sussiste un divieto di distribuzione di dividendi da parte

della stessa, (ii) con riferimento ai dividendi di SEAT, gli importi
percepiti da Haliaonline dovranno essere utilizzati per rimborsare il
Finanziamento e (iii) con riferimento alla Societd Risultante dalla
Fusione, Ja distribuzione dei dividendi & subordinata al contestuale
rimborso integrale del Finanziamento. 81 segnala che alla data del
documento d’OPA non risulttava che gli organi sociali di SEAT avessero
previsto la distribuzione di dividendi. ' '

Financial convenont

Italizonline dovra far si che il rapporto tra I'importo di cassa disponibile
(Available Cash) aggregato di Italiaonline e SEAT e il relativo importo
del finanziamento non sia inferiore 2 1.05x. _

La conformita aghi impegni finanziari di ¢ui al Contratto di
Finanziamento & soggetta a verifica trimestrale.”

Evenii di default

Inlinea con la prassi di mercato per operazioni analoghe, tra i quali il
mancato pagamento di importi dovuti, 1a violazione degli impegni
finanziari, la violazione di dichiarazioni, inadempimento da parte di
Italiaonline e di SEAT ad obbligazioni di pagamento relative ad
ihdebitamento di natura finanziaria (in qualsiasi forma tecnica) per
importi significativi (¢.d. “cross-default”), insolvenza ed ammissione a
procedure concorsuali, sottoposizione dei propri beni a procedure
esecutive.

Garanyzia

Il contratto di finanziamento & assistito dal pegno concesso da
Ttaliaonline sulle azjoni ordinarie SEAT di volta in volta detenute da
Italiaonline. La garanzia reale contiene termini e condizioni in linea con
la prassi del mercato bancario per tale tipologia di operazioni.
Conformemente a tale prassi, tra I’altro, 1 diritt di voto connessi alle
azioni SEAT, di volta in volta detenute da Italiaonline, rimarranno
Integralmente in capo ai rispettivi titolari (fatto salvo il verificarsi di un

inadempimento ai sensi del contratto di finanziamento).

5.3-  Risorse finanziarie e sostenibiliti del Piano economico Jinanziario della Societi
' Risultante dalla Fusione :

Secondo quanto riferito dagli Amministratori nelle Joro Relazioni, al momento della Fusione SEAT

subenirera nel debito contratto da Italiaonline descritto nel paragrafo precedente. Il Piano
conseguenternente stato redatto anche allo scopo di dare evidenza dei flussi di cassa n
disponibili per il servizio del debito, come evidenziato dal seguente pronéﬂib»:\ <

-~




i miffont diEaro”r 30456V 2016E | 2017E

Cash flow prima del sarvizio del debito - {52,6) 49 15,9 61,5
hieressi nett _ 04 (04 ©0 (0.0)
Assunzione {rimborso) finanziamerdi - 388 (42,1} - -
Variazione di attivita/passivita finanziarie (59 - - -
Cash flow netto’ o {19,2) (37.6) 15,8 61,4

In particolare, il Piano assume che Pintero debito di Italiaonline, generato per finanziare parte del
costo dell’OPA avente ad oggetto le azioni ordinarie di SEAT, sari rimborsato nel corso del 2016,
grazie alle rilevanti disponibilita Liquide iniziali e alle previsioni di generazione di cassa netta operativa
nell’arco di Piano. B

Inolire, nel Piano si ipotizza che il debito di SEAT a titolo di locazione finanziaria sard estinto, anche
eventualmente mediante cessione dell'intero contratto a terze parti.

Di seguito il dettaglio dell'evoluzione dell’indebitamento finanziario netto consolidato previsto nel
Piano, come riportato nelle Relazioni degli Amministratori: :

- inmilionidiEuro 2045 2016E  2017E . - 2048E

- Indebitamenio finanziario : . 499 0,1 0.1 0,1
~ corrents 489 0,1 07 0,1
- non corrente ’ :
- Crediti finanziari correnti (0,8} {¢.8) {0,8) 0.8}
- Disponibilita liquide (118,2) (80,8) (96,4) (157,8)
:Indebitamento finanziario netto ) (69,1) 81,3)  (97,9) (158,5)§

In considerazione delle assunzioni sopra esposte, gli Amministratori riferiscono che Vintero
indebitamento consolidato previsto al 31 dicembre 2015, principalmente rappresentato da quello di
Italiaonkine, sard rimborsabile mediante le risorse consistenti nelle disponibiliti liquide consolidate,
principalmente quelle di SEAT, gia previste alla medesima data, in quanto (i) tali disponibilith
superano 'ammontare dell'indebitamento finanziario e (i) il cash flow netto disponibile consolidato
(prima del servizio del debito) & previsto positivo per I'intero arco di Piano, sicché non sono previste
future assunzioni di indebitamento finanziario allo scopo del rimborso di quello previsto al 31
dicembre 2015, '
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6. METODOLOGIE DI VALUTAZIONE ADOTTATE DAY CONSIGLI DX
AMMINISTRAZIONE PER LA DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIO

6.1.  Situazioni Patrimoniali di Fusione e Fairness Opinion relative al Rapporto di
Cambio

Al sensi e per gli effetti dell’art. 2501-guater, primo comma, del Codice Civile, i Consigli di
Amministrazione del 20 gennaio 2016 delle Societh Partecipanti alla Fusione hanno deliberato di
effettuare Ia Fusione sulla base delle Situazioni Patrimoniali riferite alla data del 30 settembre 2015,
approvate dai Consighi di Amministrazione di SEAT e Italiaonline in data 10 novembre 2015.

I Consigli di Amministrazione delle Societ riferiscono di essere giunti alla determinazione del
Rapporto di Cambio a seguito di una valutazione ponderati di SEAT e Italiaonline, tenendo conto della -
natura delloperazione ed adottando metodi di valutazione comunemente utilizzati, anche a livello
Internazionale, per operazioni di tale natura e adeguati alle caratteristiche di ciascuna Society .
Partecipante alla Fusione. ' :

1 Consiglio di Amministrazione di SEAT si & avvalso della Fairness Opinion di Equita rilasciata a
beneficio del Comitato degli Amministratori Indipendenti in merito alla congruita, dal punto di vista
finanziario, del Rapporto di Cambio.

11 Consiglio di Amministrazione di Ftaliaonline si & invece avvalso della Fairness Opinion di Lazard.
6.2. Descrizione dei eriteri di valutazione adotiaii
6.2.1. Descrizione dei eriteri di valutazione adottati da SEAT

La valutazione delle Societd Partecipant] alla Fusione ai fini della determinazione del Rapporto di
Cambio & stata effettuata dagli Amministratori di SEAT secondo principi e metodi utilizzati nella
prassi, anche internazionale, per operazioni di analoga tipologia ed entiti. '

In primo luogo, la Relazione del Consiglio di Amministrazione di SEAT riferisce che & stato seguito il
principio di omogeneit relativa e confrontabiliti dei criteri di valutazione applicati: nell’ambito di
un’operazione di fusione, infatt, le valutazioni non sono finalizzate alla determinazione dei valori
economici assoluti delle societa partecipanti all'operazione, quanto piuttosto al’ottenimento,
atraverso l'applicazione di metodologie e assunzioni omogenee, di valori tra Ioro confrontabili a] fine
di determinare il Rapporto di Cambio. Le valutazioni ottenute, pertanto, assumono significato nel loro
profilo relativo e non possono essere considerate rappresentative di una valutazione assoluteeasé..
stante di SEAT e/o di Italiaonline. e

In secondo luogo, gli Amministratori di SEAT affermano che le valutazioni sonojsta e CONdOITH
considerando SEAT e Italiaonline su base c.d. “stand alone”: tali valutazioni rifléttopo{ld
attuale e le prospettive future delle Societa Partecipanti alla Fusione considerateYrasi
della Fusione, ivi incluse le conseguenti sinergie consegnibili, ossia considerate in'tp
aziendale, senza sostanziali mutamenti di gestione dovuti alla Fusione stessa. .




e
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Quanto ai metodi, nell’ambito di una generale revisione delle metodologie valutative previste dalla
dottrina ed utilizzate nella- migliore prassi per operazioni similari e tenuto conto dei Emiti e delle
restrizioni rilevanti nel caso di specie, per esprimere valutazioni relative di SEAT e Italiaonline ai fini
della determinazione del Rapporto di Cambio ghi Amowinistratori di SEAT hanno utilizzato le
metodologie: i) del c.d. “Discounted Cash Flow” (DCF), nella versione “unlevered”, volta a calcolare il
valore attuale dei flussi di cassa operativi che si stima SEAT e Ttaliaonline possano generare in futuro,
utilizzando come riferimento i piani sviluppati da entrambe le Societd; e i) dei multiph di Borsa,
basata sull'applicazione ai risultati attesi di SEAT e Italiaonline dei moltiplicatori impliciti nei prezz di
Borsa di selezionate societd quotate comparabili 2 SEAT e Ttaliaonline.

La determinazione dell’equity value attraverso il DCF, di fatto, rientra nel pit ampio novero delle
valutazioni basate sul metodo dei flussi. Il metodo dei flussi considera FEnterprise Value (EV) come il
valore attuale di una successione di flussi di cassa operativi futuri, generati dall'impresa, tenuto conto -
del valore dell'impresa stessa successivamente al periodo di previsione esplicita (c.d. “Terminal Value”
oTV). '

La valutazione & basata sulla seguente formula:

v - i OFCE; TV
T L
gml

FWACC) T LT WACO)

dove:

* OFCF = Operating Free Cash Flow annuale atteso nel periodo i;
s n=numero di anni previsionali;
* WACC = Weighted Average Cost of Capital.

‘I valore del capitale economico dell'azienda (Equity Value) & quindi determinato sommando ovvero
sottraendo all’EV 'ammontare del debito finanziario netto nonché altre partite patrimoniali non
operative alla data di riferimento della valutazione.

Nell’applicazione del DCF sono stati altres! determinati dagli Amministratori di SEAT i costi medi
ponderati del capitale (WACC) delle Societa Partecipanti alla Fusione, sulla base dej quali sono stati
scontati sia i flussi di cassa dei business plan sia i flussi di cassa attesi olire il periodo esplicito di piano
ovvero il Terminal Valie per entrambe le Societd Partecipanti alla Fusione.

WACC =K, (1—1) D +K £
e D+E " DaE

dove:

~« Kd = Costo del Debito;
* Ke = Costo del’Equity;
» D = Debito;
¢ E= Equity;
e t=Taxrate.
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In particolare, il costo del debito rappresenta il costo del debito a medio e lungo termine di una societd
. con un livelio analogo di rischio, al netto dell’effetto fiscale. I costo dellEquity rappresenta invece il
ritorno atteso sul capitale di rischio e tiene conto pertanto del rischio associato all'investimento
caleolato sulla base del c.d. “Capital Asset Pricing ModeP”.

Ke=rf+B (tm—rf)

dove:

rf = tasso atteso di ritoreo di un investimento privo di rischio;
* B= coefficiente che misura la correlazione tra il ritorno atteso dell'investimento oggelto di analisi
ed il ritorno atteso dal mercato; :
rm = ritorno medio atteso dagli investimenti in equity sul mercato;
(rm- vf) = Equity Risk Premium (ERP).

La metodologia dei multipli di Borsa determina il valore di una societd sulla base dell'applicazione a
determinati parametri economico-finanziari della societs dei multipli impliciti nelle valutazioni di
mercato di societa quotate comparabili alla stessa. In particolare, nell’applicazione di tale metodologia
il valore del capitale economico dell’azienda viene determinato tramite 1 processo di: 1)
identificazione delle imprese quotate comparabili alFazienda; if) calcolo dei multipli impliciti nelle
valutazioni di mercato delle societ quotate comparabili individuate, e iii) applicazione ai risultati
del’azienda di tali multiphi implicit.

Inoltre, quale metodologia di controllo ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio gli

Amministratori di SEAT hanno utilizzato ta metodologia delle operazioni precedent comparabili, che

determina il valore di una societa sulla base delle valutazioni espresse in occasione di operazioni
precedenti comparabili all’operazione in esame, in termini i) di profilo di attiviti ed economico-

* finanziario della societd oggetto di valutazione, e if) di shruttura dell operazione.

Infine, gli Amministratori di SEAT segnalano che la metodologia dei prezzi di Borsa ~ che determina il
valore di una societd sulla base della capitalizzazione dei relativi titoli negoziati sui mercati
regolamentati - e la metodologia dei target price degli analisti di ricerca - che determina il valore di
una societa sulla base delle valutazioni obiettivo che gli analisti finanziari pubblicano sulla societa
stessa - non sono state da loro ritenute applicabili a causa: i} dello status di Fraliaonline quale societd
Drivata; ii) della scarsa significativita dei prezzi di mereato delle azioni ordinarie SEAT, termto conto
della scarsa liquidita e dell’elevata volatilita recente del prezzo di Borsa delle stesse; ¢ ii)-dellasSenza
di copertura di ricerca ¢ pertanto di target price per le azioni ordinarie SEAT. R

6.2.2. Desecrizione dei criteri di valutazione adotiati da Italiaonlin -—k Qi %

QAL
I Consiglio di Amministrazione di Ttaliaonline riferisce di avere determinato il Rapporto.dj €
tenendo conto della natura dell operazione e di avere adottato, a tal fine, aletni dei'metodi
valutazione comunemente utilizzati a livello internazionale. Le Societd Partecipanti alla Fusion
state valutate secondo criteri omogenei, in modo che i risultati delle analisi valutative siamg_ -
pienamente confrontabili.
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Tenuto conto della finalith delle stime, dei criteri comunemente impiegati nelle prassi valutative, delle
caratteristiche proprie di ciascina societa, dello status di societs quotata di SEAT e di societa non
quotata di Italiaonline, nonché della natura dell’operazione, il Consiglio di Amministrazione di .

Italiaonline ha applicato le seguenti metodologie di valutazione:

¢ Metodo dei multipli di mercato di societd quotate comparabili, scelto quale metodo principale;
*  Metodo del “Discounted Cash Flow” (DCE), scelto quale metodo di controllo.

Altre metodologie comuni alla prassi professionale, quali Yanalisi dei prezzi di mercato e I'analisi dei
target price degli analisti di ricerca, non sono state ritenute applicabili da parte degli Amministratori
di Italiaonline nel caso in esame, in considerazione della natura di societd non quotata di Italisonline;
inoltre, data la sua limitata applicabilitd dovita alla scarsita di transazioni comparabili, caratterizzate
dal trasferimento di quote di minoranza, essi hanno altresi escluso la metodologia dei multipli di
transazioni comparabili. '

Alla huce di quanto sopra e ai fini delle analisi svolte, il Consiglio di Amministrazione di Italiaonkine
non ha presentato valori assoluti attribuibili a SEAT e Italiaonline, ma si & limitato a esprimere
esclusivamente i} Rapporto di Cambio risultante dalla stima dei valori del capitale economico delle
Societd Partecipanti alla Fusione.

Metodo dei multipli di mercato di societd quotate comparabiii

Secondo quanto ricordato dagh Amministratori di Ttaliaonline, la metodologia dei muktipli di mercato
ipotizza che il valore di una societ possa essere determinato utilizzando informazioni fornite dal
mereato in riferimento a societd con caratteristiche simili a quella oggetto di valutazione.

Tale metodologia deriva il valore di una societd dalla valutazione attribnita dal mercato ad alre societd
aventi caratteristiche comparabili e, in particolare, determinando il rapporto tra il valore borsistico di
societa comparabili e talune grandezze finanziarie (ad esempio PEBITDA, i ricavi, i flussi di cassa) e
applicando successivamente i multipli cos} determinati alle corrispondenti grandezze finanziarie della
societa oggetto di valutazione al fine di determinarne il valore.

I passaggi principali nel'applicazione di tale metodologia sono: (i) la definizione del campione di
riferimento delle societd avent caratteristiche comparabili; (ii) la scelta dei multipli appropriati; (iif) il
calcolo dei multipli per le societd aventi caratteristiche comparabili e identificazione di tn range di
valon da applicare alla societd oggetio di valutazione; e {iv) Papplicazione dei multipli alle
corrispondenti grandezze finanziarie della societd oggetto di valutazione,

" Metodo del “Discounted Cash Flow” (DCF)
. Tale metodologia di valutazione & stata adottata dagli Amministratori di Italiaonline al fine di cogliere

le specificita di entrambe e Societd Partecipanti alla Fusione in termini di profittabilita, crescita,
livello di rischio e siruttura patrimoniale.
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Secondo questo criterio, il valore del capitale economico di una societa & stimato come la somma {i) del
valore attuale dei flussi di cassa operativi “unlevered” attesi nel periodo di proiezione, e (if) di un
valore terminale, al netto di (iif) debito finanziario nefto e relativi aggiustamenti (compresi ivi gli
interessi di terzi), come espresso dalla seguente formula:

— PFN,,

. Z": FG, vt
- £ (1+WACC)' (1 +WACC)"
dove;

W = Valore capitale economico:

FCt = Flusso di cassa operativo “unlevered” annuale atteso nel periodo t;

VT = Valore terminale; '

PFN = Posizione finanziaria netta e relativi aggiustamenti (compresi ivi ghi interessi di terzi) al
tempo t=0;

¢ 1= Numero dei periodi di proiezione;

* WACC = Costo medio ponderato del capitale.

« 0 » @

Il costo medio ponderato del capitale (WACC) utilizzato per Pattnalizzazione dei flussi di cassa aftesi e
del valore terminale & calcolate come media ponderata del costo del capitale proprio e
del'indebitamento mediante la seguente formula:

WACC=K; (1—¢ DV—!—K £
=K (-05 gt h oy
dove: .

* Kd = Costo del capitale di debito;
¢ Ke = Costo del capitale di rischio;
¢ D= Capitale di debito;

¢ B = Capitale di rischio;

e t=Aliquotafiscale,

In particolare, il costo del eapitale di debito rappresenta il tasso di finanziamento & hango termine
applicabile a societ? o attivita economiche di simile rischiosita al netto delleffetto fiscale I ¢osta del
capitale di rischio riflette invece il rendimento atteso dail'investitore, tenuto conto del tischio Felativo
dell'investimento, calcolato sulla base della teoria del Capital Asset Pricing Model attraversola .
seguente formula: D E

Ke = Rf+ B(Rm - Rf)
dove:

¢ Ke=Cosio del capitale di rischio;
¢  Rf=Tasso di rendimento atteso su investimenti privi di rischio;




* [ =Coefficiente che misura la correlazione tra i rendimenti attesi dell’investimento considerato e ]
rendimenti attesi del mercato azionario di riferimento;

¢ Rm =Rendimento medio atteso su investimenti azionari del mercato azionario di riferimento;

*  (Rm-Rf) = Premio di rendimento richiesto dal mercato azionario di riferimento (Rm) rispetto ad
investimenti privi di rischio (Rf). '

In paiticolare, nel caleolo del costo del capitale di rischio di SEAT e Italiaonline, gli Amministratoridi =
Italiaonline hanno proceduto secondo eriteri comunemente irapiegati nelle prassi valutative, tenendo
conto, tra gli altri, di premi legati a rischi specifici.

6.3. Valutazione effettuata dagli amministratori di SEAT

Nell’applicazione della metodologia DCF, I'Enterprise Value delle Societd Partecipanti alla Fusione &
stato determinato dagli Amministratori di SEAT attualizzando i flussi di cassa operativi prospettici
delle Societs Partecipant alla Fusione ad un tasso WACC che tenga conto, tra gii altri, degli elérnent di
rischio relativi all’esecuzione dei business plan delle Societd Partecipani alla Fusione. Partendo dalla
stima dell Enterprise Value cosi determinato, gli Amministratori di SEAT sono passati alla gtima del
valore unitario delle azioni tenendo conto del valore della posizione finanziaria netta delle Societh
Partecipanti alla Fusione, comprensiva dei relativi aggiustamenti, e del numero di azioni emesse.

Nell'applicazione deila metodologia dei Multipli di Borsa, tenuto conto dei profili di attivita ed
economico-patrimoniali di SEAT e Italiaonline, il Consiglio di Amministrazione di SEAT ha ritenuto
quale maggiormente significativo il multiplo EV/EBITDA di selezionate society quotate operant nei
settori di riferimento di SEAT e Ttaliaonline applicato al’EBITDA atteso delle Societa Partecipanti alla
Fusione. Partendo dalla stima dell’Enterprise Value cost determinato, gli Amministratori di SEAT
sono passati alla stima del valore unitario delle azioni tenendo conto del valore della posizione
finanziaria netta di ciascuna delle Societa Partecipanti alla Fusione, comprensiva dei relativi
aggiustamenti, e del numero di azioni emesse.

Con riferimento alla metodologia di controllo, ossia quella delle transazioni precedenti comparabili, in
virtt delle caratteristiche delle societa oggetto di vahutazione, gli Amministratori di SEAT hanno
ritenuto guale unica operazione precedente comparabile alla Fusione la transazione apnunciata in data
21 maggio 2015 avente ad oggetto I'integrazione fra Italiaonline e SEAT, a cui & succeduto il
Conferimento. o

Gli Amministratori di SEAT segnalano che, nell’applicazione delle metodologie di valutazione sopra
esposte, la stima del valore del capitale economico di Italiaonline & stata da essi effettuata sommando:
i) la stima del valore del capitale economico di Jtaliaonline calcolata sulla base del piano industriale
2016-2018 c.d. “stand alone” di Italiaonline, alla if) stima del valore dell’80,23% del capitale
economico di SEAT calcolata sulla base del Piano 2016-2018 ¢.d. “stand-alone” di SEAT. Tali stime di
valore sono state effettuate applicando in modo coerente le metodologie di valutazione sopra esposte.

All’esito del processo valutativo, tenuto altresi conto degli esiti delle analisi di sensitivita effettuate,

utilizzando i criteri DCF e dei Multipli di Borsa ghi Amuministratori di SEAT hanno individuato, ai fini
della determinazione del Rapporto di Cambio, un intervallo significativo di rapport di cambio
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compreso tra un minime di 1.215 e un massimo di 1.598 azioni ordinarie SEAT per ciascuna
azione [talaonline. - :

. Gli Amministratori di SEAT riferiscono che Fesito del processo valutativo risulta altresi confermato,
nel sno complesso, dalPapplicazione del metodo di controllo (transazioni precedenti comparabili).

6.4. Valulazione effettuata dagli amuninistratori di Italiaonkine
6.4.1. Applicazione della metodologi’a di valutazione principale

Al fini dell'applicazione della metodologia principale dei multipli di mereato di societd comparabil, gli
Amminisiratori di Italiaonline hanno determinato i) un campione di societd comparabili per ciascuna
delle due societs oggetto di valutazione e ii) un panel di multipli che meglio si adattino alle loro
caratteristiche. X '

In particolare, per quanto riguarda Italiaonline, data la scarsitd di societd comparabili “pure”, in
termini di business model, dimensioni ed esposizione ai trend macroeconomici, ai fini delPanalisi, il
Consiglio di Amministrazione di Italiaonline ha selezionato tre gruppi di societd quotate nei settor;
“directories”, “Italian Media” e “global online advertising”, al fine di mitigare gli effetti che ne
avrebbero potuto compromettere la comparabiliti. Le societd selézionate dagli Amministratori di
Italiaonline sono le segnent: _

* Directories: Eniro, Solocal Group and Yellow Pages; .

 Italian Media: Arnoldo Mondadori Editore, Cairo Communication, Gruppo Editoriale L'Espresso,
Mediaset, and RCS MediaGroup; :

*  Global Online Advertising: 1000Mercis, Brain Juicer, InteractiveCorp, TradeDoubler and Triboo
Media.

Per quanto riguarda SEAT, il Consiglio di Amministrazione di Ttaliaonline ha considerato le seguenti
societd comparabili appartenenti al settore “directories™: :

+ Enirg; P
*  Solocal Group; e
+  Yeilow Pages.

v

I multipli considerati ai fini delanalisi sono stati, per entrambe le Societa:

¢ Enferprise Value / 2015 EBITDA;
* Enterprise Value / 2016 EBITDA.
l\\.\»..: o

I multipli medi del campione sono stati applicati dagli Amministratori di Italiaonline alPEBITDA delle
Societa per gli anni 2015 e 2016.

1l capitale economico delle Societa & stato stimato aggiustando I'Enterprise Value per 1a posizione
. finanziaria netta alla data di riferimento del 31 dicembre 2015, comprensiva dei relativi aggiustamenti.
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‘ Tenendo conto poi del numero di azioni emesse, gli Amministratori di Italiaonline sono giunt alla
- stima del valore unitarjo delle azioni delle Societd Partecipanti alla Fusione.

Per calcolare il Rapporto di Cambio implicito con la metodologia di valutazione menzionata gli
Amministratori di Italiaonline hanno considerato i seguenti perimetri di valitazione per le Societd
Partecipanti alla Fusione: .

¢ valore del capitale economico di Ttaliaonline post chiusura dell’OPA (cioé il valore del capitale
economico di [taliaonline pro-forma per I'acquisizione di Moqu Adv Stl avvenuta a marzo 2015,
agglungendow '80,23% del valore del capitale economico di SEAT. II valore del capitale
economico combinato & stato poi aggiustato per Iimpatto dell’OPA e dei relativi costi di
transazione);

» valore del capitale economico di SEAT.

Al’esito del processo valutativo sulla base dell’applicazione del metodo dei multipli di mercato di
socletd quotate comparabili, il Con31g]10 di Amministrazione di ltaliaonline ha individuato un
intervallo mgmﬁcahvo di rapporti di cambio compreso tra un minime di 1.275 e un massimo di
1.427 azioni ordinarie SEAT per ciascuna azione Italiaonline.

~ 6.4.2. Applicazione della metodologia di vahitazione di controllo

Nell'applicazione defla metodologia del Discounted Cash Fiow (DCF), VEnterprise Value delle Societd
& stato determinato dal Consiglio di Amminisirazione di Italiaoniine scontando i flussi di cassa
prospettici degli anni 2016-2018, risultanti dai piani predisposti dal management delle Societd
Partecipanti alla Fusione e approvati dai rispettivi Consigli di Amministrazione in data 15 gennato
2016, e sommando al valore attuale di tali flussi un valore terminale calcolato ipotizzando la crescita
perpetna del flusso 2018 normalizzato,

Partendo dalla stima dell’Enterprise Value come descritto, ghi Amministratori di Ttaliaonline sono
passati alla stima del valore unitario delle azioni, tenendo conto del valore della posizione finanziaria
netta delle Societd Partecipanti alla Fusione, comprensiva dei relativi agginstamenti, e del numero di
azioni emesse.

- ) .

— Iy

Per calcolare il Rapporto & Cambio implicito con la metodologia di valutazions menzionata gii
Amministratori di Italiaonline hanno quindi considerato i medesimi perimetri di valutazione di cui al
metodo principale, indicati al precedente paragrafo 6.4.1. : ,

All’esito del processo valutativo voito alla determinazione del Rapporto di Cambio, tenuto altrest conto

) degh esiti delle analisi di sensitivit effettuate in merito ai tassi di attnalizzazione utilizzati per scontare
iflussi finanziari prospettici e ai tassi di erescita perpetua dei flussi normalizzati delle Societd,
utilizzando il eritexio del Discounted Cash Flow (DCF) gli Amministratori di Italiaonline hanno
individuato un intervallo significativo di rapporti di cambio compreso tra un mmeo d1 1.31C eun
massimo di 1.39'7 azioni ordinarie SEAT per ciascuna azione Italiaonline.
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7. DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE INCONTRATE DAI CONSIGLI DI
AMMINISTRAZIONE

1l Consiglio di Amministrazione di SEAT riferisce di avere tenuto in considerazione, ai sensi dell’art.
2501-quinquies del Codice Civile, ai fini delVespletamento dell’analisi valutativa sopra descritta: [H1e
particolari caratteristiche delle Societd Partecipanti alla Fusione e (ii) le criticita che derivano
dall'applicazione delle metodologie di vahrtazione adottate per determinare il Rapporto di Cambio.

Gli Amministratori di SEAT, in particolare, rilevano nella loro Relazione quanto segue:

 Tlapplicazione delle metodologie valutative & stata effettuate utilizzando dati economico-finanziari
previsionali elaborati da SEAT e da Italiaonline. Tali dati presentano per loro natura profili
d'incertezza e indeterminatezza. In particolare, si segnalano i seguent elementi di incertezza, che
- sono stati apprezzati nella stima dei tassi di attualizzazione e nelle analisi di sensitivitd sulle
valutazioni delle Societd Partecipanti alla Fusione:

v le Societd Partecipanti alla Fusione operano in un settore caratterizzato da elevate opportunita
1oa anche da significativi elementi & rischio, legati principalmente all’andamento macro-
economico in generale;

¥ "una parte significativa della crescita dei ricavi e della Hduzione di costi operativi attesi nel
periodo di Piano (2016-2018) & associata ad iniziative che verranno intraprese nello stesso
arco temporale ¢, in particolare per SEAT, che esplicheranno i propri benefici economico-
finanziari nefla parte terminale dei periodi di Piano; '

v’ SEAT & una societa riveniente da un recente e significativo processo di ristrutturazione,
relativo sia alla sua struttura finanziaria sia alla continua decrescita delle attivitd tradizionali
legate ai prodotti e servizi su supporto cartaceo; :

- o Tutilizzo di dati (quali i coefficienti beta e i multipli di Borsa) tratti da osservazioni di mercato, si
fonda sul presupposto che essi siano applicabili ai complessi aziendali oggetto di Fusione, in
quanto riferiti a realt3 comparabili con quelle in esame. Va tuttavia sottolineato che, alla luce della
specificit che caratterizza ciascuna realta imprenditoriale considerata, tale comparabilits &
communque parziale, '

Gli Amministratori di Italiaonline, viceversa, non evidenziano nella loro Relazione specifiche difficolta
~ di valutazione, : . . e

8. RISULTATI EMERSI DALLA VALUTAZIONE EFFETTUATA DAY

In data 20 gen_ﬁaio 2016, 1 Consigli di Amministrazione di Ttaliaonline e di SEA
caso dopo aver preso atto del motivato parere favorevole del proprio Comitato degli At
Indipendenti emesso ai sensi del Regolamento OPC e della Procedura OPC - hanno approyifo.il




Rapporto di Cambio tra azioni ordinarie SEAT e azioni Italiaonline in base al guale si procedera alla
assegnazione delle azioni della Societa Incorporante.

Detto rapporto & stato determinato dai Consigli di Amministrazione, anche sulla base delle valutazioni
espresse dai rispettivi Advisor finanziari, nella misura di

numero 1.350 azioni ordinarie della Societa Incorporanté
per ogni azione della Societd Incorporanda

Le azioni SEAT di nuova emissione avranno data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie
SEAT in circolazione alla data di efficacia defla Fusione.

~Non sono previsti conguagli in denaro.

9. - LAVORO SVOLTO
9.17. - Lavoro svolto sulla documentarione utilizzata

Per le finaliti del nostro incarico, abbiamo svolto una lettura critica delle Relazioni degli
Amininistratori ¢ dell'nlteriore docurnentazione relativa alla Fusione, nonché delle bozze di lavoro gia
messe a nostra dlSpOS}ZIODC nelle settimane precedenti alla data di predisposizione dei rispettivi
documenti nella versione finale.

Come indicato in precedenza, i Consigli di Amministrazione del 20 gennaio 2016 di SEAT e
Italiaonline hanno deliberato di effettuare la Fusione sulla base delle Situazioni Patrimoniali delle
‘Societa Partecipanti alla Fusione riferite al 30 settembre 2015, approvate dai rispettivi Consigli di
Axministrazione in data 10 novembre 2015.

In relazione alle Situazioni Patrimoniali ex art. 2501-quater del Codice Civile, sono state da noi
effettuate talune procedure, anche tramite incontri e discussioni con le Direzioni di SEAT ¢ Italiaonline
e con la societd di revisione KPMG SpA, revisore legale di Italiaonline, volte a rilevare i principi
contabili utilizzati ed i fatti salienti concernenti 1a loro redazione, nonché una discussione eritica degli
ammontari in esse esposti.

Le sopra menzionate procedure sulle Sitnazione Patrimoniali sono state svolte nella misura necessaria
per il raggiungimento delle finalith dell'incarico conferitoc, indicate nel precedente paragrafo 3.

Abbiamo inolire raccolto, attraverso discussione con le Direzioni di SEAT e Ttaliaonline, informazioni
cirea ghi eventi verificatisi dopo la data di chinsura delle Situazioni Patrinoniali, al fine di analizzare
eventuali effetti significativi sulla determinazione dei valori oggetto del Dresente esare. Secondo
quanto confermatoci dalle Direzioni, alla data della presente relazione non si sono verificati eventi o
circostanze tali da rendere necessari aggiustamenti o rettifiche alle informazioni utﬂlzzate dagli
Amministratori nella determinazione del Rapporto di Cambio.
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Abbiamo discusso i piani stand alone di SEAT e Ttaliaonline sottostanti il Piano Economico
Finanziario combined della Societi Risultante dalla Fusione relativo al periodo 2016-2018, approvato
in data 15 gennaio 2016 dai rispettivi Consigli di Amministrazione. Abbiamo discusso con le Direzioni

~ delle Societd, i dipartiment amministrativi ed alire linee interne aziendali, gli Advisor finanziari
Equita e Lazard oltre che con AlixPartner, che ha fornito a SEAT e Italiaonline supportio nella stesura
del Piano, i criteri e le logiche di costruzione dei piani stand alone, fermi restando le incertezze ed i
limiti intrinsechi in ogni dato di natura previsionale.

9.2. Lavoro svolto con riferimento ai metodi utilizzati dagli amministratori perla
determinazione del Rupporto di Cambio

- Con riferimento ai metodi utilizzati dagli Amministratori per la determinazione del Rapporto di
Cambio, abbiamo inoltre svolto le seguenti procedure:

¢ discusso con le Direzioni delle Societi e con gli Advisor il lavoro complessivamente svolto per
I'individuazione dei criteri di determinazione del Rapporto di Cambio e, in particolare, gli approcei
valutativi e le metodologie adottate, onde riscontrarne Fadeguatezza, in quanto, nelle circostanze,
ragionevoli, motivati e non arbitrari; :

¢ esaminato il parere rilasciato in data 20 gennaio 2016 dal Comitato deghi Amministratori
Indipendenti rignardante Vinteresse di SEAT al compimento dell’operazione, nonché 1a

convenienza economica e la correttezza sostanziale dei relativi termini e condizioni, ai sensi del
Regolamento OPC; '

-+ verificato la completezza e la coerenza dei procedimenti valutativi seguii dagli Amministratori
nella determinazione del Rapporto di Cambio e 1a Joro applicazione, ancorché considerando le
peculiarith di ciaseuna societs;

*  Tiscontrato la non contraddittorietd delle motivazioni degli Amministratori di entrambe le Societd
riguardanti i metodi valutativi da essi adottati ai fini della determinazione del Rapporte di Cambio;

e verificato la coerenza dei dati utilizzati nel processo valutativo rispetto alle fonti di riferimento ed
alla documentazione utilizzata, desecritta nel precedente paragrafo 4;

e

* verificato la correttezza matematica del ealeolo degli intervalli di Rapporto di Caynbi6 dlabusat
mediante I'applicazione dei metodi di valutazione adottati dagli Amministratorifangh ;
delle indicazioni fornite dagli Advisor; 4 fob gy

* gsviluppato autornome analisi di sensitiviti nell'ambito dei metodi adottati dag
la vatutazione di SEAT e di Ttaliaonline, con obiéttivo di verificare quanto i
essere influenzati da variazioni nelle ipotesi valutative e nei parametri assunti.




2.3. Lavoro svolto con riferimenio all’indicazione delle risorse finanziarie previste
per il soddisfacimento delle obbligazioni della Societé Risultante dalla Fusione

Sotto un diverso profils, in aggiunta al lavoro svolto sopra illustrato per quanto rilevante ai fini
dell'attestazione di cui all’art. 2501-bis, quarto comma, del Codice Civile, abbiamo svolto le seguenti
procedure con riferimento alle indicazioni contenute nel Progetto di Fusione relativamente alle risorse
finanziarie previste per 1l soddisfacimento delle obbligazioni della Societ Risultante dalla Fusione,
tenendo conto delle attivita gid svolte sul Piano nel contesto dell’emissione della nostra relazione ai
sensi dell'art. 2501-bis, quinto comma, del Codice Civile:

*  discusso con le Direzioni delle Societa le considerazioni dalle stesse svolte al fine di identificare le
risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della Societa Risultante dalla
Fusione; .

*  consideraio le caratteristiche dell'indebitamento complessivo in capo alla Societa Risultante dalla
Fusione all'esito della prospettata Fusione;

* esaminato i contratii di finanziamento bancari in essere, con specifico riferimento al contratto di
finanziamento denominato “Euro 115,000,000 senior short term facility agreement”, sottoscritto
in data 7 agosto 2015 tra Ftalizonline e Banca TVMI Spa;

o verificato, tramite visione degli estratti conto e delle interrogazioni del remote banking, le
disponibilita liquide ed i relativi vineoli.

10. COMMENTI E PRECISAZIONI SULL’ADEGUATEZZA DEI METODI DI
VALUTAZIONE ADOTTATI DAGLI AMMINISTRATORI PER LA
DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIO

Con riferimento al presente incarieo, riteniamo opportuno sottolineare che la finality principale del
procedimento decisionale degli Amministratori & consistita in una stima dei valori economici relativi a
SEAT e Italiaonline, effettnata attraverso Iapplicazione di eriteri omogenei ai fini dell'ottenimento di
valori fra loro comparabili.

Gli Amministratori, coerenternents con le finalitd delie valutazioni eseguite, hanno privilegiato la
 scelta di metodologie idonee ad esprimere valori comparabili per le Societs, ai fini della
determinazione del Rapporto di Cambio.

Nelle valutazioni per operazioni di fusione, infatti, Ia finalita ultima non & tanto la determinazione dei
valori assoluti del capitale economico delle societs Interessate, gnanto pinttosto l'individuazione di
valori confrontabili in sede di determinazione del Rapporto di Cambio.

Per tale ragione, le valutazioni per operazioni di fusione hanno significato nel loro profilo relativo e

non possono essere, di per sé, assunte quali stime del valore assoluto delle societi in relazione a
diverse operazioni.
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Coerentemente con le finalita delle valutazioni elaborate, ai fini della determinazione del Rapporto di
Cambio gli Amministratori hanno dato rilevanza al principio dell’'omogeneit3 valutativa, richiesto nelle
operazioni di fusione, privilegiando la scelta di metodologie idonee ad esprimere valori comparabili
per le Societd. A tal proposito, & opportuno ricordare che tale principio non implica necessariaynente
che gli organi amministrativi delle Societd Partecipanti alla Fusione debbano adottare i medesimi
criteri valutativi. In tale contesto, ciascumo dei Consigli di Amministraziorie ha nella fattispecie -
utilizzato, in aleuni casi, parametri di valutazione differenti in relazione alle Societd, tali da consentire
un apprezzamento adeguato delle rispettive specificiti.

Gl Amministratori hanno fissato in modo puntuale il Rapporto di Cambio da sottoporre
all’approvazione delle rigpettive Assemblee degli Azionisti, individuandolo all’interno di intervalli di
valori determinati con Paugilio dei rispettivi Advisor. :

La determinazione finale del Rapporto di Cambio effettuata dagli Amministratori si & posizionata al
livello di n. 1.350 azioni ordinarie SEAT per ogni azione Italiaontine. In ordine a tale valore del
Rapporto di Cambio gli Advisor hanno emesso le Fairness Opinion richiamate nel paragrafo 4 che
precede. :

In particolare, si evidenzia che il Comitato degli Amministratori Indipendenti di SEAT ha selezionato
quale Advisor finanziario Equita, ai fini di supportare le considerazioni di propria competenza inerenti
1a Fusione. In tale contesto, secondo quanto previsto dall’art. 7, primo comima, lett. b) del Regolamento
OPC, ¢ dal paragrafo 14 della Comunicazione Consob 1. DEM/10078683 del 24 settembre 2010, il
Consiglio di Amministrazione di SEAT ha deliberato, nell’ambito del proprio autonomo processo di
valutazione & con il eonsenso del Comitato degli Amministratori Indipendenti, di nominare Equita
anche quale Advisor finanziario del Consiglio di Amministrazione, al fine di contenere i cost aziendali
€ preservando, al contempo, l'indipendenza del’Advisor stesso.

Le Relazioni predisposte dagli Amministratori di SEAT e di Italiaonkne per llustrare l’operazione_ di
Fusione indicano le metodologie dagli stessi adottate, con il supporto dei rispettivi Adyisor,edi’
risultati ottenuti ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio. g TR

Al riguardo, esprimiamo di seguito le nostre considerazioni sull’adeguatezza, in termin i

ragionevolezza e non arbitrarietd, dei metodi di valutazione adottati dagli Amminigratori dj

Ttaliaonline perla determinazione del Rapporto di Cambio, nonché sulla loro correts pLCH

Tt N

. Tapproccio metodologico complessivamente adottato dagh Amministratori nsuﬁfamhne .
la prassi valutativa e la teenica professionale prevalente. La valutazione del capitale etonemicd
di SEAT e di Italiaonline ¢ stata effettuata dai Consigli di Amministrazione per le finalita
specifiche dell'operazione in esame, utilizzando metodi comunemente accettati e largamente
condivisi dalla prassi professionale;

* vell’applicazione delle metodologie valutative prescelte, gli Amministratori hanno
opportunamente considerato le caratteristiche ed i limiti impliciti in ciascuna di esse, sulla
base della tecnica valutativa professionale, nazionale ed internazionale, nq}rma]jﬁ'éﬁé“‘segiﬁta;

, y
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. le Societd sono state valutate ricorrendo a una pluralits di metodi, secondo un approccio

- ampiamente condiviso nella prassi in quanto consente di sottoporre 2 verifica i valori relativi
stimati per ogni societd. In particolare, l'adozione da parte degli Amuministratori di una
pluralita di metodologie ha consentito loro di conseguire una considerevole copertura di
analisi, che ha portato all'individuazione di range di rapport di cambio, confermati anche dal
lavoro svolto dagli Advisor;

nel caso di specie, gli Amministratori di SEAT hanno ritenuto di utilizzare, per ciascuna delle
societd oggetto di valutazione, due metodi principali (DCF e multipli di mereato) e un metodo
di controlio (metodo delle transazioni precedenti comparabili). Gli Amrninistratori d&i
Italiaonline hanno ritenuto di utilizzare un metodo principale (multipli di mercato) e un
metodo di controlio (DCF). Entrambi gli approcei appaiono ragionevoli e sono ugnalmente
riscontrabili nella prassi valutativa; :

lascelta degh Amministratori di entrambe le Societa d1 adottare, ai fini delle proprie rigpettive
Valutamom, sia criteri econoynico-analitici, sia criteri di mercato, appare in linea con Ia
imguore dottrina. I metodi di Tlp() analitico e quelli di mercato in efiettd risultano, ad ogg1,
quelli pii diffusamente applicati, in considerazione sia della solidits e coerenza dei principi
teorici di base, sia della maggiore familiaritd presso investitori, esperti ed osservatori
internazionali;

le valutazioni elaborate dagli Amministratori sono state condotte considerando SEAT e
Italiaonline su base ¢.d. “stand alone”. Tali valutazioni rifiettono pertanto la situazione attuale
e le prospettive future delle Societd Partempanh alla Fusione, considerate trascurando gh
effetti della Fusione stessa e le sinergie con essa conseguibili, ossia in ipotesi di continuita
aziendale, senza sostanziali mutamenti di gestione dovuti alla Fusjone stessa. Come da prassi
In questo contesto, le sinergie conseguibili dalla Fusione, pertanto, pur essendo suscettibili di
generare valore incrementale, non influenzano la definizione del valore relativo delle Societ ai
fini della determinazione del Rapporto di Cambio. Nel caso specifico, peraltro, si segnala che,
in considerazione de] fatto che SEAT é gia oggi controllata da Italiaonline con una
partecipazione pari all’80,23%, i business plan stand alone delle due Societd tengono conto di
talune iniziative congiunte riferite a rapporti di partnership tra le due Societd Partecipanti alla
Fusione e che, nella prospettiva delle stesse, continuerebbero ad essere implementate
indipendentemente dal perfezionamento o meno della Fusione. Sotio questo profilo, tenuto
conto della specificita del caso di specie, le seelte valutative effettuate dagli Amministratori
appaiono, nelle circostanze, ragionevoli;

¢ in linea con la prassi e la tecnica professionale Futilizzo della metodologia DCF, seelta da
parte degli Amministratori di SEAT quale una delle metodologie principali e dagli
Amministratori di Italiaonline come metodologia di controllo. Il metodo DCF risulta di ampio
utilizzo nela prassi aziendalistica internazionale e rientra tra i metodi basati sui flussi di cassa
prospetlici, riconosciuti dalla migliore dottrina e dai principi di valutazione generaimente
accettati. Il ruetodo DCF & stato sviluppato dagli Amministratori nella versione “unlevered”,
determinando V'Enterprise Value delle Societd Partecipanti alla Fusione attraverso
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Tattualizzazione dei flussi di cassa operativi ¢he si stima SEAT e Ttaliaonline pOSsano generare
in futuro, wtilizzando come riferimento i piani industriali stand alone sviluppati dalle Societs.
Tali flussi di cassa operativi prospettici sono statj attualizzati ad un WACC che tiene conto, tra
gli altri, degli elementi di rischio relativi all’esecuzione dei business plan di entrambe le
Societa Partecipanti alla Fusione. A tale proposito, nelle Relazioni di entrambi i Consigli di
Amministrazione vengono illustrate le caratteristiche teoriche della metodologia valutativa in
oggetto nonché, sinteticamente, talune scelte effettuate per la sua conereta applicazione. Le
determinazioni cui sono pervenuti gh Amministratori al riguardo sono state da noi verificate,
anche sulla base della documentazione di dettaglic messa a disposizione dagli Amministratori
e dai rispettivi Advisor, e risultano, nelle circostanze, adeguate da un punto di vista tecnico e
ragionevoli;

la metodologia dei multipli di mercato determina il valore di una societa dalla vakutazione
attribuita dal mercato ad altre societa aventi caratteristiche comparabili, determinando il
rapporto tra il valore borsistico di societa comparabili e talune grandezze finanziarie e
applicando suctessivamente i multipli cosi determinat alle corrispondenti grandezze
finanziarie della societd oggetto di valutazione al fine di determinarne il valore. 1 riferimento a
tale metodologia, individuato dagh Amministratori di entrambe le Societd quale metodo
principale, & comunemente accettato ed utilizzato sia a livello nazionale che internazionale ed
& in linea con il costante comportamento della prassi professionale. Gli Amministratori di
entrambe le Societd hanno individuato, in guanto ritenuto maggiormente significativo, il
multiplo EV/EBITDA: 1a Relazione degh Amministratori di Faliaonline evidenzia inoltre ipeer
group delle societa comparabili, rispettivamente, a SEAT e a Italiaonline ai fini della
rilevazione dei multipli. Le scelte metodologiche effettuate dagli Amministratesi nello sviluppe—-
ed applicazione di tale metodo valutativo, da noi verificate anche sulla base-delia
documentazione di dettaglio fornitaci dalle Societa e dai rispettivi Advisa
ragionevoli ed in linea con la migliore dottrina;

gli Amministratori di SEAT hanno altresi utilizzato, con finality di controllr_f he 12
metodologia delle operazioni precedenti comparabili, che determina il valoté.di un
sulla base delle valutazioni espresse in occasione di transazioni precedenti camparab;
all’operazione in esame, in termini di profile di business ed economico-finanziarié-della ..~
societd oggetto di valutazione e di struttura dell’operazione. Nel caso di specie, peral{to; m
virtl: delle caratteristiche delle societi oggetto di valutazione, & stata individuata quale unica
operazione precedente corparabile I'aggregazione fira Ttaliaonline e SEAT avvenuta nel corso
dell’esercizio 2015 attraverso il Conferimento. Al riguardo, tale precedente restituisee un
rapporto di cambio implicito tra le azioni Ttaliaonline e SEAT che, pur non esplicitato dagh
Amministratori di SEAT nella loro Relazione, risulta sostanzialmente in linea con quello
individuato nell’ambito della Fusione. Tuttavia, in considerazione dell'nnicita del comparable
e della oggettiva scarsa rappresentativiti del campione, la scelta degli Amministratori di SEAT
di utilizzare tale metodologia per mere finalita di controllo appare, nelle circostanze,
ragionevole;
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dalle analisi svolte sulla base delle informazioni e dei dati contenuti nella documentazione
messa a nostra disposizione dai Consigli di Amministrazione delle Societa e dai rispettivi
Advisor & emerso che, 4i fini delle proprie valutazioni per la determinazione del numero delle
azioni di SEAT ai fini del calcolo del Rapporto di Cambio, gli Amministratori non hanno
considerato I'effetto delle azioni di compendio al sexrvizio dei Warrant 2014-2016 emessi da
SEAT, in quanto, pur essendo gi deliberato il relativo aumento di capitale, Pesercizio dei
diritti connessi a detd Warrant non risulta, allo stato, economicamente prevedibile (sitnazione
che nella prassi valutativa viene definita “out of the money”). Viceversa, gli Amministratori
hanno ritemato di tenere conto degli effetti del piano di stock option gia deliberato da
Italiaonline sul numero delle azioni in circolazione della medesima Italiaonline, in quanto
Tesercizio dei diritti connessi alle opzioni gid assegnate risulterebbe, ad oggi, economicamente
prevedibile (c.d. “in the money”). Lapproccio adottato dagli Amministratori, ancorché non
esplicitato nell’ambito delle rispettive Relazioni, risulta, nelle circostanze, appropriato sotto un
profilo tecnico ¢ in linea con la migliore prassi valutativa;

come riferito dagli Amministratori nel Progetto di Fusione, le azioni Italiaonline si distinguono
in azioni di categoria A, B e C per talune limitazioni e attribuzioni legate, in particolare, alla
nomina degli organi sociali, al trasferimento delle azioni e alle ipotesi di exit.

La scelta degli Amministratori di assumere I'omogeneitd di valore attribuibile alle diverse
categorie di azioni di Italiaonline, ancorché non esplicitata nell’ambito delle rispettive
Relazioni, appare ragionevolmente riconducibile al fatto che, ferme le specifiche attribuzioni
sopra richiamate per riflettere a livello statutario le intese intervenute tra i soci di Italiaonline
& riflesse nel rélativo Patio parasociale daghi stessi sottoscritto, ai sensi di statirto esse risultano
ad oggi eguatmente “munite di tutti i diritti amministrative e pairimoniali spettanti alle
azioni ordinarie”;

gli Amministratord, ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio, hanno inoltre teruto
in considerazione il fatto che il capitale sociale di SEAT & costituito, oltre che da cirea 64
miliardi di azioni ordinarie, anche da 6.803 azioni di risparmio anch’esse quotate. Al riguardo,
al fini delle valutazioni concernenti il valore economico di SEAT, gli Amministratori hanno
tenuto conto del valore delle azioni di risparmio, sottraendo detto valore all’equity value della
societd determinato sulla base della metodologia adottata. L'approceio segnito dagli
Amministratori, ancorché non esplicitato nell’ambito delle rispettive Relazioni, appare nelle
circostanze coerente con la prassiriscontrata sul mercato;

le analisi di sensitivith da noi elaborate per valutare I'impatto di variazioni nelle differenti
ipotesi vahitative e nei parametri assunti nell’ambito delle metodologie adottate dagh
Amministratori, nonché I'analisi dell’accuratezza, anche matematica, della loro applicazione,
confermano Ia ragionevolezza ¢ non arbitrarieta dei risultati raggiunti dagli Amministratori
stessi;

le Relazioni forniscono poi opportuna illustrazione sotto i profilo delle ulteriori metodologie

che gli Amministratori hanno ritenuto non utilizzabili nel caso di specie. Gli Amministratori di
SEAT riferiscono espressamente di non avere preso in considerazione, neffambito del loro
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processo valutativo, la metodologia dei prezzi di Borsa (che determina il valore di una societs
sulla base della capitalizzazione dei relativi titoli negoziati sui mercati regolamentati), néla
metodologia dei target price degli analisti di ricerca (che determina il valore di una societa
sulla base delle valutazioni obiettivo che gh analisti finanziari pubblicano sulla societ? stessa).
Gli Amministratori di SEAT motivano ke loro scelte sulla base di: (1) lo status di societ non
quotata di Italiaonline; (ii) la scarsa significativiti dei prezzi di mercato delle azioni ordinarie
SEAT, tenuto conto della scarsa liquidits e dell’elevata volatilitd recente del prezzo di Borsa
delle stesse, e (iii) 'assenza di copertura di ricerca e pertanto di target price per le azioni
ordinarie SEAT: '

. gli Amministratori di Itaaonline motivano a loro volta la mancata considerazione, ai fini del
loro processo valutativo, della metodologia di borsa e del metodo dei target price degh analist
di ricerca, in quanto non applicabili nel caso in esame in considerazione della natura di societs
non quotata di Italiaonline; '

. gli Amministratori di Italiaonline hanno inoltre ritenuto di non considerare nel caso di specie
- lametodologia delle transazioni precedenti comparabili (a differenza di quanto fatto dagli
Amministratori di SEAT, che hanmo utilizzato detta metodologia con mere finalita di
conirolls), data la sua imitata applicabilita dovuta alla scarsita di operazioni comparabili.
Le scelte degli Amministratori appaiono dunque, nelle specifiche circostanze, motivate e non
arbitrarie.

In linea con la prassi per tale tipologia di operazioni, sulla base dei range risultanti delie diverse
metodologie rispettivamente sviluppate, gii Amministratori delle Societd hanno definito 1l Rapporto di
“Cambio che sara proposto alle rispettive Assemblee, pari a 1. 1.350 azioni ordinarie SEAT per
' ogni azione Ialiaonline. 1l Rapporto di Cambio, oggetto del presente parere, si posiziona

generalmente nella fascia bassa dei range individuati dagh Amministratori di SEAT attraverso
Yapplicazione di ciaseuna delle metodologie principali del DCF (1.215% — 1.5908%) e dei multkph di
mercato (1.256x — 1.559%), circostanza che comporta Tassegnazione ai soci di Ttaliaonline di un minor
numero di azioni SEAT e, dunque, con un minor effetto diluitivo per ghi azionist di minoranza di

- SEAT. Il Rapporto di Cambio si colloca inoltre sostanzialmente in corrispondenza dei valori medi dei
range di rapport individuati dagli Amministratori di ftaliaonline sia con la metodologia principale dei
multipli di mereato (1.275x% — 1.427%), sia conla metodologia di controllo del DCF (1.310% — 1.397x%).
Tali elementi rappresentano un'ulteriore conferma, sempre sotto i profili della ragionevolezza-e-non

arbitrarietd, in ordine all’adeguatezza nelle circostanze defle considerazioni sv ate
paragrafo. )
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11.

IJMITi SPECTFICI INCONTRATI DAL REVISORE ED EVENTUALY ALTRI
ASPETTI DI RILIEVO EMERSI NELL’ESPLETAMENTO DEL PRESENTE
INCARICO '

In merito alle difficoltd ed aj limit inconirati nello svolgimento del nostro incarico, si richiama '
Pattenzione su quanto segne:

le valutazioni effettuate dai Consigli di Amministrazione si fondano su previsioni economico-
patrimoniali desunte dai piani industriali delle societa coinvolte. Come evidenziato dai Consighi
di Amministrazione, i piani utilizzati sono basati su un insieme di ipotesi che includono
assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed azioni degli organi amministrativi che non
necessariamente siverificheranno. Deve inoltre essere sottolineato che i dati prospettici e le
ipotesi utilizzate dagli Amministratori ai fini della loro elaborazione, per loro patura,
contengono elementi di incertezza e sono soggetti a variazioni, anche significative, in caso di
cambiamenti del contesto di mercato e dello scenario macroeconomico. Va ancora temito
presente che, a causa dell’aleatoriets connessa alla realizzazione di qualsiasi evento futuro, sia
per quanto concerne il concretizzarsi dell’accadimento, sia per quanto riguarda la misuraela
tempistica della sua manifestazione, lo scostamento fra i valori consuntivi e i dati previsionali
potrebbe essere significativo, anche qualora si manifestassero effeitivamente gli eventi previsti
nell’ambito delle assunzioni ufilizzate;

le valutazioni basate su metodi che utilizzano variabili e parametri di mercato, come il metodo
dei multipli di mercato, sono soggette all'andamento proprio dei mercati finanziari.
L'andamento dei mercati finanziari, sia italiani che internazionali, ha evidenziato una tendenza
a presentare oscillazioni rilevanti nel corso del tempo soprattutto in relazione all'incertezza del
quadro economico generale. Ad influenzare Pandamento dei titoli possono anche intervenire
pressioni speculative in un senso o nell’altro, del tutto slegate dalle prospettive economiche e
finanziarie delle singole societd. L'applicazione dei metodi di mercato pud individuare, pertanto,
valori tra Joro differenti, in misura pit o meno significativa, 2 seconda del momento in cui si
effettui la valutazione. In aggiunta, SEAT e Italiaonline presentano profili di business ed
economico-finanziari che le rendono limitatamente comparabili con le societd quotate operanti
nel settore del digital advertising,

SEAT ¢ Italiaonline operanc in un settore caratterizzato da opportunita di elevata crescita ma

. anche da significativi elernenti di rischio. In tale contesto, si segnala che SEAT proviene da una

recente e articolata fase di ristruthirazione che si & conclusa con Yomologazione del concordato
preventivo in data 3 ottobre 2014, cosicché sole a seguito dello straleio dei debiti concorsuali
SEAT ha potuto beneficiare di un effetto esdebitativo che le ha consentito di tornare ad operare
sul presupposto della continuita aziendale. Gli elementi sopra esposti, unitamente alle
incertezze che caratterizzano il mereato di riferimento di entrambe le Societd, costitniscono
un’'oggettiva difficolta nellesame dell’approccio valutativo segnito dagli Amministratori ai fini -
della determinazione del Rapporto di Cambio; '
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8i richiamna inoltre Y'attenzione sui seguenti aspetti di rilievo:

fino alla prima trale seguenti date: (i) il 21 novembre 5016 e (ii) 1a fine del sesto }I;neséda'ﬁ}f&ata

- si segnala inoltre che PAssemblea degli Azionisti di SEAT, convocata in data 8¢ l

le Relazioni degli Amministratori non filustrano direttamente i dettaghi analitici in ordine ai
differenti parametri utilizzati per lo sviluppo dei vari metodi e ai range di valori unitari di SEAT
e Italiaonline rivenienti dall’applicazione di ciascuna delle metodologie prescelte. Tali elementi e
dettagli sono stati comungue messi a nostra disposizione, com’é prassi, dagli Amministratori e
dagli Advisor nella documentazione complessivamente da noi richiesta e utlizzata nel COTso
dello svolgimento del lavoro, indicata al precedente paragrafo 4;

gli Amministratori riferiscono che la Fusione costituisce per SEAT un’operazione di maggiore
rilevanza con parti correlate af sensi del Regolamento OPC e della Procednra OPC. Pertanto, il
Consiglio di Amministrazione di SEAT ha approvato 1l Progetto di Fusione previo motivato
parere favorevole del Comitato degli Amministratori Indipendenti di SEAT, datato 20 gennaio
2016, sull'interesse di guest’ultima al compimento dell’operazione, nonché sulla convenienza
economica e sulla correttezza sostanziale dei relativi termini e condizioni. In data odierna SEAT
ha provveduto a pubblicare il relativo “Documento informativo relativo ad operazioni di
maggiore rilevanza con parti correlate” vedatto ai sensi delPart. 5 del Regolamento OPC,
comprensivo del parere del Comitato degli Amministratori Indipendenti di SEAT e della
Fairness Opinion del proprio Advisor Equita, richiamati al precedente paragrafo 4. Esulano
ovviamente dall'oggetto della nostra attiviti e del nostro parere le considerazioni in ordine alle
determinazioni degli Amministratori con riferimento all'interesse di SEAT alleffettuazione
delloperazione, oltre che alla convenienza ¢ alla correttezza sostanziale dei relativi termini e
condizioni, previste dal Regolamento OPC;

esula inoltre dall'oggetto della nostra atiiviti anche ogni considerazione in ordine alle
determinazioni degli Amministratori circa la struttura dell'operazione, i relativi adempimenti, Ja
tempistica, I'avvio e I'esecuzione dell'operazione stessa;

gli Amministratori riferiscono che tra gli attuali soci di Italiaonline & ad oggi in vigore un patto
parasociale in base al quale gli stessi si sono tra loro impegunati a non trasferire, in tutto o in
parte, direttamente o indirettamente, nessuna delle azioni rispettivamente detenute in SEAT

di corapletamento della Fusione; P B

altresi chiamata a:

(®  insede ordinaria, subordinatamente all’efficacia della Fusione, adottare o pian oekos

” é.{\:t

option denominato “Piano di Stock Option 2014-2018", che risulta, di fa&b;ﬂp;ang
precedenza adottato dal Consiglic di Amministrazione di Ttalizonline in data 15 diceribre
2014, come modificato per tenere conto degli effetti della Fusione e della circostanza che -
le azioni della Societa Risultante dalla Fusione saranno negoziate su un mercato
regolamentato; T '
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(i)

(iii)

in sede straordinaria, attribuire delega al Consiglio di Amministrazione, per il periodo di -
cingue anni dalla data defla deliberazione dell’Assemblea, ad aumentare, a pagamento e
in via scindibile, il capitale sociale ai sensi dellarticolo 2443 del Codice Civile, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441, quinto, sesto e ottavo comma
del Codice Civile, per un importo massimo nominale complessivo di Euro 806.000,
mediante emissione di massime n. 4.589.893.575 azioni ordinarie da riservare in
sottoscrizione ai beneficiari del “Piano di Stock Option 2014-2018” di cui al precedente
punto (i);

sempre in sede straordinaria, attribuire delega al Consiglio di Amministrazione, da
esercitarsi entro il g settembre 2018, ai sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile, ad
aumentare in una o pili volte il capitale sociale, con esclusione del diritto di opzione ai
sensi dell'articolo 2441, quarto comma, del Codice Civile. In particolare, il capitale sociale
potra esser aumentato per un numero di azioni ordinarie non superiore al 10% del

-nurmero di azioni ordinarie complessivamente in circolazione alla data di eventuale

esercizio della delega e comunque per massime 1. 11.474.733.937 azioni ordinarie (a) ai
sensi dell’articolo 2441, quarto comma, primo periodo, del Codice Civile, mediante
conferimento di beni in natura aventi ad oggetto aziende, rami d'azienda o partecipazioni,
nonché beni conferenti con Foggetto sociale di SEAT e delle societa da guesta partecipate
e/o (b) ai sensi dell’articolo 2441, quarto comima, secondo periodo, del Codice Civile,
qualora Je azioni di nuova emissione siano offerte in sottoscrizione a investitori
istituzionali e/o a pariner, industriali /o finanziari che il Consiglio di Amministrazione
ritenga strategici per Pattivita di SEAT.

Le sopra richiamate proposte di deleghe al Consiglio di Amministrazione di SEAT a
deliberare aumenti di capitale sociale esulano dall'oggetio del presente parere.

CONCLUSIONI

Sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, tenuto conto della natura
e portata del nostro lavoro come illustrate nella presente relazione, nonché di quanto indicato nei
precedenti paragrafi 10 e 13, riteniamo che i metodi di valutazione adottati dagli Aroministratori delle

- Societd, con V'assistenza dei rispettivi Advisor, sianc adeguati in guanto, nelle circostanze, ragionevoli
¢ non arbitrari, e che gli stessi siano stati correttamente applicati ai fini della determinazione del
Rapporto di Cambio paria

numero 1.350 azioni ordinarie di SEAT Pagine Gialle SpA
per ogni azione di [taliaonline SpA.

Inoltre, sulla base dell'esame della documentazione a supporto delle ipotesi e degli elementi utilizzati -
nella formulazione dei dati previsionali contenuti nel Piano economico-finanziario consolidate defla
Societa Risultante dalla Fusione, anche tenuto conto delle attivita svolte ai fini dell’emissione della

_ nostra relazione ex art. 2501-bis, quinto comma, del Codice Civile datata 19 gennaio 2016, ai sensi
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dell'art. 2501-bis, quarto comma, del Codice Civile non siamo venuti 4 conoscenza di fatti tali da farci
ritenere che, alla data odierna, le indicazioni contenute nel Progetto di Fusione relativamente alle
risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della Societd Risultante dalla
Fusione non siano ragionevoli. :

Tutto ¢i6 assumendo i verificarsi delle assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed azioni degli
organi amministrativi come descritte nelle note di corredo al Piano medesimo, sinteticamente
riagsunte al precedente paragrafo 5. :

Va tuttavia evidenziato che, a causa dell’aleatorietd connessa alla realizzazione di qualsiasi evento
futuro, sia per quanto concerne il concretizzarsi dell'accadimento, sia per quanto riguarda la misura e
la tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fra i valori consuntivi e i valori preventivati nel
Piano economico-finanziario potrebbero essere significativi. Cid anche qualora ghi eventi previsti

- nellambito delle assunzioni ipotetiche deseritte nelle note di corredo al Piano si manifestassero.

- Torino, 26 gennaio 2016
PricewaterhouseCoopers Sp
Piéro De Lorenzi
(Revisore legale)
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To sottoscritta Monica TARDIVO notaio in Torino iscritto al Collegio No-
tarile dei Distretti Riuniti di Torino e Pinerolo dichiaro e certifico essere la
presente fotocopia, riprodotta su trentanove pagine, conforme al documento
esibitomi dall'mteressato ed allo stesso restituito.

Torino, li otto marzo duemilasedici.
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Prospetto della situazione patrimoniale-ﬁnanziaﬂa.separata

Note  go gsettembre 31dicembre
{Importi in Euro) 2015 2014
Attivit materiali 5 4.834.399 5.257.415
Attivita immateriali e avviamento 6 149.807.110 151.084.823
Attivitd finanziarie non ¢orrenti - B 168.199 168.19¢9
Partecipazioni in societd controllate. g 136.397 .825 _ -
Partecipazioni in societa collegate 10 8:.801 81.801
Altri crediti non correnti 63.392 62.002
Totale attivita non correnti 291.352.726 156.654.330
Crediti Commerciali pa | 29.823.543 '39.861.973
Crediti per imposte sul reddito 2,070,206 809.854
Aliri crediti correnti 12 6.859.98¢ 5.732.37 3
Dispenibilit liquide 13 35.921.718 28.659.806
Attivitd Bnanziarie correnti 14 700.000 _ -
Totale attivita correnti ' 75375456 75:064.005
Totale attivita 366.728.482 231.718.336
Capitale sociale 15 7.558.413 5.000.000
Riserva sovrapprezzo 15 208.468.450 76.010.000
Altre riserve . 14 69.955.523 61.238.958
Risultato netto del periodo 15 7.185.696 . 13.637.619
Totale patrimonio netto 293.166.082 155.886.577
Benefici per | dipendenti 4.832.206 5.018.650
Fondirischi e oneri ib 2.566.033 4.350.415
Passivitd per imposte differite nette = 32.362.037 30.127.662
Totale passivitd non correnti 39.761L176 35.490.727
Debiti commerciali i7 24.791.151 26.901.472
Altri debiti 18 7.025.475 8.514.735
Debiti per imposte sul reddito 1.981.200 918.825
Passivitd finanziarie correnti - e
T otale passivita correnti 33.797.924 36.335:032
Totale passivita 73.559.100 75.831759
Totale patrimonio netto e passivita 366.728.182
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Prospetto di conto econgomico separato

Note

36 settembre 30 setfembre
{Imporii in Euro) 2015 2014
Ricavi 19 56.462.418 68.238.204
Altri ricavi z0 524.876 886.467
T otale Ricavi 56.086.768 6g.124.672
Aequisti di materiali e servizi esterni 21 {21.291.831) {27.899.448)
Altri costi operativi oo (1.238.v44) (t.751.785)
Costi del personale ] 23 (16.249.658) {15.415.786)
Risultato operative ante ammortanrenti e ' ' '
plusvalenze da realizzo di attivitd non corrent 18.226.565 24.057.653
Ammortamenti 24 {7 .606.820) {8.143.560)
Risultato operative 10.619.745 15.814.093
Proventi finanziari 26 11.680 46.686
QOneri finahzisri 26 (40.193) {137.401)
(Perdite)/Utili su cambi 21 (5.622) (2.141)
Risultato prima delle imposte ) 10.585.612 - i5.821.236
Imposte sul reddite di esercizio. a7 (3.299.916) {5.947.371)
Risultato di attivith operativa 7.185.696 9.873.866
Risultato netto del pericdo 185696 0.873.866
Risultato perazione 0,095 0,197
Prospetto di conto economico coniplessivo separato
Note 20 settembre 20 selitembre
{Importiin Buro) _ 2015 2014
Risultato netio del pericdo 15 .185.606 9.873.866
Altre componenti del risultato complegsive i {463.946) {314.7 60}
T otale risuitato netto complessivo del periodo 6721750 9.559.106
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Rendiconioc finanziario separato

30 settembre

i Note 30 settemhbre

{Importiin Eyro) 0I5 2013
Risultato netto del pericdo 7 185,606 5.875.866
Imposte z7 3.399.916 . 5.947.371
Ammortarnenti 34 7.606.820 8.143.560
Ace.to fondi rischi ¢ oneri, svalutazione crediti e benefici afdipendenti 1.bgB.ans, 1.0b2.718
Varizzione dei credifi commereiati - 1% 9.573.385 1.829.354
Variazione delle alive attivita 12 (1.128.016) (3380413
Veariazione dei debiti commereiali 17 {z.110. 521} {7 964040}
Variavionie delle aitre passivits 18 {5.231.16%) 3.807.681
Pagamerito benefici ai dipendenti {695.6a7) 707 451
Flusso di cassa netto generato da uttivith operativa £0.037.964 20¢,018.434
Investimenti in attiviti materiali, immateriali e partecipazicni ] (i47.093.916} 1.646.313
Flusso di cassanetio assorbito da attivith i investimento {147 .043.916} 1..646.313
Variazione attivia finanziarie o 135.017.864 {z00.000)
Dividendi Pagati - {10.000.000)
Flusgo di sassun etto generato da attivith finanziaria 135.057.864 {10.200.000)
¥Flusso & cassa complessive genernts nel periode 7B L464.7 48
Disponibilith liguide ainizio periode 28650846 1Z.240.974
Bisponibilita liquide & fine pertodo® §6.621718,35 23.705.78%

*include le disponibilita riportate-alia riga “Disponibilitk Honida®, la gestione aceentrata delld cassa di Mogu pressc altra soceld

del Greppo ed i erediti finanziaria breve tarmine verso sitre societd del Gruppo

Le imposte pagate al 30 settembire 2015 smmontano od Baro, 1.363.420 (Bure 127 .67 4 al 50 settembre 2o14)
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Note esplicative al Bilancio Separato novestrale abbreviato al 30 settembre

2015
1. Informazioni generali

Italiaonline S.p.A. & una societd costituita in ltalia e organizzata secondo I'ordinamento
giaridico della Repubblica Italiana. '

Italiaonline S.p.A. progetta in proprio, sviluppa, produce e diffonde prodotti ¢ servizi editoriali
informatici e telematiei.

La Societd, con sede legale ad Assago, provincia di Milano, Via del Bosco Rinnovato n. 8, Palazzo
U4, ¢ stata costituita in data 10 marzo 2011 con capitale sociale pari a Euro 10 migliaia

interamente sottoscritto dallumico socio Wind Telecomunicazioni S.pA. ("Wind
Telecomunicazioni”) con sede legale in Roma, Via Giulio Cesare Viola 48.

In data 3 maggio 2011, nell’ambito di una riorganizzazione societaria avvenuta nel contesto
del'operazione di aggregazione del gruppo Wind con Vimpelcom Ltd., Wind Telecomumicazioni
ha conferito nefla Societa i segnenti beni (“Beni Conferiti”): .

* i ramo d'azienda inerente il portale Libero (di seguito “ Ramo Libero” ; _
* la partecipazione pari al 100% del capitale sociale di ITNET S.r.l. (di seguito “TTNET™);
¢ la propriet2 del cavo sottomarino Ttalia-Crecia {di seguito “Cavo Sottomaring™).

_ La Societa & stata contestualmente ceduta a Libero Acquisition S.a.r.l, societd facente parte del
Gruppoe Oraseom TMT. . '

Durante I'esercizio 2012, 1a Societd ha acquistato il 100% del capitale sociale di Matrix S.p.A (di
seguito “Matrix”), societd in precedenza detenuta dal Grappo Telecom Ttalia. Nel corso
dellesercizic 2013 Italiacnline ha proceduto alla fusione per incorporazione della contrallata
Matrix. Al fini della contabilizzazione degli effetti delia fusione & & fatto riferimento
all'Orientamento Interpretativo di Assirevi OPI 2 (Trattamento comtabile delie” fusioni nel
Bilancio d’esercizio), dando efficacia contabile alla fusione a partire dal 1° gennaio 2013,

In data ¢ maggio 2014 la Societd ha ceduto alla capogruppo Libero Acquisition 8.2.¢.1. la totalita
della partecipazione al 100% detenuta in ITnet S.rl. per un corrispettivo pari al valore di carico
della partecipazione stessa, rappresentativo del valore corrente.

Si segnala che con délﬂ)era_ dellagsemblea dei soci del 16 aprile 2014, suceessi

data 24 aprile 2014 presso il Registro delle Imprese di Milano, la societh ha mytato la,propria P
forma giuridica in societh per azioni. Nella medesima seduta Passemblea dei £5c3 havdeliberat i
altres] di awrnentare gratuitamente i capitale sociale fino ad Euro 5.000.000; |frh ?
56.000.000 di azioxni ordinarie, prive di valore nominale, mediante imputazione 3 HERE
FISETVA Sovrapprezzo per un importo pari ad Euro 3.990.000. NS,

Nel corso del corrente periodo novestrale & stata acquistata la partecipazione totalitaria in Megu -~
lv S.r.L.. Moqu Adv S.r.l. detiene la partecipazione al 100% nella societad operativa Moqu Adv

Ireland Ltd. Mogu Adv Ireland Ltd opera nel mercato del digital advertising con particolare

riferimento al mercato search e al mereato display, su dispositivi sia fissi che mobili, 1 settore

di operativita di Moqu ¢ analogo a quello della capogruppo Italiaonline,

In data 21 maggio 2015, Italiaonline e Libero-Acquisition §.4.1.]. (di seguito Libero) da. una parte
e GL Europe Luxembourg 8.4.r.1. (di seguito Avenue), GoldenTree Asset Maragement Tux 5.3
rl (GT Lux’), GoldenTree SG Partners LP (“GT SG"), GT NM LP (“GT .NM7) o The San
Bernardino County Ewnployees’ Retirement Association (“San Bernarding”.¢ insiéime 4 G1 Ly
GT 8G e GT NM “Fondi GT” e ciascuno di essi un “Fondo GT") dattalwr,~tranmo sottoseritto un
accordo di investimento, che porterd, attraverso Vintegraziong dhponing- &AL e ‘SEAT n
Pagine Gialle S.p.A. (di seguito “SEAT™), alla nascita dell'ope tor.% leadgr nel'ynpredtovifalisne

della pubblicita digitale. ;
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SEAT ¢ societa leader in Italia per i servizi internet in favore delle piccole e medie imprese (siti
web, elenco abbonati, pubblicitd locale). SEAT pubblica elenchi telefonici, sta in forma cartacea
sia in formato digitale, di cui offre anche assistenza, ¢ propone servizi di consulenza
pubblicitaria e studi di mercato, nonché servizi di call center. La societd pubblica, inolire, gh
elenchi telefonici Pagine Gialle e Pagine Bianche in ogni provincia &’Italia e gli elenchi telefonici
commerciali, sia in forma cartacea sia in formato digitale.

La societd risultante dall'integrazione sara il leader italiano nella pubblicita digitale per grandi
accourtt e nei servizi di comunicazione per le piccole e medie imprese (siti web, elenco abbonati,
pubblicitd locale). Tn Italia sono attive oltre 3 milioni di piccole e medie imprese, che
costituiscono I'ossatura del tessute economico italiano. In tale contesto, la society risultante
dall'integrazione avrd rilevanti potenzialith di crescita e rappresenteri per 'Ttalia un potente
strumento di sviluppo e digitalizzazione. '

L'operazione prevede tie fasi principali.

Prima fase: il Conferimento

Avenue e GoldenTree hanno concordato di confetire in natura tutte le azioni di Seat da essi
possedute in Italiaonline. Le Azioni sono state conferite a un valore per azione pari a Euro
0,0039. A servizio del Conferimento, Italiaonline ha deliberato un aumento di capitale per un
controvalore pari a Euro 135.017.864, emettendo e assegnando ad Avenne e GoldenTree un
namero di azioni ordinarie corrispondenti, rispettivamente, 2 cirea 11 15,6% ¢ 1l 18,0% del totale
delle azioni ordinarie di Italiaonline.

L’esecuzione del Conferimento & soggetta a condizioni sospensive tipiche per simili operazioni,
quali, ad esempio, Fottenimento delle necessarie antorizzazioni antitrust e AGCOM. :

Alla data di esecuzione del Conferimento:

*» Libero, Avenune e GoldenTree detengona, rispettivamente, circa il 66,2%, il 15,6%, e il
18,2% di Italinonline e, a sua volta, Italiaonline deteneva circa il 54,34% delie azioni
ordinarie di SEAT, inclusivo delle azioni di Seat acquistate sul mercato durante il mese
di tuglio; )

» Libero, Avenue, GoldenTree e Italiaonline hanno sottoscritto il Patto Parasociale per
disciphinare la corporate governance di Haliacnline e SEAT, nonché Limiti al
trasferimento delle rispettive azioni. ’

1l Patto Parasociale contiene disposizioni aventi a oggetio, inter alia:

» lacorporate governance di Italiaonkine e SEAT, fra cui, ad esempio, la composizione del
. consiglio di ammiinistrazione e del collegio sindacale, nonché la nomina del Presidente e
+ delPAmministratore Delegato; '

¢ unalista di materie di competenza de] consiglio di anyministrazione e delPassemblea per
~ lequali & prevista una speciale maggioranza;

» limitazioni alla circolazione delle azioni sia di Fraliaonline, sia di SEAT, fra cui: (i) diritto
di prima offerta (right of first offer), (i) diritto di tag-along, e (iii) diritto di drag-
along. .

1l Patto Parasociale ha una durata di tre anni, rinnovabili, e sard pubblicato entro i termini e
secondo quanto previsto dall'articolo 122 del Testo Unico della Finanza.

Seconda fase: ’Offerta Pubblica 4’ Acquisto

A seguito del Conferimento, Italiéonline_, Libero, Avenue e GoldenTree hanno promosso FOPA
obbligatoria sull'intero capitale sociale di SEAT. L’OPA ¢& stata promossa da Italiaonline, anche
per conto di Libero, Avenue ¢ GoldenTree, in denaro a un prezzo per azione ordinaria di Euro
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0,0039, pari al prezzo unitario riconosciuto da Italiaonlne per T'acgnisto delle Azione SEAT
conferite attraverso 'emissione di proprie nuove azioni. :

Sulla base dei risultati definitivi della prima fase dell’OPA, sono risultate portate in adesione
alFOfferta n. 15.581.005.605 Azioni, pari al 53,00% circa delle azioni oggetto dell’'OPA e al
24,24% tirca delle azioni ordinarie di SEAT, per un controvalore complessivo (caleolato sulla
base del Corrispettivo) di Euro 60.765.921,9, a fronte del pagamento dei quali & stato fatto
ricorso ad una linea di finanziamento dedicata concessa da Banca IMI per Euro 36.146.241,18, e
sono state utilizzate le disponibilitd liquide della Societd per coprire la restante parte di
fabbisogno. .

Italiaonline, temito conto delle azioni portate in adesione al’OPA e delle azioni ordinarie di
SEAT gia direttamente detenute dalla stessa alla data di avvio dellOfferta medesima (1.
34.919.955.094 azioni ordinarie; rappresentative del 54,34% circa delle azioni ordinarie di
SEAT), & arrivata a detenere complessive n. 50.500.960.699 agioni ordinarie di SEAT, pari al
78,58% circa delle azioni ordinarie.

In considerazione dell'avvenuto raggiungimento di una partecipazione superiore ai due terz
delle azioni ordinarie di SEAT ai sensi delPart, 40-bis; comma 1, lett, b) n. 1 del Regolamento
Emittenti, i termini del'OPA sono stati riaperti per cinque giorni di borsa, dal 2 al 6 novembre
2015 inclusi. Al termine del periodo di riapertura risultano portate in adesione all'Offerta
ulteriori n. 1.057.902.965 azioni ordinarie di SEAT, pari al 3,60% circa delle azioni oggetto
dell'Offerta e all'1,65% circa delle azioni ordinarie della SEAT per un controvalore complessivo
{calcolato sulla base de} Corrispettivo) di Euro 4.125.821,56. A seguito del periodo di riapertura
Italiaonline verra a detenere complessive n. 51.558.863.644 azion ordinarie della SEAT, pari
alP80,23% circa delle azioni ordinarie di SEAT e del capitale sociale 4i SEAT,

Terza fase: Ia Fusione

Le parti si sono impegnate a fare si che, in seguito al completamento dell’'OPA, i competenti
organi di Ttaligonline attivine le procedure ¢ discussioni con SEAT necessarie al fini della
realizzazione della Fusione tra Ttalisonline e SEAT. le Parti stimano che i Consigli &
Amministrazione di SEAT e Haliaonline possano approvare il progetto di Fusione entio il 2015.
Una volta ottenute le approvazioni necessarie, fra cui, ad esempio, il parere favorevole del
‘comitato part correlate di SEAT, la Fusione dovrebbe essere completata durante il 2016.

-

Completata la Fusione, le Parti intendono mantenere la gquotazione di .SﬁAl;ﬁ_gﬂa borsa di

Milanoc.

2. COMMENTO SULL'ANDAMENTO DEL PERIODPO ED EVOLUZIONE -t %%‘
, \

DELLA GESTIONE § L&\ A
LA

S FE

In data 12 marzo 2015 il Consiglic di Amministrazione di Italiaonline ha approvato invio di ™
ur’'offerta vineolante alla societd comsociata Dada S.p.A. per Pacquisizione della totalita della
quota di Mogu Adv S.x.1, che a sua volta controlla interamente Mogu Adv Ireland Ltd. In data 16
marzo 2015 Dada 8.p.A. ha accettato tale offerta: a partire da tale data quindi Italiaonline S.p.A.
ha acquisito il controllo di Mogu Adv S.x. e della sua controllata Mogqu Ady Ireland Lid, per un
prezzo pari ad Euro 5 milioni, che potvebbero aumentare complessivamente fino a Euro 6
milioni gualora le due societd raggiungessero nel corso delPesercizio 2015 un prefissato
obiettivo di ricavi. Sulla base delle informazioni attualmente disponibili e in accordo ron quainto
statuite dallo IAS 37, sulla base delle probabilita assegnate al raggiungimento degli obiettivi di
ricavo, il valore della passivith probabile riferita all'integrazione del prezzo di acquisto della
partecipazione ¢ stato stimato pari ad Furo 595 migliaia. . '

Italiaonline, alla data del presente Bilancio Separato novestrale, & fnteramg
Libero Acquisition S.arl. (la “Controllante™), con sede legale in Rue Gui
Lussemburgo (Lussemburgo). i
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La societh non & organizzata in aree di business per cui non presenta Finformativa dei settori
operativi. '

Segnaliamo inolire che la verifica fiscale da parte dell'Agenzia delle Entrate avente ad oggetto
Tesercizio 2012 di Matrix S.p.A, iniziata il 7 marzo 2015, si & conclusa in data g agosto 2015: la

Societd ha depositato le proprie memorie difensive, a fronte delPunico rilievo eccepito, peraltro
di importe non significativo, ed & in attesa del riscontro da parte dell’autorita fiscale.

I presente documento & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione della Societs tenutosi
in data 10 novembre 2015.

3. SINTESE DEI PRINCIPI CONTARBILI
3.1  ATTESTAZIONE DI CONFORMITA’

1l presente Bilancio Separato novestrale abbreviato al 30 settembre 2015 (il “Bilancio Separato
novestrale”) & stato predisposto in aceordo con lo JAS 34 — Bilanci Intermedi.

GH schemi di bilancio adottati sono gl stessi applicati da Ttaliaonline S.p.A. nella
predisposizione del bilancio annuale per Vesercizie chinso al 31 dicembre 2014,

“Le note esplicative, in accordo con Io TAS 34, sono riportate in forma sintetica e non includono

tutte le informazioni richieste in sede di bilancio anhunale, essendo riferite esclusivamente a
quelle componenti che, per importo, composizione o variazioni, risultano essenziali ai fini della
comprensione della situazione economica, finanziaria e patrimoniale della Societd. Pertanto il
presente Bilancio Separato novestrale abbreviato deve essere letto unitamente al bilancio
d’esercizio individuale di Italiaonline S.p.A. al 31 dicembre 2014.

I principi contabili adottati per la redazione del presente Bilancio Separato novestrale sono gh
stessi, per quanto applicabili, rispetto a quelli adottati per 14 redazione del bilaneio anauale di
Faliaonline S.p.A. per Tesercizio chiuso al 31 dicembre 2014, cui si rimanda per una loro pig
ampia trattazione. '

3.2  BASE DI PREPARAZIONE

Il presente Bilancio Separato novestrale & state redatto nel presupposto della continuitd
aziendale, in quanto gli amministratori hanno verificato Iinsussistenza di indicatori di carattere
Bnanziario, gestionale o di altro genere che potessero segnalare criticith cirea la capacith della
Societa di far fronte alle proprie obbligazioni nel prevedibile future e in particolare nei prossimi
12 niesi.

VALUTA FUNZIONALE

Il Bilancio Separato novestrale & stato redatto ¢ presentato in Euro, che rappresenta la valuta
dell'ambiente economico prevalente in cui opera la Societd. Le Note esplicative invece S0NO,
salvo. ove diversamente indieato, espresse in mighiaia di Euro. I’Euro & la “Valuta Funzionale”
utilizzata nella predisposizione del presente Bilancio Separato novestrale,

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

Di seguito sono indicati ghi schemi di bilancio e i relativi criteri di classificazione adottati dalla

‘Societ, nell’ambito delle opzioni previste dallo IAS 1 Presentazione del bilancio:
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La_Situasione patrimoniale-finanziaria separata ¢ stata predisposta classificando Ie

attivita ¢ le passivitd secondo il criterio “corrente/non corrente”;

* L Conio economico separato & stato predisposto classificando i costi operahivi per
natura; .

« I Conto economico complessivo_separato comprende, oltre al risultato di periodo
risultante dal conto economico separato, le altre variazioni delle voci di patrimonio
netto ricenducibili a operazioni non poste in essere con gli azionisti della Societa;

v I Rendiconto finanziarip_separato & stato predisposto esponendo i flussi finanziari
derivanti dafle attivitd operative secondo il “metodo indiretto” R

» Il Prospetto delle variazioni del patrimonio netto_se to ¢ stato predisposto
includendo titte le variazioni delle voei di patrimonio netto separato.

CRITERI DI VALUTAZIONE
11 Bilancio Separdto novestrale & stato predisposto sulla base del eriterio convenzionale del costo

storico salvo che per la valutazione delle attivit e passtvith finanziarie, nei casi in cuj &
obbligatoria Vapplicazione del criterio del Jair value,

3.3 PRINCIPI CONTARBILI APPLICATT NELLA VALUTAZIONE DELLE PRINCIPALI
VOCI DI BILANCIO

) Conversione delle poste in valutg

Le transazioni in valuta diversa dalla Valuta Funzionale sono rilevate al fasso di cambio in
essere alla data dell'operazione. Le attiviti e le passiviti monetarie denominate in valuta diversa
dalla Valuta Funzionale sono successivamente adeguate al tasso di cambio in essere alla data di
chiysura del periodo, Le attivith e passivitd non monetarie denominate in valuta diversa dalla
Valuta Funzionale sono iscritte al costo storico utilizzando il tasso di eambio in vigore alla data
di iniziale rilevazione dell’operazione. Le differenze cambio eventualmente emergenti sono
riflesse nel conto economico,

B) Principi Contabili rilevanti

Di seguito sono brevemente deseritti 1 prineipi contabili e i criteri di valutazigne pi
utilizzati per la redazione del Bilancio Separato novestrale. /

ATTIVITA’ MATERIALI

le attivith materiali sono iseritte al costo d’acquisto o di produzione, al“mefto  deglt .
ammortamenti accarmulati e delle eventuali perdite di valore. 1 costo d'acquisto o di produzione
include gl oneri direttamente sostenuti per predisporre le attivity al joro utilizzo; Honichg:
eventuali oneri di smantellamento ¢ di rimozione che verranno sostenuti conseguentemente 5
obbligazioni contratiuali che richiedano di riportare il bene nelle condizioni originarie. Gli
eventuali oneri finanziari direttamente attribuihili alPacquisizione, costruzione o produzione di
un bene che giustifica una capitalizzazione, vengono capitalizzati e ammortizzati sulla base della
vita utile del bene cui fanno riferimento.

Gli oneri sostenuti per le manutenzioni e le riparazioni di natura ordin; 1a efo ciclica sono
direttamente imputati a conto economico quando sostenuti. La ca ' costi -
inerenti P'ampliamento, ammodernamento o mighioramento degli elementi §truli rali—di-

proprietd o in uso da terzi & effettuata nei lHmiti in cui essi rispondong ai requishth pat esse G N
separatamente classificati come attivith o parte di un’attivita. Le attivité rilevdte B

migliorie di beni di terz sono ammortizzate sulla base deila durata del contratth d’a
base della specifica vita del cespite se inferiore oppure; se separabili, sulla base
attesa dello specifico cespite separabile.

Dal momento in cui & possibile iniziare Putilizzazione dellattivita, gli axfirme apgmiéﬁi
imputaii su base mensile a quote costanti lungo la vita utile di ciascun compone _g;d'egl}
elementi delle attivith materiali mediante aliquote che consentono di ammortizzare i cespiti
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a esanrimento della vita utile. Quando Pattivithi oggetto di ammortamento & composta da
elementi distintamente identificabili, Ta eui vita utile differisce significativamente da guella delle
altre parti che compongono Pattivita, Pammortamento & effettuato separatamente per clascuna
ai tali parti, in applicazione del metodo del “component approach”. La vita utile, indicativa,
stimata dalla Societa per le varie categorie di attivith materiali 2 la seguente: ’

Categoria Vita utile in anni
Hardware 3-8
Attrezzature - : 4
Altribeni " 4-8

La vita utile delle attivitd materiali e i loro valore residuo sono rivisi e aggiornati, ove
necessario, almeno alla chiusura di ogni periodo annuale.

ATTIVITA’ IMMATERIALI E AVVIAMENTO

Le atfivitd immateriali sono costituite da elementi non monetari, identificabili ¢ privi di
consistenza fisica, controllabili ¢ atti a generare benefici economici futuri. Tali element sono
rilevati al costo di acquisto /o di produzicne, comprensivo delle spese direttamente attribuibili
per predisporre l'attivitd al suo utilizzo, al netto degli eventuali ammortamenti comulati e delle
eventuali perdite di valore. Gli eventuali interessi passivi maturati durante e per lo sviluppo
delle attivith immateriali sono considerati parte del costo di acquisto. L’aminortamento ha inizio
nel momento in cul Pattivith & disponibile all'uso ed & ripartito sistematicamente in relazione
alla residua possibilitd di utilizzazione della stessa e cioé sulla base della stimata vita utdle. In
particolare, nellambito della Societa sono identificabili le segnenti attivita immaterialis

{a) Marehi

All'interno di tale voee sonio elassificati i marchi Libero, Virgilio e 1254. Libers e Virgilic sons
classificati come aftivit immateriale a vita utile indefinits, e sono pertauto inizialmente
contabilizeati al costo, e successivamente assoggettati a valutazione almeno anmuale volta a
individuare eventuali perdite di valore (“impairment test”™). Si rimanda al paragrafo “Perdite di
Valore” e alla Nota 5 per maggiori dettagli circa Panalist di impairment test, I marchio 1254,
essendo classificato eome attivits 2 vita definita, con una vita residua dal moemento
dell’'acquisizione di 10 anmi, ¢ sottoposto ad ammortamento annuale a guote costant.

(b) Software

I costi delle licenze software, inclusivi delle spese sostenute per rendere il software pronto per
Futilizzo, sono ammortizzati a quote costanti hingo la vita uiile (prevalentemente in g anni),
mentre i costi relativi alla manutenvione dei programmi softwaré sono spesati nel momento in
cui 5010 sosienuti, } ‘

(¢) Costi di ricerea e sviluppo

1 costi relativi all'attivitd di ricerca sono imputati al conto economico delPesercizio in cui sono
sostenuti, mentre i costi di sviluppo sono iscritti tra Ie attivitd immateriali laddove risultino
soddisfatte tutte le seguenti condizioni:

¢ il progetto & chiaramente identificato ed i costi ad esso riferiti sono identificabili e
misurabili in maniera attendibile;
«  &dimostrata la fattibilitd tecnica del progetto;
& dimostrata 'intenzione di completare il progetto;
» esiste un mevcato potenziale o, in caso di uso interno, & dimostrata l'ufilitd
dell'immobilizzazione immateriale per la produzione dei beni jmmateriali generati dal
progetio; \,\
e« sono disponibili le risorse tecniche e finanziarie necessarie per il completamento del

progetto. \
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L'ammortamento di eventuali attivity di sviluppo iscritte tra le attivitd immateriali rispecchia la

ita utile e inizia a partire dalla data in eui # risultato generato dal progetto é
commercializzabile. Qualora in un identificato progetto interno di formazione di an’attiviti
immateriale, la fase di ricerea non sia distinguibile dalla fase di sviluppo, 1l costo derivante da
tale progetto ¢ interamente imputato a conto econontico. -

{(d) Avviamenio

L'avviamento iscritto tra le attivitd immateriali & connesso a operazioni di aggregazione di
imprese e rappresenta la differenza fra il costo sostenuto per Iacquisizione di una azienda o di
un ramo di azienda e la somma algebrica ded fair value assegnati alla data di acquisizione alle
singole attivita e passivitd componenti il capitale di quella azienda o ramo di azienda.

Avendo vita utile indefinita, gh avviamenti non sono assoggettati ad ammortamento sistematico
benst a impairment test con cadenza almeno annuale, salvo che gli indicatori di mercato e
gestionall individuati dalla Societd non facciano ritenere necessario lo svolgimento del test
anche nella predisposizione delle situazioni infrannuali. Ai fini della conduzione
dell'impairment test avviamento acquisito in un'ageregazione aziendale & allocato sulle singole
Cash Generating Unit (CGU) o a gruppi di CGU che §i prevede beneficino delle sinergie della
aggregavione; le CGU attraverso cui La Societd opera nei diversi segmenti di mercato sono
individnate come le piit piccole uniti di business che generano flussi finanzidri in entrata che
sono ampliamente indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da altre attivith o gruppi
di attivita,

PARTECIPAZIONI IN CONTROLLATE E COLLEGATE
Le partecipazioni in controllate sono entitd sottoposte al controllo della Societd. 11 controllo

esiste quando la Societd ha il potere di determinare le politiche finanziarie e gestionali di
un'entity al fine di ottenere i benefici derivanti dalle sue attivith. Nel valutare T'esistenza del

controlle, si prendono in considerazione anche 3 diritti” @i voto potenziali effettivamente
esercitabili. , Q__,_,/

e

La Societd classifica i:o.me_ collegate le partecipazioni in imprese dove viené oikeia
un'influenza notevole, che si presume quando nell’Assemblea ordinaria pud FSS re eseropfate)
almeno il 20% dei voti.

La Societ& valuta le partecipagioni in controllate ¢ collegate al costo, I dividendi p
controllata o collegata sono rilevati nel prospetto del risultato del periodo una
iritto a percepire il dividendo. £ e

I SN ' i
.- { b Py , - Pt i

PERDITE DI VALORE W N ]
Attivita finanziarie , ' 5 ‘&;A“-ﬁ, /N

Le atlivita finanziarie vengono valutate ad ogni data di riferimento del bilancio per deter) e
se vi sia qualche obiettiva evidenza che l'attivith abbia subito una perdita di valore. Un'attivita:
finanziaria ha subito una perdita i valore se vi & qualche obiettiva evidenza che uno o pilreventi-~
hanno avato un effetto negativo sui flussi finanziari stimati attesi di quell'attivita.

11 costo ammortizzato di ur'attivits o passivita finanzjaria ¢ it valore a cui & stata misurata al
momento della rilevazione iniziale Fattivith o la passiviti finanziaria al netto dei rimborsi di
capitale, awmentatc o diminuite dall’ammortamento complessive utilizzando i criterio
dell'interesse effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza, e dedotta
qualsiasi riduzione {operata direttamente o attraverso I'uso di un accantonamento) a seguito di
una riduzione di valore o di irrecuperabilita,

Una perdita di valore di un'attivit finanziaria valutata al costo ammortizzato corrisponde alla
differenza tra il valore contabile e il valore attuale dei flussi finanziari stimati attesi attualizzati
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al tasso di interesse effettivo originale. Una perdita di valore di un'attivita finanziaria disponibile
per la vendita & caleolata sulla base del fair value corrente di detta attivita.

Le attivitd finanziarie singolarmente rilevanti sono valutate separatamente per determinare se
hanno subito una perdita di valore. Le altre attivita finanziarie sono valutate cumulativamente,
per gruppi aventi caratteristiche simili di rischio di credito. ‘

Tutte le perdite di valore sono rilevate a conto economico. L'eveniuale perdita di valore
accumulata di un'attivita finanziaria disponibile per la vendita rilevata precedentemente nel
patrimonio netto viene trasferita a conto economico. . )

Le perdite di valore vengono ripristinate se il successivo incremento del valore pud essere
oggettivamente collegato a un evento che si & verificato successivamente alla riduzione di valore.
Nel caso delle attivitd finanziarie valutate al costo ammortizzate e delle attivitd finanziarie
disponibili per la vendita corrispondenti a titoli di debito, il ripristino é rilevato a conto
economico. Nel caso delle attivitd finanziarie disponibili per la vendita rappresentate da titoli di
capitale, i ripristino & rilevato direttamente nel patrimonio netto.

 Attivita ion fipanziarie

Ad ogni data di riferimento del bilancio, La Societd sottopone a verifica i valori contabili delle
proprie aftiviti non finanziarie e delle attivitd per imposte differite per identificare eventuai
perdite di valore. Se, sulla base di tale verifica, emerge che le attivitd hanno effettivamente
subito una perdita di valore, La Societd stima il loro vajore recuperabile. I valore recuperabiie
del marchio, delle attivith con vita utile indefinita e delle attivitd immateriali non aneora
disponibili per I'uso viene stimato ad ogni data di riferimento del hilancio annuale. .

Quando 1l valore contabile di un'attivitd o di un’unitd generatrice di flussi finanziari eccede il
valore recuperabile, La Societd rileva la relativa perdita di valore. Un'unitd generatrice di flussi
finanziari & il pit piccolo gruppo identificabile &i attivith che genera flussi finanziari
ampiamente indipendenti dai flussi finanziari generati da altre attivit o gruppi di attivita. Per
gli stessi fini, Tavviamento acquisito in un'aggregazione aziendale viene allocato alle unith
generatrici di flussi finanziari che si prevede beneficino delle sinergie dell'aggregazione.

Una perdita per riduzione di valore viepe rilevata ogniqualvolta if valore di un'attivita o unitd
generatrice di flussi finanziari eccede il valore recuperabile. Le perdite di valore sono rilevate a
conto economico. Le perdite di valore di unitd generatrici di flussi finanziari sono imputate in
primo luogo a riduzione del valore contabile delleventnale avviamento atiribuito all'umitk
geperatrice di flussi finanziari e, in secondo luogo, a riduzione delle altre attivith dell'unita
{gruppo di unitd) proporzionalmente al valore contabile. '

1 valore recuperabile di un'attivita o di un'unitd generatrice diflussi finanziar & il maggiore tra
il suo valore d'uso e il suo fair value dedotti i costi di vendita, Per determinare il valore duso, 1
flugsi finanziari attesi stimati sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto al lordo delle
imposte che rifletta le valutazioni correnti di mercato del valore temporale del denaro e dei
rischi specifici dell'attiviti. :

Le perdite di valore dell'avviamento non possono essere ripristinate. Nel caso delle altre attivitd,
a ciaseuna data di riferimento de] bilancio le perdite di valore rilevate in esercizi precedenti sono
valutate al fine di rilevare Vesistenza di eventuali indicazioni che possanio far presupporre la
riduzione o linesistenza della perdita. Una perdita di valore di un’attivit viene ripristinata
quando vi & stato un cambiamento nelle valutazioni utilizzate per determinare il valore
recuperabile. 1l valore contabile risultante a segnito del ripristine della perdita di valore non
deve eccedere il valore contabile che sarebbe stato determinato (al netto deghi amnortamenti) se
la perdita di valore dellattivitd non fosse mai stata comtabilizzata.

CREDITI COMMERCIALI E ALTRI CREDTITI

I crediti commerciali sono inizialmente iscritti al fair value e successivamente valutati al costo
ammortizzato in base al metodo del tasso di interesse effettivo, al netto delle perdite di valore. 1
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crediti commerciali della Societd somo inclusi nellattivo corrente perché con scadenza
contrattuale inferiore ai dodici mesi rispetto alla data di bilancio.

Le perdite di valore sono contabilizzate in hilancio quando si riscontra un’evidenza oggettiva che
La Societd non sard in grado di recuperare il credito dovuto dalla controparte sulla base dei
termini confrattuali.

L'evidenza oggettiva include eventi quali:

a) significative difficolta finanziarie del debitore;

b) contenziosi legali aperti con il debitore relativamente a crediti;

c) probabilitd che il debitore dichiari bancarotta o che si aprano altre procedure di

ristrutturazione finanziaria. :

Limporto della perdita di valore viene misurato come differenza tra il valore contabile

dell’attivith e il valore attuale dei firturi fussi finanziari e rilevato nel conto economico nella voce

“Altri costi operativi”, I crediti non recuperabili sono rimossi dalla situazione patrimoniale e

finanziaria con contropartita nel fondo svalutazione crediti. Se nei periodi successivi vengono
- meng le motivazioni delle precedenti perdite di valore, il valore delle attivitd & ripristinato fine a

concorrenza del valore che sarebbe derivato dallapplicazione del costo ammortizzato.

DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZX EQUIVALENTI

Le disponibilita liquide ¢ mezzi equivalenti coraprendono la cassa e i depositi ban
e le altre forme di investimento 2 breve termine, con scadenza all'origine uguale ¢'Inferi
mesi. Gl elementi inclusi nelle disponibilits liguide ¢ mezzi equivalenti sono|val
value e le relative variazioni sono rilevate 2 conto economico.

DEBITI COMMERCIALL E ALTRI DERITI s
)/—/
I debiti commerciali e gli altri debiti sono iscritt al fair valie é sopd VA

ammortizzato, applicando il eriterio del tasso effettivo di interesse.

BENEFICI PER I DIPENDENTI

Un piano a benefici definiti & un piano non classificabile come piang a contribuzione definita.
Nei programmi con benefici definiti Pammontare del beneficio da erogare al dipendente &
quantificabile soltanto dopo 1a cessazione del rapporto di lavoro, ed & legato a uno o piu fattori
quali Yetd, gli anni di servizio e la retribuzione. Gli obblighi per i piani a benefici definiti sono
pertanto determinati da un attuario indipendente utilizzando il “projected unit credit method®,
Ii valore attuale del piano a benefici definiti & determinato scontando i futari flussi di cassa a un
tasso di interesse pari a quello di obbligazioni primarie (rating AA) emesse nella valuta in cui la
passivita sari liquidata e che tenga conto della durata del relativo piano pensionistico.

In particolare, si segnala che la Societa gestisce un solo piano a benefici definiti, rappresentato
dal debito per Trattamento di Fine Rapporto (“TFR”). I TFR ¢ cbbligatorio per l¢ imprese
italiane ai sensi dell’art 2120 del Codice Civile, ha natura di retribuzione differita ed & correlato
alla durata della vita lavorativa dei dipendenti e alla retribuzione percepita nel periodo di
servizio prestato. A partire dal 1° gennaio 2007, la Legge 27 dicembre 2006, n.296 “Legge
Finanziaria 2007” e successivi Decreti e Regolamenti, harno introdotto modifiche rilevanti nella
disciplina del TFR, tra cui la scelta del lavorators in merito all'eventuale destinazione del
proprio TFR maturando ai fondi di previdenza complementare oppure al “Fondo di Tesoreria”
gestito dallTNPS. Ne & derivato, pertanio, che Tobbligazione nei confronti dellINPS e le
contribuzioni alle forme pensionistiche complementari hanno assunto, ai sensi dello IAS 19
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Benefici per i dipendenti, la natura di ﬁiani a contribuzione definita, mentre le quote iscritte al
debito TFR alla data del 1° gennaio 2007 mantengono la natura di piani a prestazioni definite,

A partire dall'esercizio 2013 La Societh ha applicato il principio IAS 19 revised {pubblicato in
Gazzetta Ufficiale il 6 giugno zo12). -

L'emendamento allo IAS 19 Benefici per i dipendenti, elimina Yopzione di differire il
riconoscimento degli utili e defle perdite attuariali con il metodo del corridoio, richiedendo Ia
presentazione nella situazione patrimoniale e finanziaria del deficit o surplus del fondo nella sua
interezza. Inoltre prevede il riconescimento separato nel conto economico delle componenti di
costo legate alla prestazione lavorativa e gli oneri finanziari netti e iscrizione degli utili e
perdite attuariali che derivano dalla rideterminazione in ogni esereizio della passivity e attivity
tra le Alire componenti del risultato complessivo. L’emendamento infine, introduce nuove
informazioni addizionali da fornire nelle note al bilancio. In proposito si precisa che la versione
“revised” del principio IAS 19, omologato da parte della Commissione Europea, prevede che, al
- fine di fornire informazioni attendibili e pit rilevanti, Ia rilevazione di tali componetiti avvenga
direttamente tra gli “Utili/(perdite) portate a puovo” inclusi nel patrimonio netto con il
riconoscimento immediato degli stessi nel “Prospetto di conto economico complessivo®.

OPERAZIONI CON PAGAMENTI RASATI SU AZIONI

11 fair value alla data di assegnazione degli incentivi riconosciuti nei pagamenti basati su azioni
concessi ai dipendenti viene rilevato tra i costi del personale, con un corrispondente samenio
del patrimonis netto, lusgo §i periodo diuramie © quale i dipendenti ottengono il diritio
incondizionato agli incentivi. Limporto rilevato come costo viene reftificato per riflettere il
numero effettivo di incentivi per i quali sono maturate le condizioni di permanenza in servizio e
di conseguimento di risultati non di mercato, affinché I'importo finale rilevato come costo si basi
sul numero di inceritivi che soddisfano le suddette condizioni alla data di maturazione. Nel caso
di incentivi riconosciuti nei pagamenti basati su azioni le eui condizioni non sono da
considerarsi di maturazione, il fair value alla data di assegnazione del pagamento basato su
azioni viere valutato al fine di riflettere tali condizioni. Con riferimento alle condizioni di non
maturazions, le eveninali differenze ira le ipotesi previste alla data di assegnazione e guefle
effettive non produrranno aleun impatto in bilancio.

11 fair value deli'importo da versare ai dipendenti relativamente ai diriti di rivalutazione delle
aziond, regolati per cassa, viene rilevato come costo con un aumento corrispondente delle
passivitd lungo il periodo durante il quale i dipendenti maturano il diritto incondizionato a
ricevere il pagamento. La passiviti viene valutata a ciascuna data di chinsura dellesercizio e alla
data di estinzione sulla base del fair value dei diritti di rivalutazione delle azioni. Le eventuali

* variazioni del fair value della passivitd sono rilevate nelfutile o perdita dellesercizio tra i costi
per benefici ai dipendenti.

FONDI RISCHI E ONER]

I fondi rischi e oneri sono iscritti a fronte di perdite e oneri di natura determinata, di esistenza
certa o probabile, dei quali, tuttavia, non somo determinabili Yammontare ¢/o la data di
accadimento. Liserizione viene rilevata solo quando esiste un’obbligazione corrente, legale o
implicita, per una futura uscita di risorse economiche come risultato di event pagsati ed &
probabile che tale uscita sia richiesta per I'adempimento dell'obbligazione. Tale ammontare
rappresenta la miglior stima dell'onere per estinguere I'obbligazione. 1 tasso utilizzato nelia
determinazione del valore attuale della passivita riflette i valori correnti di mercato e tiene conio
del rischio specifico associabile a ciascuna passivita, :

Quando I'effetto finanziario del tempo ¢ significativo e le date di pagamento delle obbligazioni
sono attendibilmente stimabili, i fondi sono valutati al valore atinale dell’eshorso previsto
utilizzando un tasso che rifletta le condizioni del mercato, la variazione del costo del denaro nel
tempo e il rischio specifico legato allobbligazione. L’inéremento del valore del fondo
determinato da variazioni del costo del denarc nel tempo ¢ contabilizzato come interesse
passivo.
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Irischi pér i quali il manifestarsi di una passivita & soltanto possibile sono indicati nel’apposita
sezione informativa sulle passivitd potenziali e per 1 medesimi non si procede ad aleuno
stanziamento.

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI

I ricavi sono rilevati al fair value del corrispettivo ricevitto per la vendita di prodotti e servizi
della géstione ordinaria dellattiviti della Societd. I ricavo & riconosciuto al netto dell'imposta
sul valore aggiunito, dei resi attesi, degli abbuoni e degli sconti, I ricavi sono contabilizzati come
segue:

Ricavi per prestazione di servizi

I ricavi relativi alle prestazioni di servizi sono rilevati quando possono essere attendibilmente
stimati, con riferinrento allo stadio di completamento dell'operazione alla data di riferimento del
bilancio. o

Ricavi delle vendite

1 ricavi dalla vendita di beni o di diritti sono rilevati guando i rischi e i benefici connessi alla

proprieta sono trasferiti all’acquirente, i prezzo di vendita & concordato o determinabile ¢ se ne
prevede Pincasso,

La generazione di ricavi avviene secondo diverse metodologie riconducibili ai metodi di acquiste
che possono essere “per impression”, “a tempo”, a “browser unici con Jrequency cap” oppure a
“performance”.

La vendita per “impression” ¢ una modalitd secondo la quale ghi advertiser acquistano. spazi

pubblicitari per sviluppare visibilith e brand awareness su un determinato sito. 1l sistema di .
remunerazione delle campagne a impression viene solitamente misurato in base al costo per
migliaia di inipression (CPM o “cost per mille”), cui corrisponde I ricavo per ognl mille
vistalizzazioni del messaggio pubblicitario. ' . 7o

Nel caso di acguisto di spazio "a tempe”, Padvertiser richiede Vesposizione del propriq b
esclusiva (non a rotezione) per un determinato arco temporale, indipendentemet
erogato. _ . :

N
Nel caso di acquisto a “browser unici con Jfrequency cap” (altresi denominato 27
possibile destinare la visualizzazione della pubblicith ai s6li browser che in un dafo per_iqdbffc\:
{fascia oraria, giorno della settimana e posizione del sito} sono esposti per la prima volta-alia
visnalizzazione di un banxer. :

Nel easo di campagne a "performance’, il costo della campagna & detérminato a consuntivo, in
base ciod ai click effettuati dal visitatore sull’arinuncio pubblicitario o alle azioni che vengono
effettuate dallo stesso in conseguenza della visualizzazione dell’annuncio. Nel primo caso, la
campagna pubblicitaria si basa sul numero di click (CPC o “cost per cliek™) esercitato dai
visitatori in quanto Pobiettivo dell'inserzionista & generalmente quello di ottenere un re-
indirizzamento sulla pagina web sporsorizzata nelP'annuncio pubblicitario, Nel secondo caso,
invece, la campagna pubblicitaria si basa sul raggiungimento del risultato prestabilito
dalladvertiser (per esempio, la compilazione di un modulo di registrazione), richiedendo il
compimento di un’attivitd complessa da parte del visitatore della pagina web (o action). In tale
ipotesi, Ia modalith di generazione dei ricavi viene effettuata sec7:d6 un-pedello dencminats™

CPA o “cost per action”.

f' .

RICONOSCIMENTOC DEI COSTI ;

I costi somo riconoscint guando sono relativi a beni e servizi acqyista
nell'esercizio ¢ per ripartizione sistematica, y

IMPOSTE
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Le imposte correnti sono determinate in base alla stima del reddito imponibile, in conformita
alla vigente normativa fiscale.

Le imposte anticipate ¢ differite sono calcolate a fronte di tutte le differenze temporanee che
emergono tra la base imponibile di una attivitd o passiviti e il relativo valore contabile. Le
imposte anticipate per la quota non compensata dalle imposte differite, sono riconosciute nella
misura in cui & probabile che sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale le
stesse possano essere recuperate. Le imposte anticipate e differite sono determinate utilizzando
le aliquote fiscali che si prevede saranmo applicabili negli esercizi nei quali le differenze

. t¥émporanee saranno realizzate o estinte.

Le imposte correnti, le imposte anticipate e differite sono rilevate nel conto economico alla voce
“Imposte sul reddito d’esercizio”, a eccezione di quelle relative a voei rilevate tra Ie componenti
di conto economico complessivo diverse dal Risultato di periodo e di quelle relative a voci
direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto. Le imposte anticipate e differite sono

- compensate quando le stesse sono applicate dalla medesima autoriti fiscale, vi & un diritto

legale di compensazione ed ¢ attesa una Hquidazione del saldo netto.

Le altre imposte non correlate al reddito, come le imposte indirette e le tasse, sono incluse nella
voce di conto economico “Altri costi operativi®. ‘

4. STIME E ASSUNZIONI

La predisposizione del bilancia richiede da parte degli amministratori Papplicazione di principi e
metodologie contabili che, in talune circostanze, si poggiane su difficili soggettive valutazioni e
stime basate sull'esperienza storica e assunzioni che sono di volta in volta cousiderate
ragionevoli e realistiche in funzione delle relative circostanze. Y’applicazione di tali stime ¢
assunzioni influenza ghi import riportati negli schemi di bilancio nonché Viaformativa fornita, |
risultati finali delle poste di bilancic per le quali sono state utilizzate le suddette stime e
assunzioni, possono differire da quelli riportati nei bilanci che rilevano gli effetti del
manifestarsi dell’evento oggetto di stima, a causa dell'incertezza che caratterizza le assunzioni e
le condizioni sulle gquali si basano le stirme. :

Di segnito sono breveinente deseritt i principi contabili ehe richiedono. pid di altri una maggiore
soggettivitd da parte degli amministratori nell’elaborazione delle stime e per i quali un
cambiamento nelle condizioni sottostanti le assunzioni utilizzate potrebbe avere un impatto
significativo sui dati finanziari, '

a.  Riduzione di valore delle attivita

In aceordo con i principi contabili applicati dalla Societd, le attivitd materiali e inimateriali sono
oggetto di verifica al fine di accertare se si sia realizzata una riduzione di valore, che va rilevata
{ramite una svalutazione, annualmente per le attivitd immateriali a vita utile indefinita, quando
sussistono indicatori che facelano prevedere difficolth per il recupero del relativo valore netto
contabile tramite I'uso. La verifica dell’esistenza dei suddetti indicatori richiede da parte degli
amministratori Pesercizio di valutazioni soggettive basate sulle informazioni disponibili
all'interno della Societd e dal mercato, nonché dall’esperienza storica. Inolire, qualora venga
determinato che possa essersi generata una potenziale riduzione di valore, La Societd procede
alla determinazione della stessa utllizzando tecniche valutative ritenute idonce. La corretta
identificazione degli elementi indicatori dell’esistenza di una potenziale riduzione di valore,
nonché le stime per la determinazione delle stesse dipendono da fattori che posseno variare nel
tempo influenzando le valutazioni e stime effettuate dagli amministratori.

b. Ammortarmenti

1 costo delle attivitd materiali e immateriali ¢ ammortizzato a quote costanti tongo la vita utile
stimata dei relativi cespiti. La vita utile economica delle attivitd materiali e immateriali delia
Societa € determinata dagli amministratori nel momento in cui Pattivith & stata acquistata; essa
¢ basata sull’esperienza storica per analoghe attivith, condizioni di mercato e antieipazioni
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riguardanti éventi futuri che potrebbero avere impatto sulla vita utile, tra 1 quali variazioni nella
tecnologia. Pertanto, Peffettiva vita economica puo differire dalla vita utile stimata. La Societd
valuta periodicamente i cambiamenti tecnologici e di settore per aggiornare la residua vita utile.
Tale aggiornamento periodico potrebbe comportare una variazione nel periodo di
ammortamento e quindi anche della quota di ammortamento degli esercizi futuri.

c. Fondi rischi e oneri

A fronte dei rischi legali sono rilevati accantonamenti rappresentativi del rischio di esito
negativo, 1l valore dei fondi iscritti in bilancio relativi a tali risehi rappresenta la mighor stima
alla data operata dagli amministratori. Tale stima comporta adozione di assunzioni che
dipendono da fattori che possono cambiare nel tempo e che potrebbero pertanto avere effetti
significativi rispetto alle stime correnti effettuate dagli amministratori per la redazione del
Bilancio Separato novestrale.

d. . Imposte

Le imposté sul reddito (correnti e differite) sonc determinate secondo una prudente
interpretazione delle normative fiscali vigenti. Questo processo comporta talvolta complesse
stime nella’ determinazione del reddito imponibile e delle differenze temporanee deducibili e
imponibili tra valori contabili e fiscali. In particolare, le attivith per imposte anticipate sono
ticonosciute nella misura in cui & probabile che sia disponibile un reddito imponibile futuro a
fronte del quale possano essere recuperate. La vahutazione della recuperabilith delle attivita per
imposte anticipate tiene conto della stima dei redditi imponibil futuri ¢ si basa su una prudente
pianificazione fiscale. ' '

€.  Determinazione del fair value

Diversi principi contabili e di informativa richiedono la determinazione del Jair value delle
attivitd ¢ delle passivita finanziarie e non. Tali fafr value sono stati determinati ai fini della
valutazione efo informativa sulla base dei metodi descritti di seguito. Ove applicabile, le
assunzieni utilizzate per determinare il fair value vengono fornite nelle note-specifiche-alle
attivita o alle passivita. - CN D e

Bs ATTIVITA MATERIALT

La voce in oggetto e la relativa movimentazione risulta dettagliabile come segue!

S
) : _ Aderd Attivita Totsfle
{Tmportiinm iyliaia Eurc} Hardware x@ttremtnre Weni materinli Attivita
) - in corsc materiali
- Costestoricoal 31 dicembre poag Borgr 147 22B2 11 B.iny
Inerementi 2.3234 25 200 61 2.619
Decrem enti 11 - - {1z} -
Costo storicoal 31 dicembre zoig 8.082 172 2.43% 61 20,745
Incrementi ’ - 836 836
Decrementi - - - - -
Lostostorict al 3o settembre zo1g 8.082 17z 2434 Bg7 . 11581
Fondo amm .o &l 31 dicembre 2013 3.531 7z 330 - 3.942
Ammortamenti 1.24% 42 364 = 1.548
Fondo ammni.te al 31 dicembre zoiq 4.673 114 703 - 5.490
Ammortamenti 9”5 35 287 - 1.257
Fondo amm .te al 30 settembre 2015 5:608 140 990 - G747
Valorenettoeontabile al 31 dicembre 2015 ) 2,216 75 1,882 11 4.186
Valore netto contabile 2l 31 dicembre 20614 3.400 58 1727 - L& 5.5
Valore nettecontabile al 30 settembre 2oig 2474 23 1.440 8y7 4.834

La voce in analisi al 30 settembre 2015 evidenzia un decremento netto & circa Euro 423 migliaia
dovuto principalmente agli ammortamenti del periodo, parzial el i.daaccont
versati a fornitori per la fornftura di nuove dotazioni Hardwafe e olasc Njra e

materiali in corso (Euro 836 migliaia).
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La voce Altri beni comprende principalmente costi per mighorie su beni di terzi riferiti quasi
interamente ai eosti sostenuti per lavori di ristrutturazione generale ¢ allestimento delle sedi di
Milano € Roma. o ' :

Gli ammortamenti del periodo ammontanc ad Euro 1.257 migliaia.

6. ATTIVITA IMMATERIALI E AVVIAMENTO

La voce in oggetto e la relativa movimentazione risulta dettagliabile come segue:

Altre Teotale

{Fmport in mighgia Buro) Avviamento Marchi Software  Attivitd Attivita

Immateciali immateriali
Costo storico al 31 dicembre 2013 4.216 126,762 45460 83 181,621
Incrementt - - 5.755 1.630 7.385
Giroconti di im m obilimazioniin corso B - B3 B3 -
Dism issioni - - - - -
Costo storier al 3¢ dicembre 2014 9. 316 186,762 51.298 1,630 . 189.000
Inerementi - : - - 60 5,011 - B.O7%
Girvconti-di im m obiliza dioni in corso ' - - . - -
Dismnissioni . - - - - -
Coste storico al 20 settembre 2015 : 6.316 7 126562 T 51358 6.641 194.077
Fondo ammortamento al 31 dicembre zo1g - 408 28:599 M 20,007
Amy griamenti . - . 550 8.564 - B.g14
Fonda ammertaménteoal gy dicembee 251 - 258 A7.183 - _ 37.921
Ammwortamenti - %63 1.275 4811 6.349
Fandoammortaments al 30 settembre zo1s - 1021 38.438 4813 44.270
Valorenetto contabile 31 dicenibre 2013 G316 126:354 16,861 83 132,614
Valore netito contabils 31 dicembre 2014 316 126,004 - 14,135 1.630 155085
Walore netto contabile 30 settembre 2015 §.316 5, T4 12.920 1.830 140.807

Al 30 settembre 2015 Il saldo della voce in oggetto ammonta a Fure 149.807 migliaia,
evidenziando un decremento rispetto al 31 dicembre 2014 di circa Buro 1.278 mighiaia; tale
variazione & imputahile alla capitalizzazione dei costi per manodopera, sviluppo tecnologico ed

_altri costi sostenuti per lo sviluppo dei software applicativi utilizzati dalla Societh (Euro 5.071

mighaia) pit che compensati dagli ammortamenti del periods (Furc 6.340 migliaia).
L'incremento delle altre attivith immateriali & dovuto alla realizzazione di progetti di grossa
portata che implicano un periodo di sviluppo piuttoste hungo, di aleuni mesi, Alcuni di questi
progetti sono stati rilasciati in versione ditest e richiedono ulteriori interventi di bug fixing.

Gli indicatori di mercato e gestionali individuati dalla Sociatd non fanno emergere la necessita di
svolgere un impairment test sull'avviamento e sui Marchi a vita utile indefinita. Si ricorda che le

suddette immobilizzazioni immateriali sono state oggetio di impairment test in oceasione della
predisposizione del bilancio individuale al 31 dicembre 2014. :

7. Passivita per imposte differite nette

La voce in oggetto risulta dettagliabile come segue:
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Al 30 settembre Al 31 dicembre
(Inperti in miglaia Euro) ' 2015 _ 2014
Attivita per imposte anticipate: 4

-Attivitd per imposte anticipate recuperabili entro'anno - -

-Attivita per imposie anticipate recuperabili oltre 'anno (7-493) (9.727)
Totale attiviti per imposte anticipate _ : {7.493) {9.7277}
Passtvita per imposte differite: '

- Passivitd per imposte differite riversabili entro Tanno ) - ) -

- Passivitd per im poste differite riversabili olire l'anno 35.85%5 39.855
Fotale passivitd per imposte differite 39.855 ‘ 39-855
Passivitd per imposte differite nette 32.362 30.128

La Societd, possedendo un diritto legalmente esercitabile, ha provveduto a compensare le
attivitd e le passivita fiscali differite, in quanto esse sono relative a imposte sul reddito applicate
“dalla medesima giurisdizione fiscale sullo stesso soggetio passivo d'imposta.

Le imposte anticipate ineventi a Matrix S.p.A. sono state mantenute in seguito all’esito positivo
dell'interpello presentato dalla Societd nel quale si chiedeva di disapplicare il limite al riporto
delle perdite previsto dallart’171, comma 7, del TUIR in relazione al'ammontare del patrimonio
netto della societa incorporata Matrix S.p.A.. :

8. Attivita Finanziarie non correnti

La voce in esame & relativa al finanziamento nei confront della societd collegata Gold 5 Sl
concesso i quote paritetiche da tuth i soci con la finality di finanziare Ia fase di start-up della
societd. Il prestito & stato concesso originariamente per Furo 200 migliaia ed utilizzato dalls
collegata per Euro 32 migiiaia a copertura di perdite nel bilancio al 31 dicembre ;gﬂ\"* = N

10. Partecipazioni in societ collegate

La voce accoglie il valore della partecipazione in Gold 5 S.x.l, costituita nel corso del 2014,
Liniziativa vede coinvolta Italiaonkine con altri quatiro primari player del mercato
delladvertising quali Mediamond S.p.A., Banzai Media S.r.l, A, Manzoni & C. S.p.A. ed RCS
Media Group S.p.A.. La partecipata & stata valutata nel bilancio separato, in accordo a quanto
previsto dallo IAS 28, al costo,

11, Credili commerciali

Lavoce in oggetto risulta dettagliabile come segue:
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 (Tmporti in migliaia Eurv)

Al '30 settembre Al 3t dicembre

2015 2014
Crediti verso clienti 39.926 52.375
Fondo svalutazione crediti {18.552) {z0.012}
- Crediti verso societa del gruppo 118 441
Crediti verso clienti da fatturare 4.221 3.138
Crediti verse clienti in contenzioso 3.264 3.322
Aldtri erediti - Bab 598
Totale crediti commerciéli 20.824 39.862

I crediti commerciali fatturati al 30 settembre 2015 sono pari ad Faro 39.926 migliaia ¢ hanno

registrato un decremento rispetto al 31 dicembre 2014 per un importo pari ad Euro 12.449
migliaia; tale decremento & principalmente impatabile al miglioramento dei tempi di incasso
conseguente ad un’azione, iniziata nel corso del 2014, di efficientamento della gestione dei
crediti oltre che alla diminuzione dei ricavi. :

1 crediti sono esposti in hilancio al netto del_fondo svalutazione crediti che ammenta ad Eure
18.552 migliaia con un decremento rispetio al 41 dicembre 2014 pari a Euro 1.460 migliaia,

Si riporta di seguito una tabeila rignardante la movimentazione del fondo svalutazione crediti:

_ Fondo svalutazione
(Importi in migHaia Buro) crediti
S8aldoal 31 dicembre 2013 21.156
- Utilizzo~ (2.g974)
- Accantonamento 1.760
- riclassifica da {.do svalutazione a aftri
erediti 75
Saldo al 31 dicembre 2014 20.012
-~ Utilizzo (z.285)
- Accantornamento 825
Saldo al go settembre 2015 18.552

12. Altri crediti correnti

La voce in oggetto risulta dettaghiabile come segue:

Al 30 settembre

Al 31 dicembre

{Import # migliain Euro) 2015 2014

Crediti tributari 649 . 534
Altri crediti verso il personale 240 159
Altri crediti previdenziali 245 236
Crediti verso agenti 2,970 2.300
Altri erediti 2.854 1.524
Totale altri crediti correnti 6.860 5.732
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La voce “altri crediti correnti” al 30 settembre 2015 € pari a Euro 6.860 migliaia, con un
incremento rispetto al precedente esercizio i Euro 1.128 mighiaia. L'incremento &
principalmente imputabile allincremento della voce “Altri crediti” legati alla sospensione delle
commissioni pagate alla banca in relazione allemissione della lettera di impegno per il
finanziamento eventuale dell’OPA, che verranno considerate parte del costo ammortizzato una
volia che il finanziamento verra erogato (qualora cid non dovesse avvenire tali ammontar
saranno spesati a conto economnico) oltre che ad un incremento dei erediti nej confront & Imet
Sl I crediti verso agenti fanno riferimento agli acconti e anticipi versati e sono esposti al netto
di un fondo svalutazione crediti pari a circa Euro 9.049 migliaia (Euro 8.960 migliaia al 51
dicembre 2014).

13.  Disponibilith Hguide

La voce in oggetto risulta dettagliabile come segue:

Al g0 settembre Al 31 dicembre

{Fmporti in miglivia Buro) go15 2014
Depositi bancari & postali 35.920 28.658
Cassa 2

Totale disponibilita liquide 35.922 2;8.650_{

Al 30 setiembre 2015 la voce disponibilith liquide pari ad Euro 35.922 migliaia ha re‘gi;;sﬁgtgﬁn
incremento rispetto al precedente esercizio pari ad Euro 7.262 migliaia. Tale voce & costituitas’
principalmente dal saldo dei depositi bancari. . WW

La Societa al 30 settembre 2015 non & obbligata al rispetto di aleun parametro finanziario
(covenants). La Societd non & ‘soggetta a restrizioni o vineoli in relazione alle disponibilita
liquide, fatta eccezione per un pegno in capo a Italiaonline pari a Euro 1.350 migliaia su on
conto corrente vineolato presso il Credito Bergamasco che scadrd guando verranno ineno le
fidejussioni sottostanti. Tl pegno & stato costituito in data 25 marzo 2013.

14.  Adtivitd finanziarie correnti

La voce aécogl.ie il saldo delld linea di finanziamento 2 brevissimo termine concesso alla societd
controllata Moqu Ttalia al fine di finanziare le esigenze di cassa della controllata.

i15. Patrimonio netto

Al 30 settembre 2015, il capitale sociale della Societd, interamente sottoscritto e versato,
ammonta a Euro 7.558 inigliata, incrementatosi di Euro 2.558 migliaia rispetio al 31 dicembre
2014 a seguito dell'incremento di capitale a favore dei soci conferitari delle azioni in Seat,

Al 30 settembre 2015 la variazione del patrimonio netto rispetto al 31 dicembre 2014, pari ad
Euro 137.283 migliaia, ¢ imputabile per Euro 132.459 migliaia all'incremento della riserya

Sovrapprezzo azioni, correlata all’incremento di Euro 2,558 migliaia del 1
registrato nel periodo (Euro 7.186 migliaia), parzialmente compensato

seguito del'acquisizione della consociata Mogu Adv Sx1. (Buro 5,385 mi i) Shialli
accordo all'OPI 1: si veda per maggiori dettagli quanto riportato nel par
generali” del presente documento. Alire variazioni minori sono ricollegabi
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stock options e alle variazionj attuariali relativamente alla voce del trattamento di fine raiaporto
dei dipendenti.

16. Fondi rischi e oneri

La movimentazione della voce in oggetto risulta dettagliabile come segue:

(Fmportd in miglima Buro) Fondorischi Fondo indennita Fondo Fondo rischi spese Totale
’ controversie  supplettiva di razionatizzazione futire
legali dientela

Saldo al 32 dicembre 2013 516 . 1.086 3.813 - Befls
Aceanionamenti / Rilasci 828 121 - 183 1.38%
Utilizs {510) {177} (1.485) - (2.275)
Riglassifiche B28§ - (828) - -
AdjIAS g7 . B (24) . - (24}
Salde al 31 dicembre 2013 1.661 1.006 1.500 183 4350
Accantonamenti / Rilase . (203} - - (303)
Utilizzi (872} - {4783 {2513 {1.502)
Riclassifiche - - - - -
AdjlAS 3y 23 ' 21

Saido al 30 settembre 2015 iy, 724 1,022 32 2,567

Al 30 settembre 2015 la voce in oggetto pari ad Furo 2,567 mighaia si & nidotta riépetto al 31
dicembre 2014 per Euro 1.783 migliaia, essenzialmente a segaito di wiilizzt del fondo rischi
controversie legali e del fondo razionalizzazione.

17.  Debiti commerciali

Al 30 settembre 2015 la voce in oggetto, pari ad Euro 24.791 migliaia, ha regisirato un
. decremento rispetto al precedente esercizio per un importo pari ad Euro 2.110 migliaia,
‘principalmente dovuto alla riduzione dei costi derivante da un uleriore efficientamento del
processo di approvvigionamento avvenuto nei primi mesi del 2015 oltre che ad una riduzione
degli acquisti nel primo semestre. :

Si riporta di seguito il dettaglio della voce in oggetto:

Aj 30 settembre Al g1dicembre

{(Enporti in mighaia Eiro) : ' zoig 2014

Debiti v erso fornitord 18.543 231.006
Debiti verso consociate ] - BEA7G 4.071
Anticipi da clienti e risconti 1.079 ) 1.825
Totale debiti commerciali 249701 25,901

18.  Altri debiti

Al 30 settembre 2015 la voce altti debiti pari ad Euro 7.025 migliaia ha registrato un decremento
rispetto al precedente esercizio per un importo pari ad Euro 1.496 migliaia, La variazione &
principalmente ascrivibile alla diminuzione dei debiti verso il personale, dei debiti previdenziali
e dei debiti per altre imposte (principalmente debiti per IVA). Lincremento della voce altri
debiti & imputabile alla registrazione di Euro 595 migliaia afferenti 1a stima dell'aggiustametno
prezzo che la Societd dovrd probabilmente pagare a Dada SpA a seguito del'acquisizione di
Medqu. Tale importo & stato riconosciuto in accordo all’'OPIL

La voce in oggetto pud essere cosi dettaghiata:
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Al 3o settembre Al 31 dicembre
(Importi in migliain Euro)

20135 2014
Debiti verso il persocnale 3.050 3.557
Debiti per altre im poste 1.255 1.618
Debiti previdenziali 868 1587
Altri debiti _ 920 638
Risconti passivi ) 4 4
Ratei passivi o . : 928 1111
Totale altri debiti : 7.025 8.515

19. Ricavi

I ricavi, generati prevalentemente sul territorio italiano, ammontano ad Euro 56.462 mighiaia
evidenziando un decremento del 17% rispetto al precedente periodo.

I saldo al 30 settembre 2015 si riferisce prevalentemente al business Digital Advertising
nazionale, complessivamente venduto sia in modalitd diretta sia indiretta per Edro 45.108
migliaia (Euro 53.106 migliaia al 30 settembre 2014) che evidenzia un decremento vispetto al
30 settembre 2014 pari a Euro 7,098 migliaia ed al business Digital Advertising locale per Euro
9.386 migliaia (Buro 13.622 migliaia al 30 settembre 2014} che evidenzia una diminuzione pari
a Eurc 4.236 migliaia; il business Subscribers evidenza invece un saldo in crescita rispetio al
precedente esercizio per Euro 505 migliaia. ‘ . : '

La voce in oggetto risulta dettagliata come segue:

Al go settembre

(Importi in mighaia Furo) 2015

Digital advertising _ 45 108
Lotal 9.386
Subscribers 1.258
Other : 7LO
Totale ricavi ' 56.462

1 decremento dei ricavi nei primi g mesi del 2015 rispetto allo stesso periodo del 2014 &
principalmente imputabile al negativo andamento di mercato, olire che al completamento di
importanti contratti nel digital advertising, ricavi che verranno parzialmente colmati solo a
partire dal 4 trimestre 2015 grazie all'avvio di un’importante partnership comumereiale. Inoltre,
alla fuce dell’operazione di integrazione con Seat Pagine Gialle S.p.A., non sono stati effettuati
investimenti sul business Local. é,

20. Altrirvicavi \

La voce altri ricavi al 30 settembre 2015 ammonta ad Euro 524 migliaia:il de to-di clrca
Euro 362 migliaia & principalmente imputabile alla riduzione dei ricavi nej coﬁfronti"-di;?mﬁt
S.r.l. a seguito della riduzione dei servizi di staff prestati, i

Tale voce & composta prevalentemente da riaddebiti a dipendenti per Euro 141 mighiaia e da
ricavi nei confronti delia consociata ITnet S.r.l. perla prestazione di servizi di staff.

= = <J
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21.  Aecquisti di materiali e servizi esterni

La voce in oggetto risulta dettagliata come segue:

Al 30 settembre Al 30 settembre
(Importiin migliaia Euro) _

2015 2014
Costi di canale ) 8.243 8.610
Servizi in outsourcing ' 3.206 . 4.502
Product costs 2.220 2.515
Affitti e noleggi 2.854 2.054
Spese di consulenza ' 1.93i 2,180
Altre prestazioni m anutenzioni 1.630 1.907
Spese viaggio ' 714 Qoo
Pubblicita e servizi prom ozionali - 137 2.622
Altri costi 457 700
Totale acquisti e servizi ésterni 21.302 297800

I costi di eanale pari a Euro 8.243 mighiaia al 30 settembre 2015 {Euro 8.610 migliaia al 30
scttembre 2014) includono prevalentemente i costi connessi ai canali di vendita indirett, in
prevalenza rappresentat dai servizi &i interinediazione prestati dai ceniri media e dalla rete di
agenti, e i costi addebitati dagli editori, '

I costi per servizi in oufsourcing, pari a Buro 3.206 migliaia al 30 settembre 2015 (euro 4.502
migliaia al 30 scttembre 2014) si riferiscono prevalentemente alle spese sostenute da
Italiaonline per attivitd prestate da ITnet S.r.l. relativamente alla prestazione di servizi di data
center e ai costi per il call center in relazione al 1254. La rilevante diminuzione rispetto al 30
settembre 2014 & imputabile allefficace azione di efficientamento iniziata git nel corso del 2014.

I product costs, pari a Bure 2.220 migliaia al 30 settembre 2015 (Buro 2.515 mighiaia al g0
settembre 2014) si riferiscono prevaleritemente ai eosti connessi all'attivith di terze parti
duranie la fase di erogazione dei servizi da parte della Societd,

La voce Affitti e noleggi, pari a Euro 2.854 migliaia al 30 settembre 2015 (Euro 3.954 migliaia al
30 settembre 2014), si riferisce prevalentemente ai cost sostenuti dalla Societd per Iaffitto degli
uffici e per servizi di housing, La rilevante diminuzione rispetio al 30 settembre 2014 &
imputabile all'effieace azione di efficientamento iniziata gia nel corso del 2014.

Le spese di consulenza, pari a Buro 1,931 migliaia al 30 settemnbre 2015 (Eiro 2.180 mighiaia al
30 settemnbre 2014) si riferiscono. principalmente ai costi relativi a consulenze fiscali, legali e
ammiinistrative. Il dato ¢ in riduzione rispetio allo stesso periodo del precedenie esercizio
nonostante il 2015 includa costi di consulenza correlati allacquisizione sia di Moqu che di Seat
(mentre nel 2014 la voce in esame inctudeva i costi relativi alla quotazione).

La significativa riduzione dei costi di pubblicitd e servizi promozionali & riconducibile al venir
imeno delle attivitd propedeutiche alla quotazione.

22.  Altri costi operativi

La voce altri costi operativi al 30 settembre 2015, pari ad Euro 1.11g migliaia (Enro 1.752
‘migliaia a} 30 settembre 2014}, ha registrato un decremento rispetto al 30 settembre 2014 pari
ad Euro 633 mighiaia, ed & quasi interamente riconducibile all'accantonamento al fondo
svalutazione crediti, che mostra un decremento pari a Euro 552 mighaia.

g N
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La voce in oggetto risulta dettagliata come segue:

: : Al 3o settembre Al go settembre
{(Tmporti in migliaia Burc)

2015 2014
Svalutazione crediti : 825 1.377
Imposte ¢ tasse varie 70 126
Altri costi operativi 2283 248
Totale altri costi operativi 1.119 1.752

23. Costi del personale

La voce in oggetto risulta dettagliabile come segue:

Al go settembre Al 36 settembre
{Importiin migliaia Eure)

2015 . 2014
Salari e stipendi ' h 13.728 | 12.881
Oneri soeiali 3.810 3.641
. Trattamento di fine rapporto 978 1.0%5
CoHaboratori - . : 59 279
Altri costi e 1.276 704
{Costi capitalizzati per lavori interni) (3.597) (3. 165)
Totale costi del personale . 16,250 15.416

La voce in oggetto pari ad Exro- 16.250 migliata registra un incremento rispetto al dato al 30
settembre 2014 per Euro 834 migliaia.

Tale incremento & imputabile principalmente al saldo tra le seguenti variabili di s_egﬁo diverso:

. incremento di cirea Euro 1.752 mighiaia dovuto al fatto che nel 2014 era stata
contabilizzata una sopravvenienza attiva di circa 1.936 migliaia per "rilascio
accertamenti” Mbo e Pdr 2013 mentre il rilaseio accertamenti” nel 2015 per Mbo e P
2014 ¢ stato pari a cirea Furo 183 migliaia; '

. ntovo accantonamento per Euro 568 mighaia per il piano di stock options
deliberato a dicembre 2014 e quindi non esistente nei primi nove mesi g

. riduzione costo per Javoro interinale e eollaboratori a progetto per circa |

migliaia;

) oLl
. riduzione del costo del lavoro di circa Euro 500 migliaia, nonostante 'aumento dslla” _
forza lavoro media (3773,6 al 30 setternbre 2015 ¢ 368,56 al 30 settembre 2014) grazie al™™"
carbio di mix tra le persone entrate (24 talenti digitali assunti tra giugno 2014 ¢
gennaio 2015) e la concorrente uscita di persone a maggior costo: medio unitario;

. riduzione accantonamenti 2015 per incentivazione pari a Euro 700 migliaia;
. aumento dei costi capitalizzati per lavori interni per Euro 431 migliaia;
e delta di aliri effetti di segno opposto pari ad un aumento di cirea Euro 365 mighiaia

(esempio: politica meritocratica, maggiori oneri contriburtivi).

Di seguito si riperta il numero medio dei dipendenti della Societi:
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Al 30 settembre Al 30seitembre

(Importi i unite} 2015 2014

Dirigenti ' 14 15
Quadri : 83 91
Impiegati B ) . 276 262
Totale , 374 369

Di seguito si riporta il numero puntuale dei dipendenti della Societi:

Al 30 settembre Al 30 settembre

(Importiin unitd) 2015 2014

Dirigenti 14 14
Quadri : 79 g1
Im plegati o ave 264
Totale - : 365 374

24. Ammertamenti

Al 30 settembre 2015 gli ammortamenti risuliano essere pari ad Euro 7.607 migliaia con un
decremento rispetto al 30 settembre 2014 di Euro 537 migliaia, principalmente in seguito
all’esaurimento della vita residua di aleuni cespiti. ‘

La voce in oggetto risulta dettagliata come segue:

Al zosettembre Al sosettembre

{Importi in mighaia Eurc) 2015 2014

Ammortamento attivitd immateriali 6.348 7.023
Ammortamento attivitd materiali 1.259 1,121
Totale ammortamenti 1.607 8.144

Nel corso dei primi nove mesi del 2015 non sono emersi indicatori di impairment sulle
immobilizzazioni.

25. Passivita potenziali

Sono in corso procedimenti legali di varia natura attinenti al normale svolgimento dell'attivita
operativa. Gli amministratori della Societd riterigono che nessuno di tali procedimenti possa
dare origine a passivitd significative per le quali non esista giz un accantonamento in bilancio.

- Si segnala che nel corso del 2014 vi & stata la notifica da parte di una societd fornitrice di un atto
di citazione attraverso il quale viene richiesta la condanna della Societh al pagamento dei danni
causati a seguito di presunti inadempimenti contrattuali posti in essere nel periodo di durata del
contratto di concessione pubblicitaria in essere dal 1° gennaio 2010 al 31 gennaio 2014; il valore
del procedimento in questione & superiore a 3 milioni di Euro, Il procedimento € ancora alle
battute iniziali essendo la prima udienza fissata per il 7 aprile 2016; la Societh quindi non si &
ancora costituita in giudizio. Gli amministratori, supportati dalls studio legale che assisie Ia
Societd, allo stato ritengono che le contestazioni avversarie siano di dubbia consistenza
valutando il rischio di soccombenza come possibile e di difficile guantificazione.

26. Proventie onerifinanziari
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La voce proventi e oneri finanziari risulta dettagliata come segue:

Al g0 settembre Al 30 settembre
(fmporti in migliate Euro) 2015 2014

Risultato delle partecipazioni in societs collegate o JV - -

Interessi attivi _ 12 47

Interessi passivi {40) {i37)
Utili/(perdite) su,cambi ) (6} g {2)
Totale proventi e oneri finangiari {39) (93)

27. Imposte

La voce imposte al 30 settembre 2015 presenta un saldo pari ad Euro 3.400 mighiaia con un-
decremento pari ad Euro 2.547 migliaia rispetto al 30 settembre 2014. La riduzione del carico
fiscale sul periodo risente anche del riconoscimento 2 settermbre 2015 degli-effett relativi al
positive esito dell’interpello riguardante la fusione con Matrix in relazione al riconoscimento di

alcune deduzioni ACE,

28. Transazioni con le parti correlate

I rapporti intrattenuti dalla Societh con le parti correlate sono di natura commerciale &
finanziaria, come di seguito illustrato, La Societd ritiene che tutti i rapporti intrattenuti con le
parti correlate siano sostanzialmente regolati sulla base di normali condizioni di mercato. Nella
seguente fabella sono dettagliati i saldi patrimoniali con parti correlate al 30 settembre 2015 e al
31 dicembre 2014.
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Controllante Controllate, Collegate
{Impartiin migliaia Eurc) e Consociate

Attivita immateriali
al 31 dicembrezoig - 186

al 30 settembre 2015 - -

Attivita finanziarie non correnti
al 31 dicembrez2oig - 168
al 30 settembre 2015 - ' -

Crediti commercialf
.al 31 dicembre 2014 - 516
al 3o settembrezoig - - 665

Altri crediti e attivita finanziarie correnti
gl g1 dicembre2n14 90 -

al 30 settembre 2015 on 1.527

Debiti commerciali
al 31 dicembre 2014 ’ - 4.062
al 3o settembre 2015 : - 5.124

Aliri debiti
al 31 dicembre 2014 - 3

al 30 settembre 2015 - 3

Nella seguente tabella vengono dettaghiati gli effetti economici delle operazioni con parti
correlate al 30 settembre 2015 ¢ al 30 settembre 2014.
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Controllante Controllate, Collegate

{Importl in migliain Buro) e Consociate
Ricavi

al'30 settembrego1q . 266
al 30 settembre 2o1p - 637

Proventi fianziari
al 30 settembre 2014 - : -
zl 30 settembre 2015 ) - 4

Acquisti di materiali e serviz! esterni

al 3o settémbre 201 4. ‘ - 3.267
al 30 settembre 2015 - 3.079

‘Come indicato in precedenza, si segnala che la Societs in data 16 marzo 2015 ha acquisito Ia
partecipazione totalitaria neila Moqu Adv 8.r.1, societd consociata. 11 prezzo di acquisto,
stabilito da un perito indipendente per la cedente Dada S.p.A. & stato gia liquidato alla data del
30 settembre 2015.

Rapporti verso Controllate, Collegate e Consociate

I crediti commerciali verso Conséciate al 30 settembre 2015 comprendono principalmente il
credito nei confront di Dada S.p.A, per servizi di advertising e nei confronti della controllata
Gold s Saxl.. . L

I debiti commmerciali verso Consociate al 30 settembre 2015 comprendono principalmen
debito nei confront di ITnet relativo ai servizi di Data Center che fornisce ad Italo alin

29. Informativa sulPattivita di direzione e coordinament

&

Si precisa che, ai sensi degli artt. da 2497 a 2497-septes del codice ci-v_z’le-, Itahao _
Hivitd-di-direzione

nonostante sia possednta interamente dalla controllante non ¢ sottoposta all’a
¢ coordinamento di quest'uitima e, pertanto, non & soggetia aghi ebblighi-d
dall'art 2497-bis del codice civile. :

30. Stagionalith

Nella tabella sotto riportata viene evidenziato Yandamento sia dej Ricavi
operativo ante ammortamenti;

{Importt in migliaia di euro} Settembre z¢14 Dicembre apiz Marze 2615 Giugne zoi5 Settembre s SO
Ricavi 21.553 26.308 21.292 16.649 15.996

B.515 B.z1B 7.468 6.796 3.967

Risultate operative snte amm ortamenti

L'andamento dei ricavi in ambito Digital Advertising segne una stagionaliti tipica del settore.
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Gli ultimi sei mesi dell'anno rappresefitano tipicamente il semestre sul quale si concentrano gli
investimentj pubblicitari maggiori: il fatto & dovuto alla spinta in comunicazione di molte
aziende per il periodo natalizio e per “eventi” quali il “back-to-school” che favoriscono i consumi

sui sei mesi del periodo.

1 terzo trimestre vede bassi investimenti pubblicitari in quanto soprattutto 1 mesi di luglic e

agosto “attirano” bassi investimenti.

1l primo e secondo trimestre mostrano un andamento abbastanza lineare in guanto gli
investimenti sui primi sei mesi deil’anno scontano solitamente il mese di gennaio “debole”, per
via della spinta avuta nel precedente mese di dicembre, mentre il secondo trimestre & spinto
dagli investimenti in comunicazione soprattutto nei due mesi di maggio e glugno,

31.  Risuliato per azione

1 caleolo del risultato per azione per i periodi chiusi al 30 settembre 2015 € 30 settembre 2014 é
indicato nella seguente tabella e si hasa sul rapporio tra 'utile attribuibile alla Societi ed il
numero delle azioni, I dati sotto riporfati tengono conto della delibera dell’Assemblea del 1
setiembre 2015 che ha deliberato I'aumento di capitale sociale per Euro 2.558 migliaia per
consentire I'ingresso nefla compagine sociale dei nuovi soci conferitari della partecipazione in
Seat Pagine Gialle, 1l capitale sociale ammonta ad Euro 7.558 migliaia suddivigo in complessive

75.584.134 aziond.
Al 30 settembre Al zosettembre
2015 2014
Risultato del periodo 7.184 9.874
Numero delle aziond 75.584.134 50.006.060
Rignliats per azione ‘ G, 005 0,197

32. Eventi successivi alla chiusura del periodo

Non si segnalano eventi successivi al 30 settembre 2015 rilevanti ai fini della comprensione del
presente Bilancio Separato novestrale olire a quelli git segnalati nella precedente nota 1

“Informazioni generali”,

Milano, 1i 10 novembre 2015

Per il Consighio/di Amministrazione

Lonvert)
Tt ‘{-_,, .
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Io sottoscritta Monica TARDIVO notaio in Torino iscritto al Collegio No-
tarile dei Distretti Riuniti di Torino e Pinerolo dichiaro e certifico essere la
presente fotocopia, riprodotta su trentadue pagine, conforme al documento
esibitomi dall'interessato ed allo stesso restituito.

Torino, 1i otto marzo duemilasedici.
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al 30 settembre 2015

di SEAT Pagine Gialle S.p.A.
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A  Sommario

Situazione economica e patrimoniale
al 30 settembre 2015 di SEAT Pagine Gialle
ltalia 5.p.A. ai sensi degli artt. 2501-quater c.c.
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F P_remesse

_In data 9 setternbre 2015 la Societa ha reso noto di essefe stata informata dell’avvenuto perfezionamento, in pari data,
del conferimento in ltaliaonline S.p.A. della partecipazione detenuta da GL Europe Luxembourg S.a. ri. {di seguito,
"Avenue”) e dai fondi gestiti 'da GoldenTree Asset Management LP (di seguito, | "Fondi GoldenTree"), comispondente a
n. 34.619.965.094 azioni ordinarie Seat, rappresentative del 53,87% circa del capitale sociale ordinario. di Seat (di
seguito, il "Conferimento™). A seguito delf'esecuzione del Confetimento, italiaonline, di concerto con Libero Acquisition
S.a r.l, Avenue e i Fondi GoldenTree, ha promosso un'offerta pubblica di acquisto obbligatoria (di seguito, {"Offerta”)

- avente a oggetto la totalita delle azioni ordinarie di Seat - dedotte Ie n. 34.91 9.955.094 azioni ordinarie Seat possedute

da Italizoniine alla data odierna, rappresentative del 54,34% circa del capitale sociale ordinario di Seat (pari alla somma

delle azioni oggetio del Conferimento e delie ulteriori n. 299.990.000 azioni ordinarie Seat gid detenute da laliaoniine
alla data odiema) - ai sensi e per gli effetti degli articoli 106, comma primo, e 108 del Decreto legislativo 24 febbraio

1998, n. 58 (di seguito, il "TUF"). Pertanto, & stato reso disponlbtle sul sito defla Societd il comunicato ex art. 102,

comma primo, del TUF, pubblicato in pari data da !ta!laor'hne

In data 11 settembre 2015 ltaliaoniine S.p.A. {I"Offerente”) ha presentato presso la Commissione Nazionale per Ie
Societa e [a Borsa (“CONSOR") — ai sensi e per gii effetti dell'arficolo 102, comma 3, del Decreto Legislativo n. 58 del 24
febbraio 1998, come successivamente modificato e integrato (il “TUF"), e delfarticolo 37-ter del Regolamento Emittenti —
e Borsa ltaliana S.p.A. il documento di offerta (il “Documento di Offerta”) destinato alla pubblicazions relativo all'offerta
pubblica dj acquisto obbligatoria totalitaria ai sensi deghi articol 102, 106, comma 1, e 109 del TUF (“Offerta”) promossa
dallOfferente, di concerto con Libero Acquisition S.3 rl, GL Europe Luxemboury S.A rl, GoldenTree Asset
Management Lux 8.4 r.)., GoldenTree SG Parners L.P., GT NM L.P. e San Bernardino County Employees Retirement
Association, sulla iotalita delle azioni ordinarie di Seat Pagine Giaile S.p.A. ("Emittente”), dedotte le n. 34.919.955.004
azioni ordinarie delf'Emittente, rappresentative del 54,34% circa delle azioni ordinarie del’Emittente, possedute
dallOfferente alla data. in data 25 settembre 2615 liaiiaoniine S.p.A. (I“Offerente”) ha reso noto che con defibera n.
18387 del 24 settembre 2015, la Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa ha approvate il documento di offerta
destinato aila pubblicazione. ' :
L'cfferta pubblica di acquisto, promossa da Halfiaonline in data 5 ottobre, & terminata in data 23 otobre con un
ammontare di azioni portate in adesione pari a 15.581.005.605 pari al 24,24% circa del totale delle azioni ordinarie di
* Seat Pagine Gialle. In considerazione del raggiungimento da parte di italiaonline di una partecipazione superiore ai due
terzi delle azioni ordinarie di Seat Pagine Gialle S.p.A., i termini de periodo di adesione sono stafi napertl per cingue
giorni di Borsa, e precisamente per le sedute del 2, 3, 4, 5 e 6 novembre 2015.
Facendo seguito a quanto comunicato in data 6 novembre 2015, in data 9 novembre 2015 Italiaoniine S.p.A. ha
comunicato che si & conclusa la riapertura dei termini (!a "Riapertura dei Termini®) del periodo di adesione alfofferta
pubblica di acquisio obbligatoria totalitaria ai sensi degli articoli 102, 106, comma 1, e 109 del TUE 4 Of
da ltaliaoniine promossa dail'Cfferente, di concerto con Libero Acquisition S.a r.i., GL Europe
GoldenTree Asset Management Lux S.3 r.l., GoldenTree SG Partners LP., GT NMLP. e Sa
Employees Retirement Association {congiuntamente, le “Persone che Agiscono di Concerto”).
Sulla base dei risultati definitivi della Riapertura dei Termini comunicati da Banca MI 8. pA in

comspetnvo di Euro 0,0039) di Euro 4.125.821,56.
; nsultah definitivi coincidono con i nsu[tatl prowrson comunicati in data 6 novembre 2015

Comspettlvo dovuto ai titolari delle Azioni portate in adesione durante la Riapertura dei Termini sa/pa pagato agh ader@ntl\
all'Offerta in data 13 novembre 2015, corrispondente al quinto giomo di borsa aperta suceEssi i



Riapertura dei Termini, a fronte del contestuale trasferimento del diritto di proprieta sulle azioni a favore dell'Offerente.
L'Offerente, tenuto conte delle azioni portate in adesione all'Offerta, anche nel corso della Riapertura dei Termini, e delle
azioni ordinarie dellEmittente gia direttamente detenute dallo stesso alia data di awio dellOfferta medesima (n.
34.919.855.094 azioni ordinarie, rappresentative del 54,34% circa delle azioni ordinarie dell’Emittente e del capitale
sociale dell'Emittente), verrd a detenere complessive n. 51.558.863.664 azioni ordinarie del'Emittente, pari al’80,23%
circa delle azioni ordinarie dell’Emittente e del capitale sociale dell Emittente. Alta luce del mancato raggiungimento da
parte del'Offerente di una partecipazione supetiore al 90% delle azioni orE:_linarie dell’Emittente, non sussistono alla data
odierna | presupposti legali richiesti per (i) procedere al ripristino del flottante sufficiente ad assicurare un regolare
andamento delle negoziazioni delle Azioni sul Mercato Telemaiico Aziohario organizzato e 'gésﬁto da Borsa [taliana
S.p.A. e (i) ladempimento da parte delf' Offerente dell'obbligo di acquisto ai sensi dell'articolo 108,bomma 1, def TUF.

E’ in ogni caso intenzione dell Offerente mantenere un adeguato livello del fiottante sia all'esito dellOfferta, sia all'esito
della prospettata fusione tra I'Offerente e 'Emittente. -

In data 23 offobre 2015, i Cbnsigii di Amministrazicne di ltaliaonline S.p.A. ("Italiaonline”) e di SEAT Pagine Gialle
Sp.A. ("SEAT") hanno approvato l'avvio del processo di fusione inversa per incorporazione di Italiaonline nella
confrollata SEAT (la "Fusione”). )

Presentazione dei dati contabili

| dati economici e finanziari dei prii nove mesi 2015 non sono co_mpai‘abiii con quelli dei primi nove mesi del 2014 a
seguito della fusione per incorporazione in Seat Pagine Glalle S.p.A. della sua controllata totalitaria operativa Seat
Pagine Gialle Italia S.p.A. divenuta efficace in data 1° novembre 2014.



. Prospetto- della situazione patrimoniale-finanziaria
di SEAT Pagine Gialle S.p.A. al 30 settembre 2015

Attivo

{rnigliaia di euro)

Attivita non correnti

Aftivith imm ateriali con vita ufile indefinita

Affivita immateriali con vita utile definita

Immobili, impiant e macchinari

Beni in leasing finandario

Partecipazioni

_Altre atfivith finanzarie non correnti

Aftivita nefte per imposte anticipate

Altre attivith nonh correnti

Totale attivitd non correnti

Attivita correnti

Rimanenze

Crediti commerciali

Attivita fiscali correnti

Altre attivitd correnti

Atfivita finangarie correnti

Dispcmibilité liquide

Totale attivitd correnti

Attivit non correnti cessate/destinate ad e cedute

Totale attivo

Al 30092015

Variazioni

A13112.2014 Note
115.027 B734)  (6)
7.884 {2.432) U]
24777 (17956}  (8)
17.037 6647) {9
869 1284 (10)
" S t2n
5.10 1418 (43)
170699  (33.366)
3599 1890 (11)
177398 (34081)  (12)
22227 198 (27)
48286 3612 (13
11594 458 (16)
107.202 7287 (16
370.306 _ (20.636)
- - (28)
541.005  (54.002)




Passivo

{migliaia di eurc}

Patrimonic netto

Capifale sociale

Risena sowapprezzo azioni

Risera legale

Riserva di utili (perdite) atuariall

Disavanzo fusione

Altre riserve

Utile (pardita} a nuovo e di esercis precedent

Utile (perdita) del'esercizio

Totale patrimonic netto

Passivitd non correnti

Passivita finanziarie non correntt

Fondi non corrent relativi al personale

Imposte difierite nette

Alfre passivitd non correnti

(B}

Totale passiviﬁ non correnti

Passivita correnti

Passivith finangiarie correnti

Debili commerciali

Debiti per prestazioni da eseguire ed altre passivita éorremi

Fondi per rischi ed oneri comenti

Diebiti fributari correnti

Totale passivit corrent

(S}

Passivifa direttamente collegate ad att
cessate/desfinate ad essere cedute

P

vita non correnti

Totale passivita

Totale passivo

(A+BACHD)

Al30.09.2015 Al31.122014 Variazioni Note
20.000 - (14)
117,155 - (14
4.000 -
{1.392) 347 (14}
(1.340610) __1.340.610
(984) 4716 (14)
(12.204) 49685 (14
1.390.205  (1403.641)
176.260 {8.283)
32344 (24.308)  (16)
13.054 (2205 (1®)
20.740 {185) (N
27.018 8500 (19
93.156 (18.179)
12,601 {8.078) 18
90.567 9.644 {21)
128602 (25.734) 21)
26.356 6312 {20}
13.213 (8.437) (1)
271.338 (27.290)
250 (260) (28
364.745 (45.719)
541.005 {54.002)




? Conto economico di SEAT Pagine Gialle S.p.A. dei primi 9
mesi 2015

' Sottembre 2045 Setftembre 2014. ) Variazioni Note
{migliaia di euro} Assolute %
Ricavi delle vendite - 1}328_ ns. (22}
Ricavi delle prestazioni 5.373 28311498 5. (22}
Totale ricavi delle vendite e dejie prestazioni 5373 264,947 hs, {22)
Airi ricavi & provenii 451 .11.588 1n.5. {23)
Totale ricavi 5824 276548 n.s.
Costi per materiali - (12.100) n.$. {23)
Costi per senviz esterni (1.476) (164.900) ns. (23)
Cosia del lavoro {1.681) (40.958) ns. (23)
Slanziament retlificativ - {11.452) ns. (12;13)
SlanZament netti a fondi per rischi e oneri - {1.827) ns. (20
Oneri diversi di gestione B {169) {915) n.S. {23)
Risultato operative prima degli ammmﬁ'mé'nti, degh oneri netti : A
non ricorrenti e di ristrufturazione 2518 24394 ns.
Ammortamenti e svalutazioni - (28.874) n.s. (6-B)
_ Oneri netfi di natura non ricorrente (3.301) 28920 ns. (23}
Oner netli di istrutturazione - (32.311) ns. . (23}
Risuftato operativo (883} {7 862} n.s.
Oneri finanziari (33) (4.505) ns. (24)
Proventi finanziar 28 1.161 ns. 24y
Provenii nelil da concordato - 5887
Retlifiche di valore e ufili (perdite} da valutazione d partecipazioni - {7.302) .8, {10}
Utite {perdifa) prima delle imposte {683) {12.621) n.s.
Imposte sui reddito {B53) h94 696 2h
Utile (perdita) da attivita in funzionamento {1.541) {12.027) ns,
Uiile (perdita) nette da affivith non corrent oessétefdesﬁnate ad essere cedute ) - 222 ns. (28)
Utile (perdita) del perio&o {1.541) (11.805) ns.




# Conto economico complessivo di SEAT Pagine Gialle S.p.A.

dei primi 9 mesi 2015

{mighiaia di euro)

Utile (perdita) dell'esercizio _

Altri ulilif{perdite} complessivi che non sarannt successivaments riciassificali
nellufile/(perdita) d'esercizio:

Utile (perdita) attuariale

Totzle di alfri utilif{perdite) complessivi che non saranno suocessmmente
classificati nellutile/{perdita) d'esercizio -

Al utili/{perdite) complessivi che saranno successivamente riclassificafi
nell'utile{perdila} d'esercizio:

Utile (perdita) derivanti dalla valorrizzazione warrant

Altri movimenti

Totale di alfr utili{perdite) complessivi che saranno successivamente classificati

nalfutile/{perdita) d'esercizio

Totale aliri utili {nordite) complessivi al netts dell'effatis fiscale

Totale utile (perdita) complessivo dell'esercizio

Settembre 2015 Settembre 2014

o

{1.541)

5

&)

(1.546)




# Rendiconto fmanz;ar;o di SEAT Pagme Gialle S.p.A. dei
primi 9 mesi 2015

9 mesi 2015 8 mesi 2014 Variazioni

{migliaia di euro)

FAusso monetario da attivits desercizio

Risuttato operativo {683) {7.862)
Ammortament e svalutazioni - 28,874

(Plusvalenza) minusvatenza da realizzo atfivi non correnti - (8)
Vatiazione del capitale circolanie {3.417) 10.684

Imposte pagate {519 {3.381})
VariaZione passivith non correnti e altd movimenti (50) 12.326

FAusso monetario da attivith d'esercizio ' ) {ALE (4.669) 40.623

Fusso monetario da attivita d'investiments

Investimenti in attivita immateriali con vifa ulile definita - (16.828)
Investimentt in immobili, impianti & macchinay - (388}
Vvestiment in partecipazioni e altr investiment finanziar 290 (3:202)
RealizZ per cessione di atihita non comenti - 23

Russo monetario da attivitd dinvestimenta - {B] 280 {20.375)
Flusso monetario da attivita di finanziamento

Rimborsi di finanziamenti non correnti ‘ {1.854)
Pagamentbofincasso interessi e oneriproventi finanziar nett 2) ATE

Varigzione di altre alfivitd e passivitd finanziarie 4378 (11.580)
Russo monetario da attivitd di finanziamento 4376 {12.968)
Russo monetario da attivith non correnti céﬁsateidestinate ad essere cedute . (3] - -

Fiusso monetario del periodo {A+B+LC+D) {3) 7.280

Disponibilita fiquide ad intzio periode 3 107188

Digponibilita liguide a fine periodo




A Movimenti di patrimonio netto di SEAT Pagme Gialle S p.A.
dal 31.12.2014 al 30.09. 2915

Capitaie - Riserva Riserva Riservadi  Disavanzo Aftre  Utlle/perdita Utle {perdita} Totale

sociale sovrapprezzo legale {utilie  dafusione tiserve 4 nuovo del pericdo

azioni perdite

Igliata di euro} attuarlalt

Al31.12.2014 20.000 117155 4.000 [1.382) {1.340.610} {984} {12.204) 1.390.285

Desfinazone del risultato def'esercizo - 1.340.610 49 685 {1.390.265)
UHile (perdita) complessiw dei periogo - - - 347 4716 - {13.346}
Al 30.68.2015 20.800 17488 4.000 [1.045) - 3.732 37.481 {13.246)




1. Informazioni societarie

" Seat Pagine Gialle S5.p.A. & una societa per azioni quotata afla Borsa valori di Milano.

La Societa ha sede in Torino Corso Morata 22, capitale sociale di € 20.000.000 (€ 450.266 migliaia al 31 dicembre
2013).

Gli esercizi sociali chiudono al 31 dicembre di ogni anno; il presente bilancio si riferisce al periodo 1 gennaic — 30
settembre 2015,

Seat Pagine Gialle S.p.A. (unitamente al gruppo alla stessa facente capo, “Seat” o “Societd”) & una Local Intemet
Company fortemente radicata sul territorio italiano che, accanto ai tradizionali servizi di visibilita cartacei e telefonic,
offre alle imprese un supporto a 360 gradi per promuovere [a propria attivitd su internet, affraverso un network di
agenzie (le SEAT media agency). | servizi di web marketing di Seat spaziano dalla costruzione e gestione di sifi Intemet
ottimizzati anche per 'usc in mobilita, alla creazione di contenuti multimediali, dalle atlivita inerenti fa visibilita nel Web
al servizi di e-commerce e web marketing, alla gestione della presenza sui social network. Inoltre, offre visibilita su
mezzi di terzi, digitali, TV, radio, cinema in partnership con operatori specializzati.

2. Criteri di redazione

La situazione economica e patrimoniale di Seat Pagine Gialle 8.p.A. & stata redatto in conformita alie disposizioni dal
D.L. 28 febbraio 2005, n. 38 applicando i principi contabili internazionali (IASAFRS) emessi dall'international Accounting
Standards Board ed omoiogati dall'Unione Europea, incluse tutte le interpretazioni dellintemational Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC), precedentemente denominate Standlng Interpretations Committee (SIC} e nel
rispetto della normativa Consob in materia.

Seat Pagine Gialle S.p.A. ha adottato gli IAS/IFRS a partire dal 1° gennaio 2005 a seguito dell'entrata in vigore del
Regolamento Europeo n. 1606 del 19 luglic 2002. i
La situazione economica e patrimoniale di Seat Pagine Gialle S.p.A. & stata redatto in base. al principio de! costo
storico, tranne che per le attivita finanziarie destinate alla vendita, iscritte al valore equo (fair value).

Gli schemi di bilancio adottati sono coerenti con quelli previsti dallo IAS 1. In patticolare: .

- il prospefto della situazione patrimoniale-finanziaria & predisposto classificando le attivita e le passivita secondo il
criterio “correntefnon corrente” e con l'evidenza, in due voci separate, delle “Attivita/passivith non comrenti
cessate/destinate ad essere cedute®, come richie_sto dall'tFRS §;

- it confo economico & predisposto classificando | costi operativi per nafura, in quanto tale forma di esposizione &
ritenuta pitl idonea a rappresentare lo specifico business di Seat Pagine Gialle S.p.A. ed & conforme alle miodalita di
reporting interno. inottre, le risutanze economiche delle attivitz in funzionamenio sono separate da “l'utile (perdita)
netto derivante dalle atfivitd non correnti cessate/destinate ad essere cedute”, come richiesto dalllFRS 5. Secondo
quanto previsto dafla delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, nel contesto del conto economico /per,napra%\

sono staff specificatamente identificati | proventi e gli oneri derivanti da operazioni non noomen

effetto sul risultato operativo della gestione.
Nei proventi e oneri non ricorrenti vengono incluse quelle fattispecie che per loro nal
continuamente nella nomale attivita operativa, quali ad esempio:
¢  costi per riorganizzazione aziendale;
.

procedura di concordato preventivo in continuita);
¢  costi legati alla cessazione dalla carica di amministratori e direttori di funzione;

effetto sul patrimonio netto alla data di chiusura dell esercizio;




- il rendiconto finanziario & predisposto esponendo | flussi finanziari derivanti dalie attivita operative secondo il
“metodo indiretto”, come consentitc dallo [AS 7, evidenziando separatamente i flussi finanziari derivanti dalb'attivita
d’esercizifo, di investimento, ﬁ_nan'ziarié e dalle aftivita non cormrenti cessate/destinate ad g_assefe cedute.

Il denaro e | mezzi equivalenti presenti in bilancio comprendono denaro, assegni, scoperti bancari e titoli a breve
termine prontamente canvertibili in valori di cassa.

I fiussi finanziari relativi allattivita d’esercizio sono presentati rettificando il risultato operativo delfesercizio dagli
effetli delle operazioni di natura non monetaria, di qualsiasi differimento o accantonamento di precédenti o futuri
incassi o pagamenti operativi e da elementi di ricavi o costi connessi con flussi finanziari derivanti dall'attivita di
investimento, ﬁnanziaria, o relativa alle attivita nqn-éorfenﬁ cessate/destinate ad essere cedute.

- il prospétto di movimentazione del patrimonio netto che illustra le variazioni intervenute nelle voci di patrimonio
netio relative a: 7
- destinazione dellutile d'esercizio della Capogruppo;
- composizione delfutile {perdita) complessivo;
- effetto derivante da errorf o eveniuali cambiamenti di principi contabiii.

I dati sono presentat] in eurc e tulti i valori sono arrotondali alle migliaia di euro se non altrimenti indicato.

La situazione economica e pafrimoniale di Séat Pagine Gialle Sp.A. a2l 30 ssttembre 2015 & stata approvata con
delibera del Consiglic di Amministrazione del 10 novembre 2015,

In base a quanto previsto dallart.3 comma 2 del D.P.C.M. 10 dicembre 2008, la Seat Pagine Gialle 8.p.A, essendo
quotata nei mercati regolamentat, & esonerata dallobbligo di deposito de! bilancio in formato XBRL.

2.1 Valutazione sulia continuitd aziendale

l.a situazione economica & pairimoniale al 30 settembre 2015 & siato redatio nella prospettiva della confinuazione
delf aftivita aziendale in quanto vi & la ragionevole aspettativa che Seat Pagine Gialle S.p.A. continuera la sua attivita
operativa in un futuro prevedibile (& comunque con un orizzonte temporale superiore ai dodici mesi).

2.2 Valutazioni discrezionali e stime contabili

La redazione della situazione economica e patrimoniale e delle relative note esplicative in applicazione degli IAS/IFRS
richiede, da parte della Direzione, I'effettuazione di stime e assunzioni che hanno effetto sui valori dei ricavi, dei costi,
delie attivita e delle passivita iscritte e sullinformativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data di chiusura. 1
risultati che si consuntiveranne potranno differire da tali stime.

lLe stime sono utiizzate per rilevare gli accantonamenti per rischi su crediti e pratiche emore, ammortamenti,
svalutazioni di atiivo, benefici a dipendenti, imposte, fondi di ristrutturazione, aitri accantonamenti & fondi.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gii effetti di ogni variazione sono riflessi immediatamente a conto
economico.
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3 Principi contabili non ancora applicabili e/o di recente omologazione da par'te
della Commissione Europea

3.1 Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni emessi dallo IASBAFRIC applicabili dal
1°gennaio 2015 :

In data 18 dicembre 2014 ¢ stato emesso il Regolamento UE n. 1361-2014 che ha recepito a livello comunitario alcuni
Migfioramenti agl IFRS per il periodo 201 1-2013.
I miglioramenti iguardano, in particolare, i seguenti aspetti:
~  “Modifica allIFRS 3 ~ Aggregazioni aﬁendah”; la modifica chiarisce che I'lFRS 3 non si applica, nel bilancio del joint
arrangement, per la rilevazione contabile della creazione di ogni tipo di joint arrangement (IFRS 11},
~  “Modifica allIFRS 13 — Valutazione del fair value™; la modifica chiarisce che Peccezione prevista dal principio di
valutare le aftivitd ¢ le passivits finanziarie basandosi sull'esposizione netta di portafoglio si applica anche a tutti |
conhfratli che rientrano nelPambito di applicazione delio IAS 39/IFRS 9 anche se non soddisfano | requisiti previsti
dallo IAS 32 per essere classificati come attivita/passivita finanziarie;
—  “Modifica allo IAS 40 — Investimenti immobiliart".
" Le modifiche - che sono enfrate in vigére a partire dal 1° gennaio 2015 ~ non comportano effetti significativi sulla
situazione economica e pafrimoniale di Seat Pagine Gialle S.p.A..

in data 17 dicembre 2014 & stato emesso il Regolamento UE n. 28-2015 che ha recepito a livello comunitario alcuni

Miglioramenti agli IFRS per il periodo 2010-2012. In particolare, per quanto riguarda dette modifiche si | segnala:

~  “Modifica allIFRS 2 - Pagamenti basati su azioni”- la modifica oonsrste nella precisazione di alcune caratteristiche
delle condizioni di maturazmne

- “Modifica alfIFRS 3 - Aggregazioni aziendalf”. la modifica chiarisce le modalitd di contabilizzazione del
“corrispettivo potenziale” in un'aggregazione azisndale;

- “Modifica allfFRS 8 - Setfori operativi™: la modifica introduce un'ulteriore informativa da presentare in bitancio circa
le modalita di aggregazione dei settori operativi;

—  "Modifica allo IAS 16 — Immobili, impianti e macchinari (Metodo della rideterminazione del valore - rideterminazione
proporzionale del fondo ammortamenio); _

—  “Modifica allo |IAS 24 - Informativa di bilancio sulle operazioni con parfi correlate (Dirigenti con responsabilita
strategiche);

“Modifica allo IAS 38 — Aftivita immateriali (Metodo della rideterminazione del valore - tideterminazione
proporzionale deifammortamento accumulato).

Le modifiche - che sonc entrate in vigore a partire dal 1° gennaic 2015 — non comportano effetti s:gnn’catlw sulla
situazione econonica e patrimoniaie di Seat Pagine Giaile S.p.A..

2014, In partlcolare detie modlf che hanno l'obieftive di chiarire come rilevare [ contribet—ve
nelfambito di un piano a benefici definiti.

3.2 Nuovi principi e interpretazioni emessi dallo IASB e non ancora recepiti dalla

Alla data di redazione del presente bilancio consolidato, i seguenti nuovi Principi / Interpretazioni sono stati emessi dallo
IASB, ma non sono ancora stati recepiti dalla UE: : ‘
* IFRS 14 (Regulatory Deferral Accounts - Contabilizzazione differita di aftivita regolamenlt}te_\f app[igé‘z__pq_e

obbligatoria a partire dal 1°gennaio 2016;




* Contabilizzazione dell'acquisizione di partecipazioni in attivita a controllo congiunto (Modifiche allIFRS 11 —
Accordi a controlio congiunto): applicazione obbligatoria a partire dal 1°gennaio 2016;

* Modifiche allo 1AS 16 (/mmobili, Impianti © macchinari) e alio IAS 38 (Altivita Immateriali) - Chiarimento sui _
metodi di ammortamento applicabili alle attivita immateriali e materiali; appllcazmne obbligaforia a partire dal
1°gennaio 2016;

*  Modifiche alllFRS 10 (Bilancio Consofidato) e allo IAS 28 (Partecipazioni in societa collegate e Jjoint venture):
Vendita o conferimento di attivita fra un mvestltore e la sua collegatafjoint venture: applicazione obbligatoria a
partlre dal 1°gennaio 2016;

¢ Miglioramenti agli IFRS {ciclo 2012-2014}: applicazione obbligatoria a partire dal 1°gennaio 2016;

« Modifiche é IFR8 12, IFRS 10 e |AS 28 (Entita d'investimento - Eccezione al consolidamento); applicazione
obbligatoria a ﬁartire dal 1°gennaio 2016; . .

* Modifiche alio 1AS 1 (Iniziative sulfinformativa di bilancio): applicazione obbligatoria a partire dal 1°gennaio
2016. ‘ ) .

+ IFRS 15 (Revenue from Contracts with Customers). applicazione obbligatoria a partire dal 1°gennaio 2017

= IFRS 9 (Strumenti finanziar). applicazione bbbligatoria a partire dal 1°gennaio 2018.

4. Criteri di valutazione

Attivitd immateriali

Le attivita immateriali acquisite separatamente sono inizialmente capitalizzate al cosio, mentre quelle acquisite
attraverso operazioni di aggregazione di imprese sono capitalizzate al valore equo alla data di acquisizione. Dopo la
rilevazione iniziale, le atfivita immateriali sono iscritte al costo al netto dei fondi di ammertamento e di eventuali perdite
di valore accumulate. Le attivith immaieriali prodotte infemamente, a eccezione dei costi di sviluppo, non sono
capitalizzate e si rilevanoc nel conto economico dellesercizio in cui sono state sostenute. La vita utite delle attivita
immateriali & vaiutata come definita o indefinita. '

Le atfivita immateriali con vita utile definita sono ammortizzate lungo la loro vita utile e sottoposte ad impairment
test ogni volta che vi sono indicazioni di una possibile perdita di valore. Il periodo e il metodo di ammortamento ad esse
applicato viene resaminato alla fine di ciascun esercizio finanziario o pitl frequentemente se necessario.

in dettaglio, i criteri di ammortamento applicati sono i seguenti:

- aftivita immateriali “marketing related” Customer Relationship e Database, iscriti a seguilo della parziale
allocazicne di disavanzi da fusione o del differenziale tra il'prézzo pagato e la quota di patrimonio netio acquisiio,
sono ammortizzafi, in quote costanti, su un arco temporale compreso tra 4 anni e 10 anni, tenuto conto della vita
utile dello stesso |

- diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dellingegno: vengeno ammartizzati in relazione alla
prewsta vita ufile degh stessi;;

= concessrom licenze, marchi e diritti simili: vengono ammortizzati in relazione alla prevista vita utile degli stessi:

- costi perl ‘acquisizione di software applicativo: vengono ammortizzati su base triennale;

- alfri costi capitalizzati: vengono ammortizzati su di un arco temporale variabile fra 3 e 5 anni.

Gli utili o le pferdite derivanti dall'alienazione di un’attivitd immateriale sono determinati come la differenza ra il valore di

dismissione ed il valore di carico del bene e sono rilevati a conto economico al momento deffalienazione.

| costi df ricerca sono imputati a conto economico nel momento in cui sono sostenuti.

| costi di sviluppo, sostenuti in relazione a un determinato progetto, sono capitalizzati solo quando & possibile
dimostrare la capacita tecnica di completare Fattivitd immateriale in modo da renderia disponibile per l'uso o per fa
vendita, nonché Tintenzione di completare detta affivitd per usarla o venderla. Occorre, inolire, poter dimosirare ie
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modalita in cui essa generera probabili benefici economici futuri, fa disponibilta di risorse tecniche, finanziarie o di attro
fipo per completare o sviluppo e la capacita di valutare in modo attendibile il coste attribuibile alPattivita durante il suo
sviluppo. Successivamente alla rilevazione iniziale, | costi di sviluppo sono valutati al i:osto, decrementato di ogni
eventuale ammortamento o perdita aceurnulata. Eventuali costi di sviluppo capitalizzati sono ammortizzati con
riferimento al periodo in cui si prevede che il progetto collegato generera ricavi.

Il valore contabile dei costi di sviluppo viene riesaminato annualmente ai fini della rilevazione di eventuali perdite di
valore, guando Patlivitz non & ancora in uso, oppure con frequenza maggiore quando vi sono indicazioni di una
possibile perdita di valore nell’esercizio.

Le attivith immateriali con vita utile indefinita si riferiscono al'avviamento. L'awiamento a seguito di un’acquisizione ‘
o di un'operazione di fusione & inizialmente valutato a! costo ovvero, se acquisito tramite operazioni di aggregazioni
azjendali al valore quo alla data di acquisizione, in quanto rappresenta I'eccedenza del costo di acquisto rispetio alla
quota di pertinenza del valore equo netto riferito ai valori identificabili delle attivita e delle passivita attuali e potenziali.
Dopo liscrizione iniziale, Pavwviamento viene valutato al costo, decrementato delle eventuali perdite di valore accumul ate:
esso viene sottoposto annualmente, o pil frequentemente se specifici eventi o modificate circostanze indicano ia
" possibilita che sia stata subita una perdita di valore, a verifiche per identificare eventuali riduziont di valore (impairment
test), secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzioni di vafore di attivits). -

Immobili, impianti e macchinari

Gii immobili, impianti ¢ macchinari sono iscritti al costo di asquisio comprensivo degli oneri accessori di diretta
imputazione e sono esposti al netto dei relativi fondi di ammortamento e di eventuali perdite di valore cumulate.

| costi sostenuti successivamente al’acquisto sono capitalizzati solo se incrementano i benefici economici futuri insit nel
bene a cui si riferiscono, Tutti gli altri costi sono rilevali a conto economico quando sostenufi.

| costi di manutenzione sostenuti per il mantenimenito dell'efficienza dei cespili sono spesati nellesercizio in cui si-
manifestano. .

. Gli ammortamenti sono calcolati sistematicamente sulla base di aliquote ritenute idonee a ripartire il valore di carico delie
immobilizzazioni matenali in funzione della loro residua possibilita di ufilizzaziohe.

In riferimento ai cespiti alienati nel corso dellesercizio, si procede al calcolo degli ammortamenti per la quota afferente il
periodo di disponibilita def beni stessi, ad esclusione dei beni acquistati nell'asercizio stesso.

Beni in locazione

Le aftivita possedute mediante contratti di locazione finanziaria, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti al
- Gruppo tutti i rischi e | benefici legati alla proprieta del bene, sono iscﬁ‘tte come attivita al loro fair value o, se inferiore, al

valore afiuale di tuifi i pagamenti minimi dovuti per i leasing, inclusa Feventuale somma da pagare per I'esercizio

dellopzione di acquisto. La corrispondente passivitd verso il locatore & rappresentata in bilancio tra le passiviia

finanziarie. Gli oneri finanziari sono imputati direttamente a conto economico.

Le Iocaz:onl nelle qualt il locatore mantlene sostanaa[mente tutti i rischi ed i beneﬁci legati alla proprietéx dej \(,'ﬂ

negli esercizi di durata del contratto di leasing.

‘Perdita di valore delie atfivita

valore recuperab:le Il valore recuperabile & it maggiore fra il valore equo di un att:wta o unita genem'trlce di :ﬂu55|

“

finanziari al netto dei costi di vendita e il suo valore d'uso e viene determinato per singola attwlta tran e 'quando tale.




attivita non generi flussi finanziari che siano ampiamente indipendenti da quelli generati da altre attivitd o gruppi di
attivita. Se il valore contabile di urattivita & superiore al suo valore recuperabile, tale attivita ha subito una perdita di
valore ed ¢ conseguentemente svalutata fino a riportaria al valore recuperabile. Nel determinare il valore d'uso, la
Societd sconta al valore attuale i flussi finanziari stimati futuri usando un tasso di attualizzazione che rifiette le
valutazioni di mercato sul valore terhporale del denaro e i rischi specifict dell’atiivita. Le perdite di valore subite da
- attivita in funzionamento sono rilevate a conto economico nelle categorie di costo coerenti con la funzione delattivita
che ha evidenziato ia perdita di valore.

Partecipazioni

Le partecipazioni in imprese controllate, collegate ed a controllo congiunto sono valutate al costo di acquisto, in base
alle disposizioni dello IAS 27. Le differenze positive emergenti all'atio dell’acquisto, fra il valore di carico delle
partecipazioni in defte imprese e le corrispondenti quote di patrimonio netio a valori correnti, sono conglobate nel vaiore
delle partecipazioni stesse che sono soggette almeno una volta 'anno a valutazione al fine di verificare l'esistenza di
eventuali perdite di valore. Dette quote di svalutazione sono iscritie a conto economico tra fe “rettifiche di valore di
partecipazioni” nel momento in cui sono deferminate.

Qualora I'eventuale quota di pertinenza della Societa delle perdite della partecipata ecceda il valore contabile della
partecipazione in bilancio, si procede ad azzerare il valore della partecipazione e la quota delle ulteriori perdite &
filevata nel “fondo rischi ed oneri su partecipate”, nel caso in cui la Societd abbia Pobbligo di risponderne.

H costo delle partecipazioni in imprese estere & convertito in euro aj cambi storici di acquisizione e di sotioscrizicne.

Attivita finanziarie

Lo IAS 39 prevede le seguenti tipologie di strumenti finanziari: attivita finanziarie al valore equo con variazioni imputate
a conio economico, finanziamenti e crediti, investimenti defenuti fino a scadenza e attivita disponibili per la vendita.
iniziaimenie iutie ie afiivita finanziarie sono rilevate al valore equo, eventualmente aumentato degli onerl acressori,
SEAT Pagine Gialle S.p.A. determina la classificazione delle proprie attivita finanziarie dopo la rilevazione iniziale e,
ove adeguato e consentito, rivede tale ciassificazione alla chiusura di ciascun esercizio.

Tutti gli acquisti e vendite standardizzati di attivita finanziarie (éioé le operazioni di compravendita con consegna delle
atifvitd nel periodo. generalmente :previsto dalla regolamentazione e dalle converizioni del mercato in cui avviene lo
scambio) sono rilevati alla data di negoziazione, ovvero alla data in cui la Societa as;.sume Fimpegno di acquistare tali
attivita, '

Le attivita finanziarie includono:

tra le attivita finanziarie al valore equo rilevate a confo economico la categoria delle affivita finanziarie defenute per
la negoziazione che comprende le attivita finanziarie acquisite a fini di vendita nel breve termine. Sono valutate a
. valore equo. Utili o perdite sulle attivita detenute per la negoziazione sono.rilevati a conto economico;
-~ investimenti detenuti finc alla scadenza: sono quelle attivitd finanziarie, diverse dagli strumenti derivati,
 carafterizzate da pagamenti fissi o determinabili, con scadenza fissa, classificate in questa categoria quando vi &
lintenzione: e la capacitd di mantenerle in portafoglio fino alla scadenza. Sono iscrite al fair value e
successivamente valutate con il criterio del costo ammortizzate, secondo il metodo del tasso effettivo. Gli utili e Je
perdite sono rilevati a conto economice nel momento in cui lnvestimento viene contabiimente eliminato o al
manifestarsi di una perdita di valore, olire che attraverso il processo di ammortarento:
- finanziamenti e crediti: sono aftivita finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabifi, non guotati su un
~mercato attivo. Tali attivita sono valutate con il criterio del costo ammortizzato, secondo il metodo del tasso effettivo.
- Gl utili e le perdite sono iscritli a conto economico quando i finanziamenti e crediti sono contabilmente eliminati o al
manifestarsi di perdite di valore, oltre che atiraverse il processo di ammortamento;
- atfivita finanziarie disponibili per la vendita: sono quelle attivita finanziarie, esclusi gl strumenti finanziari derivati,
che sono state designate come tali o non sono classificate in nessuna altra delle precedenti categorie.
Comprendono, in particolare, le quote di partecipazione in imprese diverse dalle imprese controliate, collegate e
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dalle joint-vénture. Sono valutate al valore equo, sulla base di stime interne, e gli utili e le perdite sono iscritti in una
vote separata del patrimonio netto fino a quando tali atfivita non sono contabilmente eliminate o non si accerti che
hanno subito una perdita di valore. In questi casi gli utili o le perdite fino a quel momento cumulati nel patnmonlo
netto sono imputati a conto economico.

Vengono regolarmente effettuate valutazioni al fine di verificare se esista oggettiva evidenza che un’attivita finanziaria o
che un gruppo di aftivitd possa aver subito una riduzione di valore. Se esistons evidenze oggetiive, la perdita di valore
viene rilevata come costo nel conto economico dell’esercizio.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide ed | mezzi equivalenti comprendono il denaro in cassa e i depositi bancari a vista e a breve
termine, comunque con una scadenza originaria prevista di non oltre tre mesi.

Debiti finanziari

I debifi ﬁrnanziari sono iscritti in base al criferio del costo ammortizzafo.

Rimanenze

Le rimanenze sono valutate al minore tra il costo di acquisto o di produzione ed il valore desumibile dali'andamento del
mercato.

Crediti commerciali e altri crediii

| credifi commerciali, den’vanti dalla vendita di merci o servizi prodotti o commercializzati dalla Societa, sono inclusi tra.Je
attivita correnﬁ anche se con scadenza superiore al 12 mesi. Sono rilevati all'importo nominale riportato in fattura al
netto del fondo svalutazione crediti, accantonato sulla base delle stime del rischio di inesigibilitd dei crediti in essere a
fine esercizio.

Fondi per rischi e oneri

Sono rilevati quando in presenza di un obbi:gazmne nei confronti di ferzi legale od :mphc;ta & probabile che si rendera
necessario Hmpiego di risorse per adempiere 'obbiigazione e quando pud essere effetiuata una stima attendibile
delf ammontaie dell'obbiigazione stessa.

Le variazioni di stima sono riflesse ne! conto economico nelf'esercizio in cui sono avvenute.
Nel caso di fondi rischi a fronte di rischi futuri - oltre 12 mesi — la passivita, se significativa, & attualizzat,

.. -Jz

sconto, ante imposte, che riflette la valutazione corrente del mercato del costo del denato in rel;:zzwn

Lincremento dei fondi dovuti al frascorrere del tempo & rilevato come onere finanziario.

Benefici a dipendenti

Piani pensionistici

SEAT Pagine Gialle 5.p.A. riconosce diverse forme di piani pensionistici a benefici definiti e a contnbumone deﬁmta A

linea con le condizioni e le pratiche locali dei paesi in cui svolge le proprie attivita. | pfani pensionistici abeneﬁcr deﬁnm Y
sono basati sulla vita media lavorativa residua attesa dei dipendenti che aderiscono ai piani e sulla< u J nerazwne da /
loro percepita nel corso di un predeterminato periodo di servizio. 1Ny




Le attivita destinate a finanziare i fondi per piani pensionisticl a benefici definiti ed il relativo costo annuo rilevato a conto
economico sono valorizzafi da attuari indipendenti utilizzando il metodo della proiezicnhe unitaria del credito.

Gli utili e le perdite attuariali sono tilevati immediatamente in bilancio nelfesércizio in cui si verificano, movimentando in
confropartita [a “Riserva per utili (perdite) attuariali® di patrimonio netto. .

Le passivita maturate sono esposte al netto delle attivita destinate a finanziame la futura erogazione.

| pagament a fronte di piani a contribuzione definita sono rilevati a conto econhomico, come costo, quando effettuati,

Trattamento di fine rapporto

I fondo trattamento di fine rapporto (TFR) delle societa italiane, nella misura in cui continua a costituire ur’obbligazione
dellazienda, € considerato un piano a benefici definiti ed & contabilizzato secondo quanto previsto per gli altri piani a
benefici definiti.

Attivita non correnti cessate/destinate ad essere cedute — gruppi in dismissione

Attivita non correnti cessate/destinate ad essere cedute ~ gruppi in dismissione si riferiscono a quelle attivita (o grupbi

di attivita) cedute o in corso di dismissione il cui valore contabile & stato o sara recuperato principalmente attraverso la

vendita piutiosto che attraverso F'utilizzo continuativo. Le attivita non comenti cessate/destinate ad essere cedute sono

valutate al minore tra i valore netto contabile e il fair value al netio dei costi di vendita. In conformita agli IFRS, i dati

vengono presentati come segue:

e in due specifiche voci di stato patrimoniale: “Attivita non correnti cessate/destinate ad essere cedute’/*Passivita
direttamente correlate ad attivitd non correnti cessate/destinate ad essere cedute”;

- inuna specifica voce del conto economico: “Utile (perdita) netio da attivitd non comenti cessate/destinate ad essere
cedute”.

Rilevarione dei ricavi

I ricavi sono rilevati nella misura in cui & probabile che i benefici economici siano conseguiti dalla Sccieta e il relativo

importc possa essere determinato in modo affidabile. | seguenti criteri devono essere rispetftati per limputazione a

conto economico dei ricavi: ) '

— vendita di beni: il ricavo & riconosciuto quando Pimpresa ha trasferito al’acquirente tutti i rischi e i benefici
significativi connessi alla proprieta del behe;

- prestazione di servizi: i ricavi relativi a prestazioni di servizi sone riconosciuti in funzione delia lore maturazione;

= interessi: sono rilevati come proventi finanziar a seguito dellaccertamento di interessi ativi di competenza,
utilizzando it metodo dellinteresse effettivo;

- dividend]: sono tilevati guando sorge il diritto degli Azionisti a ricevere il pagamento.

Contributi pubblici

I contributi pubbliici sono rilevati quando sussiste la ragionevole certezza che essi saranno ricevuti e tutte le condizioni
_ ad essi riferite risuftano soddisfatte. Quando i contributi sono cotrelati a componenti di costo, sono rlevati come ricavi,
ma sone ripartifi sistematicarmente fra pili esercizi in modo da essere commisurati ai costi che intendono compensare.
Nel caso in cui i contributi siano correlati ad un'attivita, il loro valore equo & iscritto a stato patrimoniale come posta
retiificativa del valore contabile del bene.
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Imposte sul reddito

Imposte correnti

Le imposte sul reddito corrent], rilevate nel conto economico, sono conteggiate in base alle aliquote in_vigbre alla data
di predisposizione del bilancio.

Le imposte sul reddifo relative a poste rilevate direftamente a patrimonio netto sono imputate direttamente a patrimonio
netto e sono conteggiate applicando le aliguote fiscali in vigore.

Le altre imposte non corre[ate al reddito, come le tasse sugli immobili e sul capitale, sono :ncluse tra gli oneri diversi di
gesttone .

imposte differite . o

Le imposte differite sono caleslate alla fine di ogni esercizio usando il cosiddetto fability method sulle differenze

temporanee risultanti alla data di bilanczo fra i valori fiscali presi a riferimento per le atlivita e passivita e i valori riportafi

in bilancio alla fine. dell'esercizio precedente

Le imposte differife passive sono rilevate a fronte di hitte le differenze temporanee tassabili risultanfi alla data

dell'ultimo bilancio tra i valori fiscali presi a riferimento per le attivita e je passivita e | valori riportati in bilancio.

Le imposte differite alfive sono rilevate a fronte di tutte le differenze temporanee deducibili e per le attivita e passivita fiscali

portate a nuovo, nella misura in cui sia probabile 'ésistenza di un reddiio |mpon|b||e futuro a fronte del quale possano

essere recuperate. Fanno eccezione: )

~ le imposte differite derivanti dalla rilevazione iniziale delfavviamento o di uraltivita o passivitd in una transazione
diversa da un'aggregazione aziendale, che non comporti effetti né& sul risultate dell'esercizio calcolato a fini di
bilancio né sui tisultato d'esercizio calcolato a fini fiscali: .

- le differenze temporanee tassabili associate a partecipazioni in controliate e collegate nel easo in cui il rigim di tali

- differenze pud essere controflato ed & probabile che esso non si verifichi nel futuro prevedibite.

Il valore delle imposte differite attive iscritte allinizio dell'esercizio viene riesaminato a fine esercizio e ridotto nelia

misura in cui non risulti pill probabile ta possibilita di utilizzare tale attivo in futuro. Le imposte differite aftive non iscritte

sono riesaminate con periodicita annuale ed iscritte nella misura in cul diventa probabile la possibilita di utilizzarle in

futuro. _ :

Le attivita e le passivita fiscali differite sono determinate con le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili negli

esercizi nei quali e differenze temporanee saranno realizate o estinte. _

Le ativita e le passivita fiscall correnti e differite sono compensate qualora esista un dirito legale a compensare e

attivita per imposte correnti con le passivita per imposte correnti e le imposte differite facciano riferimento alia stessa

entita fiscale ed alla stessa autorita fiscale.

impostza sul valore aggiunto
I ricavi, i costi e le attivita imméten'aﬁ e materiali sono rilevati in bilancio al netfo del’ imposta sul valore aggiunto ad
eccezione del caso in cui tale imposta, applicata alPacquisto di beni o servizi:
—  risulli indetraibile, conseguentemnente essa viene rilevata come parte del costo di acquisto dell'attivita [mmatenaie o
materiale o parte della voce di costo rilevata a corito economico; s
~ siriferisca a credifi e/o debiti che vengono esposti in bilancio includendo il valore dell lmposta slessa.
L'ammontare netio dellimposta sul valore aggiunto & incluso in bilancio tra i crediti o
da recuperare o da pagare all'Eratio.

- Risultato per azione

li risultato per azione ordinaria & calcolato dividendo il risultato economico del Gruppo per il fiumers medio delle azioni
ordinarie in circolazione durante P'esercizio.




5. Impairment test

A -seguito' delie svalutazioni effettuate nel bilancio 2014 in esecuzione dei test di impairment, al 30 settembre 2015
risultano iscritte atlivitd immateriali a vita utile definita, in particolare riferite al Customer Relationship paria € 21970 e ai
Marchi pari a € 45 823 migliaia. i

Per quanto riguarda le attivita immateriali a vita utile definita, ai sensi dello 1AS 36 la verifica per riduzione di valore per le
attivita immateriali oggetto di impairment fest deve essere effettuata ad ogni chiusura di frimestre, qualora si verifichino
specifici eventi o citcostanze che possano fame presumere una riduzione; in particolare nel valutare se un'attivita possa
aver subito una perdita di valoré occorre considerare informazioni ¢ fonte estera e intemna. '

A tal fine, va evidenZiato che le suddette attivita immateriali sono ammortizzate al fine di reperire in via sistematica # loro
deperimento nel tempo, sicché eventuali ulteriori svalutazioni per impairment si potrebbera verificare sofo in presenza di
andamenti foriemente negativi dei flussi previsionali e def parametri operativi su cui si basa la loro valutazione.

Al 30 settembre 2015, dallandamenio di mercato dei tassi dj interesse e degli aliri parametri finanziari non emergono
indicazioni che possano far presumere esigenze di impaimment. Analogamente per Seat Pagine Gialle S.p.A., nei cui
aftivi & iscritto il Gustomer Relationship per € 21.970 e i Marchi per € 45.823 migliaia gli andamenti consuntivi dei primi
“nove mesi dei principali indicatori economici e finanziari confermano le cofrispondenti previsioni.

Da quanto sopra non sono emersi specifici eventi o circostanze che facciano presumere una riduzione di valore di tali
attivita immateriali e non sono stati pertanto eseguiti i relativi fest di impairment in sede di predisposizione della
situazione ecotiomica e patrimoniale al 30 settembre 2015.

Tali andamenti saranno comunque monitorati attentamente nei prossimi mesi onde rilevare tempestivamente elementi
che possano determinare 'esigenza di eseguire i test di impairment.

6. Attivita immateriali con vita utile definita

9 mesi 2015
Attivita Software Altre attivita Totale
immateriali immateriali
marketing reiated
{m igiia'ia di euro) . .
Costo : 79.185 295.308 72.503 |
Fondo ammortamento (54.841) (257.354) (19.784)|
Valore netto iniziale ' 24.354 37.954 52.719 |
- Investimenti - 14.245 2.583
- Investiment] - 13.063 1.232 }
- Capitalizzazione costo del lavora ) - 1.182 1.35%
- Dismissioni - - :
- Ammonarment e svalutzzioni (2.384) {20.137) (3.041)!
- Altri movimenti - 2937 (2.937
Valore netto finale _ 21970 34999 49.324
di cui: '
Costo 79.195 311.095 72.079
Fondo ammortamento (57.225) {276.096) (22.755,

Le attivita immateriali con vita utile definita sono costituite da:
- attivita immateriali marketing related, si riferiscono al Customer Relationship e sono pari a € 21.970 migliaia al 30
settembre 2015;
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-  software, di €34.999 migliaia al 30 settembre 2015. i software include i costi per lacquisto da terzi e la
realizzazione intema di programmi in proprieta ed in licenza d'uso utilizzati principalmente per migliorare sistemi di
erogazione Web e Mobile e per sostenere le nuove offerte comimerciali in ambito internet&mobile;

- alfre attivita immateriali, di € 49.324 migliaia al 30 settembre 2015 includono principalmente per € 45,823 migliaia i
Marchi relativi alla valorizzazione dej brand PagineGialle e PagineBianche oltre che atiivita immateriali in sviluppo
per € 3.372 migliaia relative principalmente a progetii software sviluppati internamente non ancora entrati in

esercizio.

Gli investimenti nei primi 9 mesi .2015 ammontano a € 16.828 migliaia relativi principalmente a sono relativi
principalmente a: j} migliorie evolutive sui sistemi di eroga'zione\ Web e Mobile in particolare per 'aggiomamento in
tempo reale dei contenuti e la loro pubblicazione, per il miglioramento degli algoritmi di ricerca e per l'individuazione di
nuove soluzioni grafico-funzionali dei portali web della Societa: i) migliorie evolutive di prodotti Web principaiments
relativi alottimizzazione del concept grafico per utilizzo atfraverso mobile, agli sviluppi per nuova gamma Sili per ie
evolutive su offerte Custom Grandi Clienti; iif) migliorie evolutive in ambito commerciale ed editoriale per I'adeguamento

e il potenziamento dei sistemi alie nuove offerte di pradotto.

La tabella seguente riporta in sintesi le aliquote annue di ammortamento ulilizzate ritenute idonee a ripariire i valore di
carico delle immobilizzazioni immateriali in funzione della loro residua possibilita di utilizzazione.

Aftivita immatferiali marketing refated

Software

Altre aftivitd immateriali

7. Immobili, impianti e macchinari

La voce. irhmobiii, impianti @ macchinari ammonta a € 5452 migliaia al 30 settembre 201

ammortamento pari a € 48.010 migliaia
Sono cost analizzabili

e ——

. 9 mesi 2015
Immobil Impianti e Altri beni Totale
macchinari materiali

{migliaia di euro) -

Costo = ' 1.261 5.684

Fondo ammortamento . (1.079) {4.432)

Valore netto iniziale 182 1.252

- Investimenti - -

- Dismissioni (56) -

- Anmortamenti e svalutazioni {50) (315)

Valore netto finale 76 937

di cui: .

Costo ' 433 5.213

Fondo ammortamento ) {357} (4.276)

Gli impianti e macchinari (€ 937 migliaia al 30 settembre 2015), si riferiscono a impianti elettrici, di condizionamento &

centraline telefoniche su beni di proprietd e di terzi in locazione.




Gli altri beni materiali (€ 4.439 migliaia al 30 settembre 2015), includono mobili ed arredi, server ed apparecchiature

informatiche.

La tabella seguente riporta in sintesi le aliquote di ammortamento utilizzate ritenute idonee a ripartire il valore di carico
delle immobilizzazioni materiali in funzione della loro residua possibilita di utilizzazione.

Immobili

Impiani e macchinari

Altri beni .

8. Beni in leasing finanziario

| beni in leasing finanziaric ammontano a € 6.821 migliaia al 30 settembre 2015 e sono relativi al complesso immobiliare
che costifuisce la sede dove [a Societa ha i propri uffici a Torino,
I beni che costituiscono if bompiesso immobiliare sono cosi detiagliati:

9 mesi 2015
: . Terreniin  Immobiliin Impiantiin  Altri beniin Totale

(migfiaia di euro) - leasing leasing leasing ieasing
Costo A 5170 33.076 16.524 ‘
Fondo ammortamento - {18.8686) (12.133)

‘Valore netto iniziale 5.170 14.2'f 0 4,391

_Dismissioni (3623)  (10.000)  (3.115)

- Ammortamenti e svalutazioni - {(221) - {238)

- “Valore neito finale 1547 3.989 1.037

oi cui: )

Costo _ 1.547 9.806 4.845

Fondo ammortamento . (5.817) __ (3.808)

In data 31 marzo 2015 Mediocredito Italiano Sp.A e Seat Pagine Gialle S.p.A. hanno raggiunto un accordo per lo
sciogiimento di 5 dei 7 contratfi di leasing immobiliare ex art. 169-bis della Legge Fallimentare in relazione
all'autorizzazione def Tribunale di Torino con provvedimento depositato in data 8 luglio 2014.

9. Partecipazioni

Le partecipazioni in imprese confrollate, collegate ed a controllo congiunto ammontano al 30 setiembre 2015 a

€ 10.390 migliaia.
Nella tabella seguente si fornisce if dettaglio e la movimentazione del pericdo

ey

21



Al31.12.2014 ) Al 30.08.2015
% Costo Fondo Totale Acquisizioni Cessioni Reftifichedl  Totale Costo " Fofrdo Totaie
possesso svalutaz. valore ’ . svalitaz

Amigilaia di eura)

Imprese cortrollate 6.782 - 67682 - - - - 6.782 -
CONSODATAS.p.A 100,06% - - N . . _ B i :
EUROPAGESSA 98.37% B . . j - B _ - _
WEB.COSIL +00,00% 2123 - 2123 - - - - 2123 ;
GLAMOO Lid 100,60% - R - - R R - . [
PRONTOSEAT S.4). - 160,00% B _ N _ k _ p B

TELEGATE HOLDING GmbH 100,00% 4 650 - 4650 - - - . 4650 5
Altre pattecipaziont 10.255 - 10.258 - - {6.647)  (6.647) 3608

JELEGATE AG. 1624% 49255 - 106255 - - {6.647)  {6.647) 3608 -

Totale partecipazioni 17,087 . 17437 - - (6.647)  (6.647) 10.380

La voce comprende la valorizzazione a fair value del 1§ 24% della partecipazione detenuta da Seat Pagine Gialle S pA

in Telegate AG per € 3,608 migliaia, che ai sensi dello IAS 39 rappresenta un‘atlivita finanziaria disponibile per la vendita
valutata con riferimento ad un livelio 1 {mercato quotato) della gerarchia del fair value. Tale partecipazione, nel corso dej
periodo, ha subito una perdita di valore che & stata valutata significativa e durevole e pertanto riconosciuta a conto
economico per € 6.647 migliaia.

10. Altre attivita finanziarie non correnti verso terzi

Le alire aftivita finanziare non comenti verso terzi ammontanoe al 30 setiembre 2015 € 2.153 migliaia (€ 869 migliaia al

31 dicembre 2014) e si riferiscono principalmente per € 1.661 migliaia a ¢redifi e finanziamenti concessi al- Ersonaie\
dipendente. <2

11.Rimanenze

Sono cosl dettagliate

Settembre 2015 NI

Materie prime, Prodottiincorso  Prodotti finiti - Totale
o sussidiarie e di di favorazione e
(migliaia di euro) ' consumo semilavorati
Valore iniziale _ 2.364 1233
Aumenti {Diminuzioni) 1.848 42
Valore finale _ 4.212 1275

La valutazione al costo medio ponderato delle materie prime a magazzino & sostanziaimente in linea con la valutazione
a valori correnti.
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12.Crediti commerciali

Sono cost dettagliati

Settembre 2015
Crediti Fondo Crediti Fondo svalufazione Valore
verso svalutazione commerciali crediti netto
clieni crediti verso verscimprese commerciali verso
clienti _controllate "~ controllate
(migliaia di euro) '
Valore iniziale - 249.702 {75.431) 3127 - 177.398
Accantonamenti L - - {11.231) - (57} (11.288)
Utilizz ) - 28782 - - 28.782
Rilasci a conto economice - 139 - - 139
Alfri movimenti (52.852) - 1.138 - (51.714)
Valore finale ' 196.850 {57.741) 4265 {67) 143317

| credifi commerciali ammontano al 30 settembre 2015 a € 143,317 migliaia (al netio dei fondi svalutazione crediti pari a
€ 57.798 migliaia) ed includono credii scadenti oltre | 12 mesi per € 1.045 migliaia. Comprendono i crediti commerciali
verso imprese controllate, di €4.265 migliaia al 30 settembre 2015 composti principalmente per € 4.208 migliaia da
crediti verso Edropages SA.

| fondi svalutazione crediti sono ritenuti congrul a fronteggiare le presumibili perdite; sono stati utilizzati nel periedo per
€ 28.782 migliaia e sono stati reintegrati con uno stanziamento di € 11.288 migliaia per permettere una copertura dei
crediti seaduti ritenuta adeguata. ' '

13.Altre attivita (correnti e non correnti)

Sono cosi detiagliate

Al 30.08.2015 AI31.12.2014 Variazioni

(migliaia di euro)

Aftivitd correnti

Anticipi prowigionali ed attri crediti ad agenti 22,082 (2.649)
Credifi diversi verso imprese controliate 5524 249
Risconfi atfivi 9769 800
Anticipi ed acconti a fornitori 4785 5.044
Alfri crediti ' 6.148 168
Totate altre atiivits correnti 48288 2,612
Allre atfivitd non correnti 5405 1419
Totale altre attivitd - correnti e non correnti 53.391 4.731

in particolare;

- gli anticipi provvigionali ed altri crediti ad agenti ammontano al 30 settembre 2015 a € 19.433 migliaia e sono
esposti al netto del relative fondo di svalutazione pari a € 1.898 migliaia. Includono € 25 migiiaia di crediti con
scadenza offre | 12 mesi, classificati tra le alire atfivita correnti in quanto rientranti nel nommale ciclo operativo
aziendale. Tali credili sono stati attualizzati applicando un tasso di mercato medio per crediti di pari durata;

— i nisconti attivi ammontano al 30 seftembre 2015 a € 10569 migiiaia, la voce & utilizzata per accogliere 1 differimento
dei costi di produzione diretfi con la medesima cadenza temporale con la quate sono imputati a conto economico i
corrispondenti ricavi;
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— gl anticipi ed acconti a fornitori, di € 9.809 migliaia al 30 settembre 2015, principalmente si riferiscono agii anticipi
erogati allo stampatore D.Print  SpA per € 3.667 migliaia, a Rotosud SpA per € 2.335 migliaia, a Cipi SpA per
€ 1.385 migliaia e Accenture SpA per € 1.087 migliaia;

— i crediti diversi verso imprese controffate, di €5.773 migliaia al 30 settembre 201 5, si riferiscono per € 4.873
mighiaia & recuperi di spese sostenute a livello cenirale per conto di imprese controllate e a recuperi per personale
distaccato (ira cui € 3.854 migliaia verso le Digital Local Services e € 611 migliaia verso Europages S.A. ) e per
€ 900 migliaia ad anticipi erogati verso Europages S.A.;

= le altre attivita non correnti di € 6.224 migliaia sono relative per € 4518 migliaia af credito verso Perario per i

rimborso della maggiore IRES versata per i periodi d'imposta precedenti al 2012 a causa della mancata deduzione
dellIRAP relativa alle spese per il personale dipendente e assimilato contabilizzati nel 2013 in conformita alle
Interpretazioni ufficiali disponibili,

14.Patrimonio netto

il patrimonio netio risulta cosi composto

Al 30.09.2015 Al31.122014 Variazioni
{migliaia di euro)

Capitale sociale 20.000 -
Riserva scvrapprezzo azioni 1 1'('__1 55 -
Riserva ie legale 4.000 ' -
Gisavanzo di fusione con Seat Pagine Gialle Halia Sp.A (1.340.610) 1.340.610
Utile/Perdite a nuovo e di esercizi precedenti {12.204) 48 685
Riserva di uiili {perdite) éﬁuariali (1.382) 347
Altre riserve {984) 4716
Utile {perdita) dell'esercizo 1.380.295 {1.403.641)

Totale patrimonio netto

176260 .. {8.283)
; e

A utilizzabile quale riserva per aumenti di capitale

B: utilizabile quale riserva per copertura perdite
C: utilizzabile quale riserva per distribuzione ai soci

Capitale sociale

Ammonta a € 20.000 migliaia al 30 settembre 2015 ed & composto da n° 64.267.615.339 azioni ordmaneeﬁgﬂ@i 6.803
azioni di risparmio. Si evidenzia che, nell'ambito del capitale sociale, € 13.741 migliaia sono in sospensione di imposta.
Su tale importo non sono state conteggiate imposte differite passive in guanto Seat Pagine Gialle S.p.A. non ritiene di
procedere al rimborso del capitale,

Riserva sovrapprezzo azioni

La riserva soprapprezzo azioni di € 117.155 migliaia al 30 settembre 2015; & da considerarsi integralmente in
sospensione di imposta per effetto del riallineamento operato nel 2005 tra il vaiore civilistico ¢ |I valore- ﬁscale del
Customer Data Base, ai sensi della L. n. 342/2000. T
Si segnala inoltre che non sono state conteggiate imposte differite passive in quanto la /[S
alla distribuzione deila riserva sovrapprezzo azioni. .




Riserva legale

Ammonta a € 4.000 migliaia al 30 settembre 2015; si segnala che la riserva in oggetto & da considerarsi integralmente in

sospensione di imposta per effetto del rialiineamento operato nel 2005 al sensi della legge 342/2000.

Bisavanzo di fusione

La voce é stata interamente coperta a seguito dellallocazione di parte del risultato dell'esercizio 2014 in oitemperanza a

quanto deliberato dall' Assemblea del 23 aprile 2015,

Utile/Perdita a nuovo e di esercizi precedenti

. L'Utile/Perdita a nuovo presenta un saldo posttive di € 37,481 migliaia (negativo di € 12.204 migliaia al 31 dicembre
2014}, la variazione rifiette principalmente 'allocazione di parte del risultato dellesercizic 2014 in ottemperanza a quanto

deliberato dall' Assemblea del 23 aprile 2015.

Riserva di utili (perdite) attuariali

Lz Riserva di utili (perdite) attuariali presenta al 30 settembre 2015 un saldo negativo di € 1.045 migliaia ed accoglie
Peffetto netto delliscrizione in bilancio degli utili (perdite) attuariali sul trattamento di fine rapporto, quota rimasta in
azienda, a seguito del loro riconoscimento in bilancio ai sensi delio IAS 19, paragrafo 93A.

15. Altri utili (perdite) complessivi

Satftembre 2015

{migiaia di eurc) Settembre 2014
Al ulilifperdite} complessivi che rion saranno successivamente riclassificati
nellutile/{perdita) d'esercizio:
Ufile {perdita} attuariale 479 6)
Effetto fiscale relafivo ad ulile (perdita) atuariaie (132) 1
Totale di alirf ufili{{perdite} compiessivi che non saranno successivamente .
classificati nelfutile/(perdita) d'esereizio {B1) . 347 (5)
Altri ulilif{perdite} complessivi che sarannc successivamente riclassificai
neilulile/{perdita} d'esercizio:
Utile (perdita) derivanti dalla valorizzazione warrant 4718 -
Totale di aliri utili{perdite) complessivi che saranno successivamente classificati
nefl'utite/(perdita) d'esercizio {R2) 4.716 -
Totale altri utili (perdite) al netto dell'effetto fiscale 5,063 - (6}
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16. Indebitamento finanziario netto

Al 30 settembre 2015 era strutturato come di seguito descritio

Al 30.09.2015 AI31.12.2014 Variazioni
{migliaia di euro)
Disponibilita liguide e mezzi equivalenti 114.489 107.202 7.287
Altre disponibilita Tiguide . . -
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione - - -
Liquidita ] 114.489 107.202 7.287
Crediti finanziari correnti verso terzi 751 2.718 {1.967)
Crediti finanziari correnti verso parii correiate 11.301 8.876 2.425
Debiti finanziari cotrenti verso banche - 94 {84)
Parte corrente deﬂ'indebitamento. naon corrente 1.108 4976 (3.868)
Adtri debiti finanziari verso terzi 50 1.807 (1.757)
Altri debiti finanziari verso parti comelate 3.368 5.724 (2.356)
Indebitamento finanziario corrente 4.526 12.601 {8.075)
indebitamento finanziario corrente netto {122.015) {106.195) {15.820)
Debiti bancari non cotrenti - - -
Obbligazioni emesse - - -
Altri debiti non correnti 8.035 32.344 (24.309)
Altri debit.i non comenfi verso parli correlate - - -
Il;debitamento finanziaric non corrente . 8.035 32.344 (24.309)
Indebitamento finanziario netto  (ESMA) (113.980) {73.851) (40.129)

La variazione della posizione finanziaria netta rispstto al 31 dicembre 2014 & principaimente imputabile, olire che al
flusso di cassa defia gestione operativa, allincasso, avwenuto allinizio del mese di febbraio, di complessw: € 30 000

mifioni relativi alla transazione dellazione di responsabilita e allo sc;ogiimento nel mese di
contratti di Ieasmg che ha comportato una riduzione compiesswa deil’ mdebltamento di circa € 2

e in caso d: esercizio comporta la consegna di un numero fisso di azioni; conseguentemente la pass&rta@“‘anz:
derivata, sorta per effetto della contabilizzazione al fair value nel periodo intercorrenie tra la data di esectizione

deffaumento di capitale e la data di fissazione del prezzo d'esercizio, non & pit stata rilevata nell'indebitamento netto.

Di seguito una descrizione delle voci che compongo lindebitamento finanziario netto:




Passivita finanziarie non correnti

Ammontano al 30 settembre 2015 a € 8.035 migliaia € $0no cosl dettagliate

Al 30.09.2016 Al31.12.2014 Variazioni
{migliaia di euro)

Altri debiti finanziari non correnti 8.035 32.344 {24.309)

Indebitamento finanziario non corrente . 8.035 32.344 (24.309)

Gli Altri debifi finanziari non correnta di € 8.035 migliaia si riferiscono ai due residui contratti di leasing finanziario relativo
alle palazzine di Torino di Seat Pagine Gialle Sp.A.. | suddetti contratti prevedono rimborsi mediante il pagamento di
residue 33 rate, tutte trimestrali posticipate con Papplicazione di un tasso variabile parameirato all’euribor trimestrale

maggiorato di uno spread di circa 65 basis points p.a.. Il valore di riscatto & stabilito nella misura delf 1% circa del valore
delle palazzine oggetio del confratio.

Passivita finanziarie correnti

Ammontano al 30 settembre 2015 a € 4.526 migliaia € sono cosi detagliate

Aj30.09.2016  A[31.122014 Variazioni
{migliaia di euro)

Debiti finanzian comenti varso banche . - G4 (94)
Parte corrente delfindebitamento non corrente © 1.108 4.976 (3.868)
Altri debiti finanziari verso terzi 50 823 {773)
Altri debiti finanziari verso parti correlate ] ©3.368 5.724 {2.356)
Indebitamento finanziaric corrente 4.526 11,817 {7.091)

Includono principalmente: _
—  Parie comente delifindebitamenio non correnfe: pari a € 1.108 migliaia al 30 settembre 2015 che si riferisce
alla quota corrente dei due residui confratii di leasing finanziari;.
- Altid Debiti finanziari correnti verso parti correlate. pari a € 3.368 migliaia al 30 settembre 2015 che si

riferiscono per € 2.568 migliaia a debiti verso le Digital Local Services S.r.l. e per € 800 migliaia a debiti verso
Telegate Holding GmbH.

Attivita finanziarie correnti

Le attwrta finanziarie correnti ammontano a € 12.052 migliaia al 30 settembre 2015 e si riferiscono principalmente a
crediti finanziari verso imprese controllate per € 11.30% migliaia {di cui € 7.949 migliaia verso Consodata S.p.A., € 2514
Verso Furopages S.A e € 850 migliaia verso le Digital Local Services), & & credifi verso tsizi per € 751 migiiaia {di cui
€ 577 migliaia riferibili ad una pregressa operazione di cartolarizzazione di credifi di SEAT Paglne Giafle S.p.A. e €92
mighaia di prestifi al personale dipendente).

Disponibilita liquide

Le disponibiiita liquidi ammontano a € 114 489 migliaia al 30 settembre 2015 e sono cosi composte

Al30.09.2016  AI31.12.2014 Variazioni
{migliaia di eurc)

Depositi di conto comente ) - 114.450 105.915 _8.535
Dépositi-postali 32 1.273 {1.241)
Cassa 7 14 )
Disponibilité liguide _ 114.489 107.202. 7.287
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17.Informazioni sui rischi finanziari

Rischio connesso all’ indebitamento finanziario

Al 30 settembre 2015 le scadenze contratiuali degli strumenti finanziari in essere sono articolate come segue:

scadenza entro ]
(migliaia di euro) entrolannc trafeS5anni  pill di 5 anni|
Debifi verso Leasint Sp.A (9 1.108 4 869 4701
Totale debiti finanziari 1.108 4.869 4.701;

(*) in bilancic la voce ammonta a € 9.143 mighaia per ka valutazione al costa armmortizzato,

A fronte delle disponibilita finanziarie in essere al 30 settembre 2015 non si ravvisano rischi connessi allindebitamento
finanziarioc.

Rischio di credito

Seat Pagine Gialle, opera nel mercato delia pubblicita direttiva multimediale, svolge un business caratterizzato dalla
presenza di un elevato numero di clienti distribuiti su tutto il territorio italianc e costituiti in prevalenza da piccole e medie’
imprese. Nel corso dei primi nove mesi 2015, solo in SEAT sono state emesse indicativamente 376.000 fatiure, ciascuna
delle quali, in media, prevede pagamenti in 2 rate di ammontare pari a circa € 412 Funa determinando olire 0,5 milioni di
movimenti di incasso. .

in questo contesto, pertanto, non si ravvisano situazioni di concentrazione di rischio di credito. La tipologia di business e
il tipo di clientela sono tuttavia gii elementi che hanno sempre guidato SEAT nel disporre di un'efficiente organizzazions
di gestione del credito. in SEAT & stata posta in essere nel tempo una struttura moito capiilare e costantemente
rafforzata in grado di gestire con efficacia tutte le fasi del processo di sollecito. La struttura organizzativa interna, le
agenzie di telesollecito, le agenzie di recupero e il network dei legali coinvolgono complessivamente circa 430 addetti.
L'esposizione al rischio di credito - rappresentata in bilancio dal fondo svalutazione crediti - & valutata mediante Puiilizzo
di un modelio statistico, fondato sulla segmentazione della clientela in base a criteri di territoriaiita ed anzmnlta che
rifiette nelle proprie stime I'esperienza storicd di SEAT nella riscossione dei crediti, proiettandola nel ljaﬁfro :

18. Fond: non correnti relativi al personale

Sono cosi dettagliati

Settembre
Trattamento
di fine contribuzione™.

ragporto . definita
(mighiaia di eurc) )
Valore iniziale 12.150 904
Stanziament ) - 2032
Contribufi versat - 618
Benefici pagati/Erogazioni ’ (1.830) {(3.179)
Interessi di attualizzazione 156 -
(Utih) perdite attuariali a patrimonio netle 479y -
Aliri moviment 269 208
Valore finale : 10.266 " 5B3

Il fondo trattamento di fine rapporto - gquota rimasta in azienda, di € 10.266 migliaia al 30 settembre,.?o 5
secondo le indicazioni contenute nello IAS 19 revised.

‘Valytato




A seguito della riforma della previdenza complementare (Decreto Legislative 5 dicembre 2005, n. 252) continua a
costituire un’obbligazione dell'azienda in quanto considerato un fondo a benefict defiriiti.

La quota di TFR maturata, e successivamente versata a fondi di previdenza complementare, & stata considerata, come
nel passato, un fondo & contribuzione definita poiché 'obbligazione dell'azienda nei confronti del dipendente cessa con
il versamento delle quote maturande ai fondi di previdenza. Si segnala che anche i versamenti di quote di TFR
maturande al Fondo di Tesoreria deffINPS sono stati contabilizzati come versamenti a un fondo a contribuzione
definita, in quanto Yazienda non risulta obbligata ad effettuare ulteriori versamenti oltre a quelli previsti dal Decreto
Ministeriale det 30 gennaio 2007, qualora il fondo rion disponga di attivita sufficienti ad assicurare 'erogazione della
prestazione al dipendente.

19. Altre passivita non correnti
Le alire passivita non correnti di € 35.518 migliaia al 30 settembre 2015 sono cosi costifuite
Settembre 2015

Fondo Fondo di Debiti Debiti Totale
) indennita ristrutturazione  diversinon diversi
{migliaia di euro) agenti aziendale operativi  operativi
Valore iniziake ] 23 991 ‘ - 745 2282
Stanziamenti : 1.068 15.142 ‘500 -
Utilizz (1.625) _ - - (655
{Utile) perdita da attualizzazione {300} - - -
Altri movimenti . {5.619) | - - {11
Valore finale 17,616 16.142 | 1.245 1616

Il fondo indennita agenti ammonta a € 17.515 migliaia al 30 settembre 2015 e rappresenta i debito maturato a fine
periodo nei confronti deghi agenti di commercio in attiviti per indennita loro dovuta nel caso di interruzione del rapporto
di agenzia, cost comea previsto dallattuale normativa. .

[l saldo det fondo, in considerazione dei flussi finanziari attesi e futuri, & stato attualizzato utilizzando il tasso di sconto
ante imposte che riflette la valutazione corrente det mercato del costo del denaro in relazione al fempo.

Tale fondo at 30 settembre 2015 ammonta & € 17.515 migliaia ed & diminuite nel periodo di un importo pari a € 6476
migliaia (€ 23.991 migliaia al 31 dicembre 2014); tale variaZione & connessa alle risultanze delle analisi deseritte al punio
21 della presente Nota. ‘

It fondo ristrutturazione aziendale quota non corrente di € 15.142 migliaia al 30 settembre 2015 deve essere considerato
congiuntamente alla quota corrente di ristrutturazione aziendale.

[ debiii diversi non operafivi ammonta a € 1.245 migliaia e sono principaimente relafivi per € 745 migliaia si riferiscono ai
debiti verso Prontoseat Srl., Consodata S.p.A. e Cipi S.p.A., generati nellambito del consolidato fiscale a seguito delia
richiesta di rimborso della maggiore IRES versata per i periodi d'imposta precedenti al 2012 a causa della mancata
deduzione delfIRAP relativa alle spese per il personale dipendente e assimilato, sono confrontabill con i relativi crediti
verso I'Erario commentati al punto 13 della presente Nota.
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20.Fondi per rischi ed oneri correnti (operativi e extra-operativi)

Sono cosi dettagliati

Settembre 2015
Fondo per Fondi per rischi Fondi Totale
rischi contrattuali ed extra-
commerciali altri rischi operativi
operativi

{miglaia di euro)
Valore iniziale ) 5483 §.8344 12.029
Stanziamenti - 1709 . 526 17.300
Utiliza ) (1.750) (746} {8.074)
Revisione di stima T . - (408) {7)
Altri movimenti , -  (389) (1.849)
Valore finale B 5.442 7827 19399 |

in particolare;

— il fondo per rischi commerciali, di €5442 mighala al 30 settembre 2015, & commisurato agli eventuail oneri
connessi alla non perfetta esecuzione delle prestazioni contrattuali;

— 1 fondi per rischi contrattuali ed altri rischi operativi, di € 7.827 migliaia al 30 seitembre 2015 includono € 4.642
migliaia a fronte di vertenze legali in corso e € 3.041 migliaia a fronte di cause con agenti e dipendenti. In
particolare, nel fondo vertenze legali & inclusa la valutazione, pari a € 3450 migliaia, relativa al rischio di
erogazione alAutorita Garante per le Comunicazioni (AGCOM) del Contributo per il periodo 2006-2010. Sisegnata
che il 9 maggio 2012 si & tenuta I'udienza per la trattazione nel merito del ricorso innanz al TAR, ad esito della
quale il Tar del Lazio - su richiesta di SEAT - con ordinanza del 22 maggio 2012 ha sospeso il giudizio fino alla
definizione della questione pregiudiziale rimessa alla Corte di Giustizia dellUriione Europea nell'ambito del ricorse
incardinato da altro operatore del setfore delle telecomunicazioni avverso le determinazioni assunte dall AGCOM in
materia di Contributo.

In data 18 luglio 2013 la Corte di Giustizia dell'Unione Europea si & pronunciata sulla questione pregiudiziale
affermando che gii Stati membri possono imporre alle imprese che prestano servizi at sensi dellautorizzazione
generale soltanto diritti amministrativi che coprono complessivamente i costi sostenuti per la geshone il controllo e
Iapplicazmne del regime di autonzzazone generale. Tali dirifti possono coprire soltanto i ¢BSHTF 5"

corrente che riflette nel corso dei primi nove mesi 2015 lo stanziamento pari a € 17.150 migliaia effeﬁuato da. Sest
Pagine Gialle S.p.A. a seguito a seguito del nuovo piano di riorganizzazione del personale awvialo a partire da
febbraio 2015. Tale fondo deve essere considerato congiuntamente al fondo di ristrutturazione aziendale quota non
corrente; (i) per € 3.525 migliaia il fondo df ristrutturazione per la rete di vendita, -




21. Debiti commerciali ed altre passivita correnti

t debiti commerciali e le altre passivita cotrenti sono cosi dettagfiati

Al30.08.2016 Al 31 122014 Variazioni

{migliaia di euro}

Debiti verso fomitori 51.979 109
Debit verso agenti 11.700 3.566
Debifi verso alirj 8,167 6.661
Debiti verso personale dipendenie 13.980 {1 .655)
Debiti verso istituti previdenziali 4,731 {(1.421)
Debiti vers o imprese controlianti - 500
Totale debiti commerciali 80.567 i 9.644
Debifi per prestazioni da eseguire 118.247 (21.518)
Anticipi da clienti 1.654 (178)
Alire passivith correnti 8.701 {4.038)
Totale debiti per prestazioni da eseguire ed alfre passivits correnti 128.602 {25.734)

Tutti i debili commerciali hanno scadenza enfro i 12 mesi.

- | debiti verso agenti di € 15.266 migliaia al 30 settembre 2015, sono da porre in relazione con la voce “anticipi
provvigionali® iscritta nelle “Altre attivita correnti™ di € 19.433 migliaia al 30 settembre 2015; si segnala che, a seguito
dellimplementazione, nel corso del primo semestre 2015, di nuove procedure informatiche, & stato possibile
procedere ad un’analisi puntuale dei saldi patrimoniali connessi ai rapporti con gii agenti che ha permesso di
allocare importi precedentemente stanziati nei fondi ad essi refativi;

~ b debiti per prestazioni da eseguire, ammontano a € 102.868 migliaia al 30 settembre 2015; la posia comprende le
fatturazioni anficipate di prestazioni pubblicitarié su elenchi cartacei nonché il differimento dei ricavi derivanii
déll'e’rogazione dei servizi web e voice in quote costanti fungo il periodo contrattualmente pattuito di permanenza on-

{ine e on-voice.
[+

I dati economici e finanziari dei primi nove mesi 2015 non sono comparabili con quelli dei primi nove mesi del 2014 a
seguito della fusione per incorporazione in Seat Pagine Gialle S.p.A. della sua controllata totalitaria operativa Seat
Pagine Gialle lialia S.p A divenula sfficace in data 1° novembre 2014. '

22, Ricavi delle vendite e delie prestazioni
| ricavi delle vendite e delle prestazioni ammontano nei primi nove mesi 2015 a € 270.320 migiiaia (€ 5.373 migliaia nel
primi nove mesi 2014).

23. Altri ricavi e costi operativi

23.1 Aliri ricavi e proventi

Gii alfri ricavi e prc‘)v_enti_di' € 12.050 migliaia nei primi nove mesi del 2015 (€ 451 migliaia nei primi nove mesi del 2014)
includono per € 5.867 migliaia il recuperc di costi sostenuti da SEAT Pagine Gialle S.p.A. e successivamente
riaddebitati alle societa det Gruppo per personale distaccato, per € 2.438 migliaia i recuperi di spese, di cui € 597
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migliaia verso societa del Gruppo, per € 3.737 migliaia altri proventi di cui € 3.140 migliaia verso le societd controliate
(di cui € 2.782 migliaia verso le Digital Local Services, € 352 migliaia verso Consodata S.p.A. per prestazioni di service
amiministrativo). )

-23.2 Costi per materiali ‘
| costi per materiali ammontano hei primi.nove mest del 2015 a € 12.100 migiiaia; si riferiscono in particolare a consumi
di carta per € 10.926 migliaia e a merci e prodotti per la rivendita per € 1.016 migliaia riferiti allacquisto di oggettistica
personalizzata impiegata.nellambito dellattivita di merchandising.

23.3 Costi per servizi esterni

| costi per servizi estermi ammontano nei primi nove mesi def 2015 a € 186.376 migliaia (€ 1.476 migliaia nei ptimi hove

mesi del 2014) e sono deﬁagl:att come di seguito;

~  costi per provvigioni ed affri costi agenti di € 72.588 migliaia;

~  costi elenchi industriali di produzione di € 15.771 migliaia principalmente riferiti a costi di composizione, stampa e
legatoria delfle P/!\GINEGEA]..LE® e PAGINEBIANCHE®, )

- le prestazioni dj call conter inbound di € 4. 040 migllala relatnn ai servizi 89 24. 24 Pronto PAGINEGIALLE® e 12.40
Pronto PAGINEBIANCHE®;

- 1 costi di pubblicita e pmmozione, di € 4.934 migliaia sono stati sostenuti, in particotare per la nuova campagna
istituzionale di SEAT e a supporto di PAGINEGIALLE if®.

23.4 Costo del favoro
Il costo def lavoro ammonta nei pnml nove mesi det 2015 a € 42.518 migliaia (€ 1.561 migliaia nei primi nove mesi del
2014) comispondente ad una forza media retribuita di 868 unita e ad una forza iavoro comprens:va di amministratori,
lavoratori a progetto e stagisti di 951 unita al 30 settembre 2015.

23.5 Oneri diversi di gestione
Gli oneri diversi di gestione ammontano a € 1.084 migliaia nei primi nove mesi del 2015 (€ 169 migliaia nei primi nove
mesi del 2014}, includono principalmente € 802 migliaia imposte indirefte & fasse legate all'operativita del business.

-

23.6 Oneri netti di natura non ricorrente
Gli oneri netti di natura non ricomente ammontano a € 25.628 migliaia nei ptrimi nove mesi del 2015 (€ 3.301 miglaia nei
primi nove mesi del 2014), in particolare gli onen si riferiscono:

- per € 2.000 migliaia alle somme dovute al precedente ; ammm:stratore delegato al mgmenj '\ ]
carica prevista nei termini comunicati dalla Societa; {

- € 1.342 migliaia relativi prln(:lpaimente a consulenze strategiche;

- €485 migliaia relativi al progetto di fusione tra Seat PG e Italiaonline;

| proventi nion ricorrenti si riferiscono per € 30.000 migliaia alla somma corrisposta dagli ex am
Gislle S.p A. con riferimento alla fcransazione derivante dagli esiti dell'azione di responsabilita.

23.7 Oneri netti di ristrutturazione ]
Gli oneri netti di ristrutturazione ammontano a € 31.311 migiisia nei primi nove mesi del 2015 :

€32.292 migliaia al'ammoniare accantonato al fondo ristrutturazione aziendale - quota correﬁte»e non corrente
seguito del nuovo piano di riorganizzazione del personals avviafo in Seat Pagine Gialle S.p Arg




24.Proventi ed oneri finanziari

24.1 Onert finanziari

Gli oneri finanziari di € 4.538 migliaia nel primi nove mesi del 2015 (€ 33 migliaia nei primi nove mesi del 2014) sono
relativi principalmente all’adeguamento a fair value dei warrant pari a € 3.391 migliaia (per maggiori dettagii si rinvia al
paragrafo Indebitamento finanziario netto della presente Nota).

24.2 Proventi finanziari
| provent! finanziari di € 1.189 migliaia nei primi nove mesi del 2015 (€ 28 migliaia nei primi nove mesi del 2014) e s
riferiscono quasi interamente ad interessi attivi derivanti dallimpiego di liquidita a breve termine presso il sistema
bancario a tassi di mercato,

25.Proventi netti da esecuzione concordato

| proventi netti da esecuzione c;ancordato pari a € 5.887 migliaia nel primo semesire 2015 e si fiferiscono principalmente
al'effetto netto derivante dalio scioglimento di 5 dei 7 contratti di leasing che ha comportato I'eliminazione de! relative
debito finanziario e dell'iscrizione nell’attivo delle immobilizzazioni a cui il leasing finanziario faceva riferimento.

28.Rettifiche di valore e utiti (perdite) da valutazione di partecipazioni

l.a voce presenta un saldo pari a € 7.302 migliaia nel primo nove mesi del 2015: accoglie per € 6.647 migliaia gli effetti
della minore valutazione a fair value della partecipazione del 16,24% detenuta da Seat Pagine Gialle Sp.A. in Telegate
AG in quanto |a perdita & considerata significativa e prolungata nel tempo ed & quindi siata riconosciuta a conio

SConemico. :

27.Imposte sul reddito del periodo

Settembre 2015  Settembre 2014 Variazioni
{migliaia di euro) . Assolute %
Imposte correnti sul reddito {817) {(103) (12,6)
Stanziamento (rilascio) di imposte anticipate sul reddito (39) 39 1000
{Stanzamento) rilascio di imposte differite passive - 669 ns.
Imposte sul re&ditb relative ad eserciz precedenti 3 {11) n.s.
Totale imposte sul redt:iito (853) 594 69,6

Le imposte sul reddito del periodo presentano un saldo negative di € 259 migliaia (negativo per € 853 nei primi nove
mesi del 2014). In accordo con le disposizioni IFRS applicabili, le imposte sono state conteggiate applicando al risuitato
lordo ante imposte le aliquote medie effettive previste per f'intero esercizio 2015.

Si segnala che in dafa 2 ottobre 2015 sono stati notificati alla Societd cinque awisi di accertamento fiscale emessi da
DRE, con cui si contesta l'omessa applicazione, negli anni 2010, 2011 e 2012, di ritenute fiscali sugli interessi corrisposti
a Royal bank of Scefland nelfambito del finanziamento c.d. “Senior”, facendo seguito a quello nofificato in data 24
dicembre relativo afl'anno 2009, come descritio nelle Note esplicative alia Relazione finanziaria anhuale 2014; le ritenute
contestate ammontano a circa 7,7 milioni di Euro, cui si aggiungono circa 8,0 milioni di Euro di sanzioni e 1 milione di
Euro di interessi. Pertanto la richiesta complessiva, per [ predetfi anni 2010-2012, risulta pari a circa 16,6 milioni di Euro,
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oltre a interessi maturandi dal 30 novembie 2015 con il tasso del 4% annuo. La Societa intende affidare ai medesimi
consulenti fiscali 'incarico per la proposizione del ricorso avverso gli atti relativi al 2010, 2011 e 2012,

Attivita nette per imposte anticipate e passivita differite nette

Le imposte differite presentano al 30 settembre 2015 un saido netio attivo di € 20 575, La composizioni e le variazioni
intervenute nel corso dell’esercizio sono descritte nel seguifo

Al31.12.2014 Variazioni dell'esercizio Al 30.09.2815
. - Imposte a Impostea ° Consolidate ’
{migliaia di euro) conto economico patrimonio  fiscale ed abéri
Totale imposte anficipate 4112 - (373} 2 3.741
Totale imposte differite passive (24.852) 669 (133) - (24.316)
Totale imposte anticipate/differite) nette . {20.740) 668 {506) 2 (20.575)

Si segnala che al 30 settembre 2015 la Capogruppo vanta i seguenti atiributi fiscali:

- perdite fiscali generate neli'ambito del Consolidato Fiscale Nazionale pati a circa €126 milioni;

- interessi passivi indeducibili di cui allart. 96 del Testo Unico delle Imposte sui Redditi pari a circa € 653 mifioni.
Su tali importi non sono state iscritte imposte differite attive, in quanto non si ritiene sia probabile un lore recupero entro
un orizzonte di piano ad oggi disponibile.

Attivita fiscali correnti

Le atlivita fiscali comrenti ammontano al 30 settembre 2015 a € 22 425 nigliaia (€ 22.227 migliaia al 31 dicembre 2014).

La composizions & la seguente

(migliaia di euro) R , _ AI30.09.2015 AI31.12.2014 Variazioni

Crediti per imposte dirette 21.943 198
Credili perimposte indiretie 284 -
Totale atfivita fiscali correnti - 22227 198

Limporto di € 22.141 migliaia al 30 settembre 2015 comprende principalmente i credito IRES emergente d
fiscale nazionale riportato nei periodi d'imposta precedenti di cui € 18.000 migliaia sono staff richiestj 4«
di SEAT mediante la presentazione del modello CNM {Consoiidato Nazionale Mondiale) 2014

Debfii tributari correnti

La composizione & la seguente

(migliaia di euro) Al 30.09.2015  AI31 122&14‘* z,:’_?\largzioni
Debiti tributari per imposte sul reddito 2.907 {1.961)
Debifi ributari per aftre imposte 10.306 (7.476)

Totale debit! tributari correnti (8,437}




28. Attivita non correnti cessate/destinate ad essere cedute /
In linea con le disposizioni delFIFRS 5 j risultati economici di Katalog Yayin ve Tanittm Hizmetleri A.S per i primi nove
mesi del 2015 sono stati espesti come “Atiivitd non correnti cessaie/destinate ad essere cedute” (Discontinued

operations — D.0.). Lintera partecipazione detenuta da Seat Pagine Gialle in Katalog Yayin ve Tanitim Hizmetleri AS &
stata ceduta a Dogan if 10 aprile 2015.

Conto economico

Settembre 2015 Settembre 2014
{migliala di euro)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni
- Alfriricavi e provent
Totale ricavi
Costi per senviz esterni
StanzZamenti rettificativi
Stanzamenti netli a fondi per rischi e oneri
Risuttato operativo prima degli ammortamenti, deghi oneri netti
non ricorrenti e di ristrutturazione
Ammortamenti e svalutazioni )
Oneri netli di natura non ricotrente
Oneri netti di ristrutiurazione
Risultato cperativo
Oner finanzari
Proventi finanziari
Rettifiche di valore e ufili (perdite} da valutazione di pariscipazioni
Utlle {perdita) prima delle imposte
imposte sul reddito
Utile (perdita) de! periodo

Stato patrimoniale

Al30.09.2015 Al 31.12.2014 Variazioni
{mighaia di euro)

Debiti finanziari .
Passivity direttamente collegate ad attivita non correnti
cessate/destinate ad essere cedute

250 (250)

250 (250)
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Direzione Sfrategica
Al sensi dellart 2497 del codice civile, si segnala che la SEAT Pagine Giale Sp.A. & soggetta alla direzione e

coordinamento da parte di ltaliaonline S.p.A. Di seguito di riportano i dati estratti dall'uitimo bilancio pubblicato di
ltaliaoniine.

Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria di ltaliaontine SpA

Al 31 dicembre Al 31 dicembre Delta
{Importi in Euro) 2014 2013
Atthvitd materiali 5257415 - 4.186.167 1.071.248
Atthvith immateriali e awiamento 151.084 823 152.614.186 (1.529.363)
Attivita finanziarie 168.199 - 168.19%
Partecipazioni in controliate - 8.500.000 (9.500.000)
Partecipazioni in coliegate 81.801 - 81.801
Allri crediti non correnti 62.092 48.092 14.000
Totale aftivita non correnti 156.654.330 166.348.445 {9.694.115)
Credi Commerciali 38.861.973 45.523.000 (5.661.027)
Crediti perirhposte sul reddito 300.854 2.113.634 (1.303.781)
Altri eredifi comenti 5732373 6.801.360 (1.158.987)
Disponibilita liquide e meza equivalent 28.659.808 12.240.074 16.418.832
Attivita destinate alla vendita - - -
Totale atfivita correnti 75.064.005 66.768.968 8.285.037
Totale attivitd 231.718.336 232.117.414 (1.399.073)
Capitale sociale 5.000.000 1.010.000 3.890.000
Riserva sovrapprezzo 76.010.000 80.000.000 (3.990.000)
Alfre riserve 61.238.958 70.360.658 (8.121.700)
Utile/(perdita) delfesercizio 13.637.619 1.164 459 12473160 -
Totale patrimonio netto . 155.886.577 152635117 3.351.460
Benefici per i dipendent 5.018.850 4271693 748957
Fondi 4350415 5414821 (1.064.408)
Passivith per imposte differite nette 30.127.662 24303589 S B24 073, s,
Totale passivita non correnti 39.496.727 133.990.103
Debiti commerciali 26.901.472 38.599.693 (1
Altri debiti B514.735 7.760226
Debifi per imposte sul reddito 918.825 232275
Passivita finanzarie corrent - .- 7
Totale passivita correnti 36.335.032 46502194  (10.257.161)
Totale passivita 75.831.759 80.582.297 {4.750.538)
Totale patrimonio netto e passivita 231.718.336 233.117.414

{+.399.078)

e -




Conto economico di ltaliaonline S.p.A.

Al 31 dicembre Al 31 dicembre Delta

{(Importi in Euro) 2014 2013
Ricavi 94238237 91.533.009 2706138
Alfti ricavi 1.283.829 740.326 543502
Totale Ricavi 95.523.065 92.273.426 3.249.640
Acquist di materiali e senviz esterni (39.031.472) (44.246 466) 5214984
Alfri costi operativi (2.351.505) (4.340.273) 1.988.767
Costi del personale {21.864.051) (21.984.301) 120.250
Risultato operativo ante ammortamenti e

plusvalenze da realizzo di attivith non correnti 32.276.037 21.702.386  10.573.651
Ammortamenti {10.462.008) (15.204.191) 4.742.183
Svatutazioni : - (2.898.698) 2.898.696
Plusva!enzal(mtnusvalenze) da realizzo di attivita non ) 22 841 (22.841)
comenti -

Risultato operativo 21.814.029 3.622.339 18.191.690
Provent finanzian 42 496 158 980 (116.494)
Oneri finanzari . (137.397) (238.301) 100.905
(Perdite)/Utili su cambi {5.098) (68) {5.010)
Risuftato prima delle imposte 21.714.030 3.54293% 18.171.090
Imposte sul reddiio di esercizio {8.076411) {2.378480) (5.597.931)
Risultato di attivita operativa 13.637.619 1.164.458  12.473.160
Risuliato di ativita destinate alla vendita - - . -
Utile/{perdiita) deifesercizio ' 13.637.619 1164459 12.473.160

-Utile afribuibile alle quote dei soci per azione 0,273 0,023

Conto economico complessivo di italiaoniine S.p.A

Al 31 dicembre Al 31 dicembre

{Impo/ti in Euro) 2014 2013

Utile/{perdita) delf'esercizio 13.637.619 1.164.459

Altre componenti del risultalo complessivo (286.159) 180.705

Totale risultato complessivo 13.351.460 1.345.164

di cui di perfinenza defla Societs 13.351.480 1.345.164
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Rendiconto finanziario di italiaonline S.p.A.

Al 31 dicembre

Al 31 dicembre

(Importi in Euro) 2104 2013
Utile/(perdita) del periodo 13.637.619 1.164.459
Imposte 8076.411 2.378.480
Ammortament 10.462.008 15204191
Svalutazioni attivitd materiali e immateriali - 2.8986 696
Acclo fondi rischi, svalutazione crediti e benefici ai dipendent 3.687.362 3275776
-Accantonamento/Rilascio fond per rischi 1.132.028 1.596.000
-Accantonamento fondo svalutazione crodifi 1.663.000 1 .663;071
-Accantonamento fondi per benefici ai dipendenti 892.334 16.705
Piusvalenze varie - (43.841)
Variazione dei credifi commerciali 3.998.027 . 18297779
-VariaZione delle altre attivita 1.144.987 273376
Variadone dei debiti commerciali (11.698221) (14.677.463)
Variazione delie alire passivita (1.703.832) (8.400.816)
Pagamento benefici aj dipendenti’ (431.536) (106.422)
Ausso di cassa neito generato da attivith operativa 27172725 20.264 515
Investimenti in attivitd maﬁeri.ali, immateriali e partecipazioni {585.694) (11.365.236)
Cessione di atfivitd materiali - 22841
Altivitd destinate alla vendita - 1.201.000
Flusso di cassa netto assorbito da attivita di investimento . (585.694) {10.141.3986)
Variadone debili ed alfre passhita finanzarie - (1.237.113)
VariaZione attivita finanzarie (168.199) -
Rimborsi finanzament . - {30.080.000)
Incasso per credito da conscolidato fiscale (da aZonista precedente) - 4124 523
Dividendi Pagati ' {10.000.000) .
Husso di cassa netto generato da attiviti finanziaria (10.168.189) {27.112.590)
Ausso di cassa complessivo generato nel periodo 16.418.831 (1 6.989.471)
Disponibilita liquide a inizio periodo 12.240.975
Disponibilita ad inizic periodo della societi incorporata Matrix S.p.A. -
Disponibiiita liquide a fine periodo 28.659.806

- pubblicitarie da parte di Seat sulle properties di Italiacnling;
- vendita affraverso la rete commerciale di Seat dei messaggi pubblicitari da diffondere atiraverso le properties
(intemet, posta elettronica, i Prodott”) di I0L.; per messaggio pubblicitario si intende qualsiasi forma di
messaggio realizzato dai clienti e diffuso, aftraverso i Prodotti nellesercizio di un'attivita commerciale,
industriale, artigianale o professionale alio scopo di promuovere if trasferimento di beni mobili o immobili, 1a
prestazione di opere o di servizi oppure la costituzione o il trasferiments di diriti ed cbblighi ;m di éss "
IOL riconosce un contributo per Pattivita di formazione degli agenti Seat su Prodoft{ji !Olr:?_x /




# Rapporti con parti correlate

Con riferimento alle disposizioni contenute nello IAS 24 ed in base al Regolamento Consob n. 17221 del 12 marzo 2010
sono di seguito riepilogati gli effeti economici, patrimoniali e finanziari relativi alle operazioni con parti correlate al 30
settembre 2015 di Seat Pagine Gialle S.p.A..

In data 9 setiembre 2015, Haliaonifine S.p.A. ("lialiacniine”) ha comunicato che si & perfezionato il conferimento in favore
di Italiaonline di tutte e azioni rappre§entative del pacchetto azionario costituito da n. 34.619.965.094 azioni ordinarie di
SEAT Pagine Gialle Sp.A. ("SEAT"), pari a circa il 53,87% del relativo capitale sociale, detenute da Gl Furope
Luxembourg S.a r.l, GoldenTree Asset Management Lux S. rl, GoldenTree SG Partners L.P., GT NM, L.P. e San
Bemardino County Employees' Retirement Association (il "Conferimento™).

Pertanto ltaliaonline & diventata 'azionista di maggiofanza di SEAT Pagine Gialle.

In data 8 ottobre 2015 IAssembiea degli azionisti di Seat ha eletio il nuovo Consiglio di Amministrazione della societd,
sulla base della lista presentata da |OL stessa.

Con lelezione del nuovo Consiglio, si sono realizzati i presupposti giuriici e di fatto per 'esercizio da parte di IOL
dell'atiivita di direzione e coordinamento su SEAT ai sensi degli articoli 2497 e seguenti del codicie civile.

Per effetto di quanto sopra, nei seguenti prospetti sono inclusi i rapporti con ltaliacnline e le sue cormrelate.

Le operazioni poste in essere dalle Societa del Gmppo, ivi incluse quelle infragruppo, e daifla Capogruppo SEAT Pagine
Gialle Sp.A. con parti comelate sono tutte inquadrabili nel’ambito delfordinaria attivita di gestione e sono regolate a
condizioni di mercato o in base a specifiche disposizioni normative. Non si dievano‘operazioni atipiche e/o inusuali,
ovvers in polenziale conflitle d'interesse, '

Per effetto di quanto sopra, nei seguenti prospetti sono inclusi i rapporti con laliaonline e aliri soggetti qualificabili come
correlate. '

Conto economico

Smesi 2015 Controltanti  Controtlate Collegate Altre parti Totale parti
{migliaia 4i euro) correlate {*) correlate
Ricad delle vendile e delle presiazoni 270.320 - 1.158 - - 1158
Alfri ricand & proventl 12.050 - 9.918 - - 0918
Costi per Senid esterni - (186,376} {125) (34.868) - (407) (35 .400)
Costo dal lavoro ' {42.519) - {142) - {3.229) {3.371)
Oneri diversi di gestione (1.084) - (2) - - (2)
Oneri di natura non ricorrente 253.628 - - - {2.000) (2.600)
Proventi finanziari ) 1.189 - 64 - - 64

{*) Armministratori, Sindac, Dirigenti con responsahilith skategiche
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria

al 30.08,2015 Controllanti  Controilate Collegate Aitre parti -Totake parti
{migliaia di euro) correlate () rorrelate
Attivo
Altivita immaieriai con vita utile definita 106293 - 1% - - 15
Credifi commerciai ) 143.317 - 4265 - - 4265
Aftre ativita comrenti - 51.895 183 5773 - - 5.956
Affivita finanzarie correnti Co N 12052 - 11.787 - - - - 11.797
Passivo
Alfre passivita non correnti o 35518 - 745 - 500 1.245
Passivild finanzarie correnti . 45268 - 3.368 - - 3.368
Debiti commerciali 100,215 500 14 549 - 1.446 16495
Debifi per prestazioni da escguire ed alre passivita correnti 102.868 - 72 - 250 _ 322
{*} Amninistratori, Sindaci, Dirigenti con responsabiith sirategiche:
Rendiconto finanziario

st ] g P
-] %M
Settembre  Gontrollante . Controllate Collegate Altre pari | Totale pantpaat
2015 correlate {) correlate

{eurothousand)
Flesso manelario da attivilg d'ssergizo 35.854 192 (18.475) {4.857} (23.457)
Flusso monedaro_da atééla dinvestimento {20.085) - - -
Elusso monekatic da ativith di finanzamento ) {8.682) 5213} - - - (5.213)
Flussc monetarip dn affivits non correnti cessate/destingte ed essere codule - ~ - - ~ -
Fusso monetario dellesarcizio ) 7.287 192 {23,688}

() Asnrvinistratori, Sindaci, Dirigenti con responsabiita strategiche

- {4.857) (28.670)

.,
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p Dichiaraziorie ai sensi dell’articolo 154-bis, comma
secondo, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58

il sottoscritto Andrea Servo, Responsabile della Direzione Amministrazione, Finanza e Conlrollo di Seat Pagine
Gialle S.p.A. e Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contablli sacietar

dichiara

ai sensi dell'art. 154-bis, comma secondo, del decreto legisiativo 24 febbraio 1998, n. 58, sulla base di quanto gli
consta alla luce della posizione ricoperta, in virtl defla deliberazione del Consiglio di Amministrazione della
Sociata del 23 apiile 2015, quale Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contablli societari, che la
Situazione economica e patrimeniale e 30 settembrs 2018 sorrisponds alle risultanze documentall, i librd ed alls
scritture contabil, '

Milano, 10 novembra 2015

il DirigentafPreposto
rea Servo




lo sottoscritta Monica TARDIVO notaio in Torino iscritto al Collegio No-
tarile dei Distretti Riuniti di Torino e Pinerolo dichiaro ¢ certifico essere la
presente fotocopia, riprodotta su quarantadue pagine, conforme al documen-
to esibitomi dall'interessato ed allo stesso restituito.

Torino, 1i otto marzo duemilasedici.




R
e,




Ao YA R 46006 362, i
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PRINCIPALI DEFINIZIONI

I'termini di seguito elencati avranmo il seguente significato nel Documento Tnformativo:

Avenune

Borsa Italiana

Codice di Aatodisciplina

Comitate Amministratori
Indipendenti

Comitato per la
Remunerazione

Conferimento

Consigli di Amministrazione
delle Societa Partecipanti
alla Fasione

Consiglio di
Amministrazione di
Italiaonline

Consiglio di
Amministrazione di Seat

CONSOB

Contratto di Investimento

GL Europe Luxembourg S.3 .1, societa di diritto lussemburghese
con sede in Lussemburgo, 25A, Boulevard Royal, [.-2449,
Granducato di Lussemburgo.

Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in Milano, piazza deghi
Affari 6.

il codice di autodisciplina delle societd quotate predisposto dal
comitato per la corporate governance delle societd quotate,
Promosso da Borsa Italiana.

il comitato degli amministratori indipendenti di Seat istituito
all’interno del Consiglio di Amministrazione di Seat e composto
da Cristina Finocchi Mahne (Presidente), Maria Elena Cappello e
Antonia Cosenz. In data 8 ottobre 2015, il Consiglio di
Amministrazione i Seat ha deliberato di atl:ribuire al Comitato
Controllo e Rischi le funzioni del comitato di amministratori
indipendenti ai sensi e per gli effetti delle disposizioni di cui alla
Procedura Parti Correlate.

il comitato per le nomine € la remunerazione istituito all’interno
del Consiglio di Amministrazione di Seat ¢ composto da Antonia
Cosenz (Presidente), Cristina Finocchi Mahne e Corrado Sciolla.
Il Comitato per la Remunerazione svolge funzioni consultive e
propositive in materia di nomine e di remunerazione in adesione
alle raccomandazioni contenute negli articoli 4, 5 e 6 del Codice
di Autodisciplina.

' I'operazione, perfezionatasi in data 9 settembre 2015, mediénte la

quale Avenue e i Fondi GoldenTree hanno conferito in
Italiaonline le azioni ordinarie Seat dagli stessi detenute
complessivamente pari al 53,87% circa delle azioni ordinarie di
Seat.

congiuntamente, il Consiglio di Amministrazione di Haliaonline e
il Consiglio di Amministrazione di Seat.

lorgano amministrativo di Jtaliaonline nominato aj»/rs'g* !
o

I'organo amministrativo di Seat nominato ai

dell’articolo 17 dello statuto sociale di Ttaliaonline.
dello statuto sociale di Seat, é

la Commissione Nazionale per le Societa e la Bofsa, cog\sedé i
via G.B. Martini 3, Roma.

Vlnvestment Agreement sottoscritto in data 21 maggio 2015 da..
Libero Acquisition, Italizonline, Avenue e i Fondi GoIdenTrce
avente a oggetto I'integrazione fra Italiaonline e Seat.




Data del Documento
Informativo

Documento Informativo

Documento Informative sul
Piano di Stock Option

Esperto Comune

Fondi GoldenTree

Fusione o Operazione

Giormo di Borsa Aperta

GoldenTree Asset
Mapagement Lux

GoldenTree SG

Gruppo Seat

GTNM

Ttaliaonline o Societa
Incorperanda

JRAS SAsiiaataais in. D20

la data di pubblicazione del Documento Informativo.

il presente documento informativo relativo a operazione di
maggiore rilevanza tra parti correlate.

il documento informativo relativo al piano di compensi basato
sull’attribuzione di  azioni ordinarie Seat  sottoposto
all’approvazione dell’assemblea dei soci di Seat, redatto ai sensi
dell’articolo 84-bis del Regolamento Emittenti ed in coerenza con
le indicazioni contenute nello Schema 7 dell’Allegato 3A del
medesimo Regolamento Emittenti.

PricewaterhouseCoopers S.p.A., con sede in Milano, Via Monte
Rosa n. 91, in qualitd di esperto ai sensi dell’articolo 2501-sexies

del Codice Civile, designaio dal Tribunale di Toriho con
nrovvedimento n. 3566/2015 dell’11 novembre 2015,

ULl LA AL LAY LU

congiuntamente, GoldenTree  Assst

: Management  Lux,
GoldenTree SG, GT NM e San Bernardino. : ’

la fusione inversa per incorporazione di Italiaonline in Seat, sulla
base del Progetto di Fusione approvato dai Consigli di
Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione in data 20
gemmaio 2016, le cui principali caratteristiche sono descritte al
Paragrafo 2.1.2 del Documento Informativo.

indica ciascun giorno che sia un giomo lavorativo secondo il
calendario di Borsa [taliana di volta in volta vigente.

GoldenTree Asset Management Lux S.4 r.l, una societa di diritto
lussemburghese con sede in Lussemburgo, 26, Boulevard Royal,
L-2449, Granducato di Lussemburgo.

GoldenTree SG Pariners L.P., una societd costituita al sensi
dell’ordinamento delio Stato del Delaware (Stati Uniti d’ America)
con sede in New York, 300 Park Avenue, 20® Floor, New York,
NY 10022, Stati Uniti &’ America.

Seat ¢ le societd dalla stessa controllate o soggette a comune
controlio.

GT NM L.P., una societd costituita ai sensi dell’ordinamento dello
Stato del Delaware (Stati Uniti d’ America) con sede in New York,
300 Park Avenue, 20™ Floor, New York, NY 10022, Stati Uniti
d’ America.

Italiaonline S.p.A., con sede legale in Assago (Milano), Via Del
Bosco Rinnovato 8, Palazzo U4 - Milanofiori Nord, capitale
sociale interamente versato pari a Furo 7.558.413,40, Registro
delle Imprese di Milano, codice fiscale e partita IVA n
11352961004.



Libero Acquisition

Mercato Telematico
Azionario o MTA

Nuove Azioni

Offerta I;ubblica di Acquisto

Piano di Ifaliaoniine

Piano di Seat

Procedura Parti Correlaté

Progetto ¢t Fusione

| Rapporto di Cambio

Regolamento Emittenti

Regolamento Parti Correlate

Libero Acquisition 8.3 r.l., societa di diritto lussemburghese con
sede in Lussemburgo, 1, Boulevard de Ila Foire, L-1528§,
Granducato di Lussemburgo.

il Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa

Italiana.

le n. 50.479.717.236 nuove azioni ordinarie Seat prive di
indicazione del valore nominale, da assegnare ai soci di
Italiaonline in sede di concambio ai fini della Fusione, senza un
corrispondente aumento del capitale sociale di Seat, per tener
conto del valore del capitale economico di Haliaonline.

Pofferta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria promossa da
Italiaonline, di concerto con Libero Acquisition, Avenue e i Fondi
GoldenTree, avente a oggetto n. 29.347.660.245 azioni ordinarie
di Seat, pari al 45,66% circa delle azioni ordinarie di Seat alla data
di promozione dell’Offerta Pubblica di Acquisto, ai sensi e per gli
effetti degli articoli 102, 106 comma 1 ¢ 109 TUF, nonché delle
applicabili disposizioni di attuazione contenute nel Regolamento
Emittenti. '

il piano di assegnazione di diritti di acquisto di azioni Italiaonline
approvato dal Consiglio di Amministrazione di Italiaonline in data
15 dicembre 2014 ¢ composto dal “Piano di Stock Option 2014
2016 di ltaliaonline” ¢ dal “Piano di Stock Option 2016 — 2018 di
Italiconiine”.

il “Piano di Stock Option 2016 — 2018 di Seat” adottato dal
Consiglio di Amministrazione di Seat in data 20 gennaio 2016.

la procedura in materia di operazioni con parti correlate in

_ applicazione del Regolamento Parti Correlate, adottata dal

Consiglio di Amministrazione di Seat nel dicembre 2010.

il progetto di fusione ex articoli 2501-bis, comma 2, e 2501-ter del
Codice Civile relativo alla Fusione approvato dai Consigli di
Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione in data 20
gennaio 2016, '

il rapporto di cambio in base al quale si

all’assegnazione delle azioni ordinaric della Sociefd In
agli azionisti di Ytaliaonline, pari a n. 1.350 azioni ordi
aventi data di godimento identica a quella delle
Seat in circolazione alla data di efficacia della Fusidnk, 1 _ .
1 azjone Italiaonline. ’ AT

W

a
il regolamento recante disposizioni in materia di emittenti

approvato con delibera CONSOB 14 maggio 1999, n. 11971?““"‘{"“

come successivamente modificato ¢ integrato.

il regolamento recante disposizioni in materia di operazioni con
parti correlate approvato con delibera CONSOB 12 marzo 2010
n. 17221, come successivamente modificato e integrato. .

(=

2




San Bernardino

Seat o Societa Incorporante

Societi Partecipanti alla -
Fusione

Societha Risultante dalla
Fustone

Testo Unico dﬁ;lla Finanza o
TUF

Warrant 2014-2016

San Bernardino County Employees Retirement Association, un
fondo pensione pubblico costituito ai sensi dell’ ordinamento dello
Stato della California (Stati Uniti d’America) con sede in San
Bernardino, 348 W. Hospitality Lane, Third Floor, 20® Floor,
California, 92415-0014, Stati Uniti &’ America.

Seat Pagine Gialle S.p.A., societa di dirifto italiano con sede
legale in Torino, Corso Mortara 22, capitale sociale interamente
versato pari a Eurc 20.000.000,00, Registro delle Imprese di
Torino, codice fiscale e partita IVA n. 03970540963,

congiuniamente Seat e Italiacnline.

la Societa Incorporante alla data di efficacia della Fusione.

il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato e integrato.

in. 3.391.431.376 warrant emessi da Seat in data 22 dicembre

2014 {codice ISIN: IT0005070286),



PREMESSA

II Documento Informativo & stato predisposto da Seat, ai sensi dell’articolo 5 del Regolamento Parti
Correlate, al fine di fornire al pubblico le informazioni richieste dallo Schema di cui all’ Allegato 4 del
Regolamento Parti Correlate in merito alla fusione per incorporazione di Italiaonlinie in Seat, che il
consiglio di amministrazione di Seat in data 20 gennaio 2016 ha approvato ¢ deliberato di sottoporre
all’approvazione dell’assemblea straordinaria convocata in data 8 marzo 2016. '

La Fusione costituisce if completamento della pitt ampia operazione promossa da Libero Acquisition,
in qualita di azionista di controllo di Italiaonline, Avenue ¢ i Fondi GoldenTree, in qualitd di azionisti
di riferimento di Seat, di integrazione tra le Societd Partecipanti alla Fusione.” In particolare,
Pintegrazione ha I’obiettivo di creare un operatore leader nel mercato italiano del digital advertising
per grandi account e dei servizi di marketing locale per le piccole e medie imprese, in grado di offrire
visibilitd sul web (realizzazione di siti internet ¢ mobile, attivit inerenti il posizionamento e la
gestione di campagne pubblicitarie sui motori di ricerca, servizi di e-commerce, gestione della
presenza sui social network), oltre che sui mezzi tradizionali cartacei e telefonici ¢ su quelli di terzi,
come annunciato al mercato da Seat e Italiaonline in data 23 ottobre 2015.

In considerazione del rapporto di controllo che lega la Societa Incorporanda alla Societa Incorporante
¢ della significativitd della Fusione, questa costituisce per Seat un’operazione tra parti correlate di
“maggiore rilevanza” ai sensi del Regolamento Parti Correlate e della Procedura Parti Correlate (¢fr. il
Paragrafo 2.5 del Documento Informativo).

In conseguenza del ricorso all’indebitamento finanziario contratto da ltaliaonline per il parziale
pagamento del corrispettivo delie azioni ordinarie Seat apportate all’Offerta Pubblica di Acquisto, la
Fusione si qualifica come “fusione a seguito di acquisizione con indebitamento” ai sensi dell’articolo
2501-bis dei Codice Civile (¢fr. il Paragrafo 2.1.2 del Documento Informativo).

L’ulteriore documentazione prevista dalla hormativa applicabile in relazione alla Fusione sard messa a
disposizione degli azionisti di Seat nei modi e nei termini previsti ai sensi di legge e regolamento.




1. AVVERTENZE
11 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivanti dalla Fusione

Alla Data de! Documento Informativo, Italiaonline detiene n. 51.558.863.664 azioni ordinarie Seat,
rappresentative dell’80,23% circa del capitale sociale rappresentato da azioni ordinarie di Seat. La
Societd ‘Incorporanda esercita, pertanto, il controlio di diritto sulla Societa Incorporante ai sensi
dell’articolo 93 del TUF. '

Inoltre, Italiaonline esercita su Seat attivitd di direzione e coordinamento ai sensi e per gli effetti
dell’articolo 2497 del Codice Civile. -

I componenti del Consiglio di Amministrazione di Italiaonline in carica alla Data del Documento
Informativo sono: Khaled Galal Guirguis Bishara (Presidente), Antonio Converti {Amministratore
Delegato), Sophie Sursock, David Eckert ¢ Corrade Sciolla. Ii Congiglio di Amministrazione di
Italiaonline in carica alla Data del Documento Informativo & stato nominato dali’assemblea dei soci
della Societa Incorporanda in data 9 settembre 2015.

I componenti del Consiglio di Amministrazione di Seat in carica alla Data del Documento
Informativo sono: Khaled Galal Guirguis Bishara (Presidente), Antonio Converti {Amministratore
Delegato), David Eckert (Vice Presidente), Sophie Sursock, Onsi Naguib Sawiris, Corrado Sciolla
' {indipendente), Maria Elena Cappello (indipendente), Cristina Finocchi Mahne {(indipendente) e
Antonia Cosenz (indipendente). I Consiglio di Amministrazione di Seat in carica alla Data del
Documento Informativo & stato nominato dali’assemblea dei soci della Societd Incorporante in data 8
ottobre 2015, ad eccezione del consigliere Antonia . Cosenz, cooptata dal Consiglic di
Amministrazione di Seat in data 10 novembre 2015, previa valutazione della sussistenza dei requisiti
di indipendenza, a seguito deile dimissioni dei consigliere Cristina Moliis in data 6 novembre 2015.

Tutti i membri del Consiglio di Amministrézione di Seat nominati dali’assemblea dei soci della
Societa Incorporanda in data 8 ottobre 2015 sono stati tratti dalla lista di candidati presentata da
Italiaonline,

Pertanto, ciascuno dei membri del Consiglio di Amministrazione di Italiaonline riveste
contemporaneamente la carica di membro del Consiglio di Amministrazione di Seat. In particolare:

- Khaled Galal Guirguis Bishara riveste contemporaneamente la carica di presidente dei
Consigli di Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione;

- Anfonjo Converti riveste contemporaneamente la carica di amministratore delegato di
entrambe le Societd Partecipanti alla Fusione;

- Dayid Eckert riveste contemporancamente la carica di membro del Consiglio di
Amministrazione di Italiaonline e di vice presidente del Consiglio di Amministrazione di
Seat; e

- Sophie Sursock e Corrado Sciolla rivestono contemporaneamente la carica di membri dei
Consigli di Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione.

Ai sensi del piano di.assegnazione di diritti di acquisto di azioni FHaliaonline- (ii “Piano di
Italiaonline™), nel 2015 sono stati assegnati ad Antonio Converti e alcuni dirigenti della Societa
Incorporanda n. 1.073.000 diritti di acquisto di azioni di Ialiaonline, relativi alla prima tranche del
Piano di Italiaonline, che potranno essere esercitati trascorsi 3 anni dalla data di assegnazione (i.e. dal
1’7 dicembre 2017) al verificarsi di alcune condizioni. In data 20 gennaio 2016, il Congiglio di
Amministrazione di Seat ha deliberato di proporre all’assemblea di adottare il Piano di Italiaonline,
subordinandone Defficacia a quella della Fusione, apportandovi le modifiche necessarie e/od
opportune al {ine di adeguarlo al dettato del Codice di Autodisciplina e incrementandene il numero di
azioni postevi a servizio. Subordinatamente all’efficacia della Fusione, Vesercizio dei diritti di
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acquisto di cui alla prima tranche del Piano di Italiaonline comporterd Pacquisto di azioni ordinarie
della Societd Risultante dalla Fusione, da parte dei beneficiari del medesimo piano. Per maggiori
informazioni sul Piano di ltaliaonline, cfr. il Paragrafo 2.2 del Documento Informativo nonché il
Documento Informativo sul Piano di Stock Option che sard messo a disposizione del pubblico nei
modi e nei termini di legge e regolamento.




2
2.1
2.L1

INFORMAZJIONI RELATIVE ALE’OPERAZIONE
Descrizione delle caratteristiche, modalita, termini e condizioni dell’ Operazione

I contesto in cui si inserisce la Fusione

La Fusione ha I"obiettivo di creare un operatore leader nel mercato italiano del digital advertising per
grandi account ¢ dei servizi di marketing Jocale per le piccole e medie imprese, in grado di offrire
visibilitd sul web (realizzazione di siti internet e mobile, attivitd inerenti il posizionamento e la
gestione di campagne pubblicitarie sui motori di ricerca, servizi di e-commerce, gestione della
presenza sui social network), oltre che sui mezzi tradizionali cartacei ¢ telefonici e su quelli di terzi,
come annunciato al mercato da Seat e Ttaliaonline in data 23 ottobre 2015, \

Le principali fasi che compongono I’operazione di integrazione tra ltaliaonline & Seat sono indicate di

seguito:

i

ii.

iit.

iV:’

In data 21 maggio 2015, Italiaonline, Libero Acquisition, in qualitd di azionista di controllo di
Italiacnline, Avenue ¢ i Fondi GoldenTree, in qualita di azionisti di riferimento di Seat, hanno
sottoscritte un accordo d’investimento avente a oggetto ’integrazione fra Italiaonline e Seat,
con |’ obiettivo di creare un operatore leader nel mercato italiano della pubblicita digitale;

in esecuzione di tale accordo di investimento, in data 9 settembre 2015, Avenue e i Fondi
GoldenTree hanno conferito in Italiaonline e azioni Seat da questi detenute attraverso fondi
gestitl, pari a circa il 53,87% delle azioni ordinarie Seat (le “Azioni Conferite”), a un valore
per azione pari a Euro (1,0039 (il “Conferimento™). A fronte del Conferimento, Ttaliaonline ha
¢ assegnando ad Avenue e ai Fondi GoldenTree un numero di azioni corrispondenti,
rispettivamente, a circa il 15,61% e il 18,24% del totale delie azioni di Italiaonline. Per effetto
del Conferimento, Libero, Avenue e i Fondi GoldenTree sono risultati deteners,
rispettivamente, circa il 66,15%, il 15,61%, e il 18,24% di Italiaonline che, a sua volia, ¢
risultata in possesso di circa il 54,34% delle azioni ordinarie Seat (pari alla somma delle
Azioni Conferite e delle n. 299.990.000 azioni ordinarie Seat che [taliaonline gid deteneva
alla data del Conferimento a seguito di acquisti effettuati nel mese di luglio 20135), diventando
il muovo azionista di controllo di Seat. Libero Acquisition, Avenue e { Fondi GoldenTree sono
parti di un patto parasociale per disciplinare la corporate governance di Italiaonline e Seat,
avente una durata di 3 anni decorrenti dalla data del 9 settembre 2015, il cui estratto & stato
pubblicato ai sensi e nei termini di cui allarticolo 122 del TUF (a disposizione sul sito
internet www.seat.it — sezione “Investor & Governance™), '

a seguito dell’efficacia del Conferimento in data 9 settembre 2015, Italiaonline, anche per
conto di, e di concerto con, Libero, Avenue ¢ dei Fondi GoldenTree, ha promosso P'Offerta
Pubblica di Acquisto al prezzo per azione di Euro 0,0039 (cum dividendo), pari al prezzo
riconosciuto da Italiaonline per ’acquisto delle Azioni Conferite;

in data 8 ottobre 2015, 1’assemblea dei soci di Seat ba revocato il Consiglio di

. Amministrazione di Seat a tale data in carica e nominato un nuovo Consiglio di

Amministrazione di Seat composto da 9 membr, tutti tratti dalla lista di candidati presentata

" da Italiaonline;

in data 23 ottobre 2015, in pendenza dell’Offerta Pubblica di Acquisto, Seat e Ttaliaonline
hanno comunicato al mercato (¢fr. il comunicaio stampa del 23 ottobre 20135, a disposizione
sul sito inierner www.seat.it — sezione “Press — Comunicati Stampa— 20157 di prevedere (i)
I’approvazione del Progetto di Fusione da parte dei Consigli di Amministrazione delle Societa
Partecipanti alla Fusione entro il primo trimestre del 2016 e (ii) il perfezionamento della
Fusione eniro il primo semestre del 2016, subordinatamente all’approvazione del Progetto di
Fusione anche da parte delle assemblee straordinarie di Haliaonline e Seat;
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vi.

Vii.

212

in data 6 novembre 2015, I’Offerta Pubblica di Acquisto si ¢ conclusa con I'adesione di n.
16.638.908.570 azioni Seat (ivi incluse Ie adesioni pervenuie durante il periodo di riapertura
dei termini ex articolo 40-bis del Regolamento Emittenti), pari al 25,89% circa del capitale
sociale, per un controvalore complessivo (calcolato in base al corrispettivo di Euro 0,003% per
azione) pari a Euro 64.891.743,46. Pertanto, ad esito dell’Offerta Pubblica di Acquisto,

Italiaonline & risultata essere in possesso di complessive n. 51.558.863.664 azioni ordinarie

Seat, pari all’80,23% circa del capitale sociale ordinario di Seat (¢fr. il comunicaic stampa del
9 novembre 2015, a disposizione sul sito imternet www.italiconline.it - sezione “Press areq —
Comunicat’); e

‘in data 20 gennaio 2016, i Consigli di Amministrazione delle Societa Partecipanti alla

Fusione hanno concordato di proporme I’approvazione della Fusione alle rispettive assemblee
straordinarie degli azionisti secondo i termini e le condizioni del Progetto di Fusione.

Inquadramento giuridico della Fusione

Natura inversa della Fusione

L’Operazione sottoposta all’esame e approvazione delle assemblee straordinarie degli azionisti delle
Societa Partecipanti alla Fusione & la fusione (c.d. inversa) per incorporazione di Italiaonline in Seat.

La Fusione determinerd pertanto 1assunzione da parte di Seat in tutti i diritfi e gli obblighi di
Italiaonline, proseguendo in tutti i rapporti di quest’ultima, anche processuali, anteriori alla Fusione.

Natura di operazione di leveraged buy-out

In conseguenza del ricorso all’indebitamento finanziario confratto da Ifaliaonline per il parziale
pagamento del corrispettivo delle azioni apportate aii’Offerta Pubblica di Acquisto, si ritiene
opportuno applicare in via meramente prudenziale ’articolo 2501-bis del Codice Civile. Pertanto, i
Consigli di Amministrazione delle Societd Partecipanti alla Fusione:

al sensi degli articoli 2501-bis, comma 2, e 2501-ter del Codice Civile, hanno indicato nel
Progetio di Fusione le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni
della Societd Risultante dalla Fusione;

ai sensi degli articoli 2501-bis, comma 4, ¢ 2501-sexies, comma 4, del Codice Civile, hanno
richiesto congiuntamente ¢ ottenuto dal Tribunale di Torino la nomina di un Esperto Comime,
con il compito, inter alia, di attestare nella propria reldzjone la ragionevolezza delle
indicazioni contenute nel Progetto di Fusione circa le risorse finanziarie previste per_il
soddisfacimento delle obbligazioni della Societd Risultante dalla Fast T
provvedimento n. 3566/2015 dell’T1 novembre 2015, il Tribunale di Toring

Esperto Comune la societa PricewaterhouseCoopers S.p.A. Larelazione dell’BspEith

sard messa a disposizione del pubblico nel rispetto della normativa applicabile;

ai sensi dellarticolo 2501-bis, comma 5, del Codice Civile, hanng™elBeat
PricewaterhouseCoopers S.p.A., societd di revisione incaricata della revisione Eeé;;_ﬂe«.dei\ €Oy
della Societa Incorporante, di rilasciare Ia propria relazione da allegare al Progetto di Fusione, g
In data 19 gennaio 2016, PricewaterhouseCoopers S.p.A. ha rilasciato la suddetta rélazitings o
acclusa al Progetto di Fusione; e ' : ‘ T

al sensi degli articoli 2501-bis, comma 3, & 2501-quinguies del Codice Civile, metteranno a
disposizione del pubblico nei modi ¢ nei termini di legge e di regolamento una relazione,
indicando le ragioni che giustificano I’Operazione, includendovi un piano €Conomico ¢
finanziario indicante la fonte delle risorse finanziarie e la descrizione degli obiettivi che si T
intendono raggiungere. o R




Per una descrizione dei principali termini ¢ condizioni del contratto di finanziamento sottoscritto dalla
Societa Incorporanda per far fronte, in parte, al pagamento del corrispettivo dell’Offerta Pubblica di
Acquisto, si rinvia al documento relativo all’Offerta Pubblica di Acquisto, a disposizione sul sito
internet www.seat.it.

2.1.3  Natura di operazione significativa ex articolo 70 del Regolamento Emittenti - esenzione

In considerazione di quanto previsto all’articolo 70 del Regolamento Emittenti e dei criteri generali
per valutare la significativitd di operazioni di fusione di cui all’Allegato 3B del Regolamento
Emittenti medesimo, la Fusione configura un’operazione “significativa™ ai sensi e per gli effetti
dell’articolo 70 del Regolamento Emittenti.

Tuttavia, si segnala che Seat si & avvalsa della facolta prevista dall’articolo 70, comma 8, del
Regolamento Emittenti di derogare dall’obbligo di pubblicazione di un documento informative
relativo alla Fusione di cui all’articolo 70, comma 6, del Regolamento Emittenti, come da informativa
resa al mercato in data | febbraio 2013.

214 Modalitd e termini della Fusione

Rapporto di cambic

Al sensi e per gli effetti dell’articolo 2501-quater, comma 2, del Codiceé Civile, i Consigli di
Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione del 20 gennaio 2016 hanno deliberato di
effettuare la Fusione sulla base delle situazioni patrimoniali delle Societad Partecipanti alla Fusione
riferite alla data del 30 settembre 2015 e, segnatamente, delle relazioni finanziarie civilistiche relative
at primi nove mesi del 2015, approvate dai Consigli di Amministrazione delle Societd Partecipanti
alla Fusione in data 10 novembre 2015,

In data 20 gennaio 2016, i Consigli di Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione — nel
caso di Seat dopo aver preso atto del motivato parere favorevole del Comitato Amministratori
Indlpendentl — hanno approvato il Rapporto di Cambio in base al quale si procederda alla
assegnazione delle azioni della Societd Incorporante. Detto rapporto & stato determinato dai Consigli
di Amministrazione delle Societa Partecipanti alla Fusione, anche sulla base delle valutazioni espresse
daj rispettivi advisor finanziari, nella misura di:

0. 1.350 azioni ordinarie Seat, aventi data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie Seat
in circolazione alia data di efficacia della Fusione, per ogni n. 1 azione Italiaonline.

Non sono previsti conguagli in denaro.

Ai fini del parziale soddisfacimento de! Rapporto di Cambio, Seat delibererd I’emissione di nuove
.azioni ordinarie da assegnare agli azionisti di Italiaonline senza procedere ad aumentare il proprio
capitale. Per maggior informazioni, si rinvia al Progetto di Fusione, accluso al Documento
Infoimativo quale Allegato B ¢ alla relazione redatta dal Consighio di Amministrazione di Seat ai
‘sensi degli articoli 2501-bis ¢ 2501- ~guinguies del Codice Civile, messa a disposizione del pubblico
nei modi e nei termini di legge ¢ regolamento.

Per uma breve descrizione delle metodologie di vahdazione utilizzate dal Consiglio di
~Amministrazione di Seat ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio, nonché dei criteri di
selezione e applicazione delle suddetic metodologie, cf. il Paragrafo 2.4 del Documento Informativo.

Per maggiori dettagli si rinvia al contenuto della fairness opinion in merito alla congruitd del
Rapporto di Cambio emessa da Equita SIM S.p.A., acclusa al Documento Informativo sub Allegato
A, nonché alla relazione redatta dal Consiglio di Amministrazione di Seat ai sensi degli articoli 2501-
bis e 2501-quinguies del Codice Civile, che sard messa a disposizione del pubblico nei modi e nei
termini di legge e regolamento.
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Inoltre, come indicato nel Paragrafo 2.1.2 del Documento Informativo, in conseguenza del ricorso
all’indebitamento finanziario contratto da Italiaonline per il parziale pagamento del corrispettivo
dell’Offerta Pubblica di Acquisto, trova applicazione "articolo 2501-bis del Codice Civile. Pertanto,
ex articolo 2501-bis, comma 4, del Codice Civile Ia relazione dell’Esperto Comune, oltre alla
congruita del Rapporto di Cambjo, dovra attestare anche la ragionevolezza delle indicazioni contenute
nel Progetto di Fusione in merito alle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle
obbligazioni della Societd Risultante dalla Fusione. Tale relazione sard messa a disposizione del
pubblico nel rispetto della normativa applicabile.

Modifiche dello statuto sociale di Seat

In occasione della delibera di approvazione della Fusione, ’assemblea dei soci di Seat sard chiamata
a: '

(i) deliberare 1’emissione di massime n. 50.479.717.236 nuove azioni ordinarie Seat prive di
indicazione del valore nominale (le “Nuove Azioni™), senza un corrispondente aumento del
capitale sociale, da consegnmare ai soci di Tialiaomline a parziale soddisfacimento del
concambio;

(i) approvate le deleghe, sospensivamente condizionate all’efficacia della Fusione. al Consiglio
di Amministrazione ad aumentare il capitale sociale ai sensi dell’articolo 2443 del Codice
* Civile. Le deleghe hanno a oggetto: () uno o pid aumenti di capitale con esclusione del
diritto di opzione da porre a servizio del Piano di Seat, acquisito per effetto della Fusione, e
(b} uno o piti aumenti del capitale sociale, a pagamento e in via scindibile, da esercitarsi entro
la data del 9 settembre 2018 e per un numero di azioni ordinarie non superiore al 10% del
numero di azioni ordinarie complessivamente in circolazione alla data di eventuale esercizio
della delega e comunque per massime 11.474.733.937 azioni erdinarie, con esclusione del

diritto d’opzione: '

D ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, primo periodo, del Codice Civile, mediante
conferimento di beni in natura, al fine di consentire di procedere in maniera rapida e
opportunistica al perfezionamento di acquisizioni strategiche; e/o

() ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, secondo periodo, del Codice Civile, al fine di .
consentire I'allargamento della compagine sociale a investitori istituzionali efo a
partner, industriali /o finanziari che il Consiglio di Amministrazione di Seat ritenga
strategici per ['attivita della Societa Jncorperante ¢ — ove necessario — 1’eventuale
incremento del flottante ¢ dunque della liquidita delle azioni ofdinarie Seat; e

(iii)  approvare alcune modifiche allo statuto di Seat che entrerd in vigore alla data di efficacia
della Fusione, quale statuto della Societd Risultante dalla Fusione. In particolare, lo statuto e
risultera modificato per riflettere (a) I’instaurazione di una sede secondaria, (b) Js i T
all’oggetto sociale volte ad esemplificare Ie modalit attraverso le quali la Societ
dalla Fusione potrd svolgere la propria attivitd e (¢} il nuovo numero delle az
dell’emissione delie Nuove Azioni.

Per maggiori informazioni, si rinvia al Progetto di Fusione, accluso al Documento Infofgnquﬁle

Allegato B, e alle relazioni illustrative redatte dal Consighio di Amministrazione di Seat 4 TS
articoli 2501-bis e 2501-quinquies del Codice Civile nonché dell’articolo 125-ter del TUF

dell”Allegato 3A del Regolamento Emittenti, messe a disposizione del pubblico nei modi e neitermini; <
di legge e regolamento. -

Modalita di assegnazione delle azioni ordinarie Seat

 In conseguenza dell’efficacia della Fusione, futte le azioni Ttaliaonline verranno annullate e
concambiate con azioni ordinaric Seat secondo il Rapporto di Cambio di n. 1.350 azioni ordinarie
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Seat, aventi data di godimenio identica a quelia delle azioni ordinaric Seat in circolazione alla data di
efficacia della Fusione, per n. 1 azione [taliaonline. '

Il concambio azionario fra azioni Seat e azioni Italiaonline sard eseguito senza aumento del capitale
sociale di Seat, mediante assegnazione agli azionisti di taliaonline delle:

- n. 51.558.863.664 azioni ordinarie Seat prive di indicazione del valore nominale, pari
all’80,23%  del capitale sociale, possedute da Ialiaonline alla Data del Documento
Informativo. Tali azioni saranno riassegnate ai soci di Italiaonline in modo che risultino
tipartite proporzionalmente alle partecipazioni da questi possedute in Italiaonline;

- - 1.50.479.717.236 Nuove Azioni Seat emesse e concambiate in applicazione del Rapporto di
Cambio per tener conto del valore del capitale economico di Italiaonline. '

Inoltre, alla Data del Documento Informativo Italiaonline non detiene azioni proprie ¢ provvedera ad
annullare senza concambio quelle che dovesse eventualmente detenere alla data di perfezionamento
della Fusione.

Le azioni ordinarie Seat assegnate in concambio saranno quotate sul Mercato Telematico Azionario al
pari delle azioni ordinarie della medesima Societd Incorporante gia in circolazione, nonché soggette
alla gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione ai sensi di legge.

Nessun onere verra posto a carico degli azionisti per le operazioni di concambio.

Si provvederd a mettere a disposizione degli aziomisti un servizio per consentire di arrotondare
all’'unita immediatamente inferiore o superiore il numero di azioni spettanti in applicazione del
~ Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o commissioni. In alternativa potranno essere

attivate modalita diverse per assicurare la complessiva quadratura dell'operazione.

Le azioni della Societa Incorporante assegnate per servire il concambio saranno messe a disposizione

. degli azionisti della Societd Incorporanda a partire dalla data di efficacia della Fusione, ove si tratfi di
Giorno di Borsa Aperta, o dal primo Giorno di Borsa Aperta successivo. Tale data sara resa nota nelle
forme di legge. Contestualmente ¢ con le stesse modalitd saranno altresi fornite eventuali ulteriori
informazjoni sulle modalita di attribuzione.

Data di godimento delfe azioni ordinarie Seat assegnate in concambio

Le azioni ordinarie della Societd Incorporante che verranno emesse e assegnate in concambio agli
azionisti della Societa Incorporanda avranno data di godimento identica a quella delle azioni ordinarie
Seat in circolazione alla data di efficacia della Fusione e attribuiranno ai loro titolari diritti equivalenti

. a quelli spettanti ai titolari defle azioni ordinarie della Societhd Incorporante in circolazione al
momento deli*assegnazione.

Insussistenza dei presupposti per "esercizio del diritto di recesso da parte degli azionisti di Seat

. 'La deliberazione di approvazione della Fusione da parte dell’assemblea straordinaria di Seat e delie
- "jfeléﬁve modifiche statutarie non daranno diritto di recesso ai soci Seat che non abbiano concorso
all’adozione della medesima deliberazione in quanto non si verificherd alcuna modifica delfa clausola
statutaria dell’oggetto socialc tale da integrare un cambiamento significativo dell’attivitd di Seat.

Azioni di risparmio

La Fusione non sara sottoposta all’approvazione degli azionisti di risparmio Seat in quanto la sua
efficacia non comporta alcun pregiudizio a carico di questi ultimi. In particolare, il privilegio
riconosciuto dallo statuto di Seat ai possessori di azioni di risparmio non subisce alcuna modifica in
conseguenza della Fusione poiché espresso in termini assoluti e non in percentuale rispetto al numero
di azioni ordinarie. Inoltre la diluizione delle azioni di risparmio rispetto alle azioni ordinarie, che &
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conseguenza naturale della Fusione, non comporta alcuna modifica del privilegio né del valore
economico delle azioni di risparmio.

Condizioni cui & subordinato il perfezionamento delia Fusione

1 péffezionamento dell’operazione di Fusione & subordinato, oltre che all’approvazione della stessa
da parte delle assemblee straordinarie delle Societd Partecipanti alla Fusione, al verificarsi delle
seguenti condizioni:

() la mancata formulazione di un parere contrario dell’Esperto Comune circa la congruita del
Rapporto di Cambio ai sensi dell*articolo 2501-bis, comma 4, del Codice Civile;

(b) Tottenimento dell’attestazione dell’Esperto Comune, ai sensi e per gli effetti dell’articolo
- 2501-bis, comma 4, del Codice Civile, circa la ragionevolezza delle indicazioni contenute del
Progetto di Fusione sulle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni

della Societa Risultante dalla Fusione; e

o~
2

il mancato verificarsi — ovvero in caso di mancato avveramento della presente condizione, la
mancata rinuncia alla stessa da parte dei Consigli di Amministrazione delle Societa
Partecipanti alla Fusione — entro la data di stipula delP’afto di Tusione, di sttuazioni o
circostanze straordinarie di qualsiasi natura non ragionevolmente prevedibili alia data del
Progetto di Fusione che, alla luce delle situazioni contabili prese in considerazione per la
deferminazione del Rapporto di Cambio, incidano o siano suscettibili di incidere
negativamente in misura sostanziale su una o entrambe le Societd Partecipanti alla Fusione e
sulle rispettive situazioni patrimoniali, economiche o finanziarie, o sul rispettivo andamento
economico o finanziario, o sulle rispettive prospettive future, e sempreché gli effetti previsti
non siano determinati da una variazione anche rilevante e sostanziale dei corsi di borsa delle
azioni Seat.

Warrant 2014-2016

In data 4 marzo 2014, I’assemblea straordinaria di Seat ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento, in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441, commi 5
e 6, del Codice Civile, per un importo massimo complessivo di Euro 100.000,00, riferito al solo
valore nominale (cui si aggiungerd il sovrapprezzo che risulterd dovuto), da liberarsi anche in pit
tranches, mediante emissione di complessive massime n. 3.391.431.376 azioni ordinarie aventi le
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione (delegando il Consiglio di
Amministrazione di Seat a determinare Iimporto del prezzo di sottoscriziene), destinate — e e——"
esclusivamente e irrevocabilmente al servizio dei Warrant 2014-2016. s

Mercato Telematico Azionario e in regime di dematerializzazione ai se
TUF.

I Warrant 2014-2016 attribuiscono il diritto ai rispettivi portatori di sottosdeiyel 4z10M1 01
Seat, nel rapporto di n. 1 azione ordinaria Seat per n. 1 Warrant 2014-2016, a decoriere-dal 29 genna
2016 e fino al 29 aprile 2016 a un prezzo di sottoscrizione pari a Euro 0,0045 per azjone ord1:[]&1;2::”1’3,> '
fatte salve le modifiche al periodo di esercizio, prezzo di sottoscrizione e rapportd-di-canibio
disciplin