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L'Assemblea Straordinaria di Linkem Retail S.r.l. è convocata per il giorno 26 aprile 2022, in 
unica convocazione, con il seguente punto all'ordine del giorno: 

Ordine del Giorno 

1. Fusione per incorporazione di Linkem Retail S.r.l. in Tiscali S.p.A. ai sensi dell'art. 2501-
ter del Codice Civile. Deliberazioni inerenti e conseguenti. 
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Fusione per incorporazione di Linkem Retail S.r.l. in Tiscali S.p.A. ai sensi dell'art. 2501-
ter del Codice Civile. Deliberazioni inerenti e conseguenti. 

Signori Azionisti, 

siete stati convocati in Assemblea straordinaria per discutere e deliberare in merito alla proposta 
di fusione per incorporazione di Linkem Retail S.r.l. ("Linkem Retail" ovvero la "Società 
lncorporanda") - società di nuova costituzione conferitaria del ramo retail di Linkem S.p.A. 
("Linkem") - in Tiscali ai sensi dell'art. 2501-ter del Codice Civile (la "Fusione" o !"'Operazione") 
con conseguente aumento del capitale sociale di Tiscali pari a Euro 103.858.806 mediante 
emissione di nuove azioni ordinarie Tiscali - a seguito del raggruppamento delle azioni ordinarie 
Tiscali nel rapporto di 1: 100 (il "Raggruppamento"), prive di indicazione del valore nominale e 
negoziate sul mercato Euronext Milan (le "Nuove Azioni") che saranno assegnate a Linkem, socio 
unico della Società lncorporanda, di modo che, a esito della Fusione, Linkem divenga titolare di 
una partecipazione pari a circa il 62% del capitale sociale di Tiscali. 

La presente relazione illustrativa (la "Relazione Illustrativa") è stata predisposta ai sensi dell'art. 
2501-quinquies, del Codice Civile, al fine di illustrare e giustificare, sotto il profilo giuridico ed 
economico, la Fusione. 

1. Illustrazione dell'Operazione 

1.1. Struttura e motivazioni de/l'Operazione 

In data 2 novembre 2021, Tiscali e Linkem hanno sottoscritto un memorandum d'intesa volto a 
valutare la possibile realizzazione di un'operazione di integrazione tra il gruppo facente capo a 
Tiscali e il ramo retail del gruppo facente capo a Linkem. 

Pertanto, in data 25 novembre 2021, è stata costituita la società Linkem Retail, interamente 
partecipata da Linkem, al fine di conferire nella stessa il ramo d'azienda relativo alle attività 
commerciali del gruppo Linkem (il "Ramo d'Azienda Linkem") . 

Al riguardo, in data 30 dicembre 2021 Linkem ha conferito a Linkem Retail il Ramo d'Azienda 
Linkem che include, tra l'altro, 

la totalità dei rapporti in essere con la clientela retai/ consumer e business servita tramite 
l'infrastruttura di proprietà Linkem nonché per mezzo dell'infrastruttura di proprietà di 
Telecom Italia S.p.A. e i relativi sistemi di gestione della clientela; 

il personale impiegato per la gestione dei predetti rapporti; 

talune partecipazioni di maggioranza e minoranza in società che svolgono attività di 
fornitura e gestione dei servizi alla clientela retai/ e business e relativi contratti in essere 
con tali società; 

i contratti in essere con i rivenditori autorizzati nonché i contratti di rivendita di servizi e 
vendita al dettaglio. 

Il conferimento del Ramo d'Azienda Linkem da Linkem alla Società lncorporanda avrà efficacia 
immediatamente prima del perfezionamento della Fusione e in sostanziale contestualità con la 
stessa, subordinatamente all'avveramento di talune condizioni sospensive. 

Inoltre, al fine di ricondurre tutte le attività retai/ al medesimo livello societario, si prevede che -
immediatamente dopo l'efficacia della Fusione e in sostanziale contestualità con la stessa - il 
Ramo d'Azienda Linkem sia oggetto di conferimento, da parte di Tiscali, in favore della società 
operativa Tiscali Italia S.p.A. 

Pertanto, alla data di efficacia dell'Operazione, Tiscali acquisirà tutte le attività e assumerà tutte 
le passività, nonché gli altri rapporti giuridici, relativi al Ramo d'Azienda Linkem. 
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In data 30 dicembre 2021, tra l'altro, i Consigli di Amministrazione di Tiscali e Linkem Retail hanno 
approvato, inter a/ia, l'accordo di Fusione (l"'Accordo di Fusione") e il progetto di Fusione e hanno 
altresì deliberato di sottoporre l'Operazione all'approvazione delle rispettive Assemblee 
Straordinarie. 

In data 3 dicembre 2021, Tiscali e Linkem Retail hanno presentato istanza congiunta al Tribunale 
di Cagliari per la nomina dell'esperto comune incaricato di redigere la relazione sulla congruità 
del rapporto di cambio ai sensi e per gli effetti dell'art. 2501-sexies del Codice Civile. In data 22 
dicembre 2021 il Tribunale adito ha nominato Deloitte & Touche S.p.A., in qualità di esperto 
indipendente (l"'Esperto Indipendente"). 

La Fusione si inserisce nell'ambito di un ampio progetto finalizzato ad integrare in un'unica realtà 
societaria e commerciale il gruppo facente capo a Tiscali (il "Gruppo Tiscali") e il ramo retai/ del 
Gruppo Linkem, al fine di sviluppare sinergie ed economie di scala, consolidare e rafforzare la 
posizione di mercato, nonché favorire le relazioni industriali tra soggetti che operano in settori 
affini. Ad esito dell'Operazione, Tiscali sarà il quinto operatore del mercato fisso e primo nel 
segmento degli accessi ultrabroadband nelle tecnologie FWA+FTTH, posizionata 
strategicamente per sfruttare al meglio le potenzialità delle tecnologie FTTH e 5G FWA. 

Lo scopo dell'Operazione è quello di valorizzare in modo profittevole le opportunità di mercato e 
di sviluppo connesse all'implementazione del PNRR grazie all'offerta di servizi fissi, mobili, 5G, 
c/oud e smart city dedicati a famiglie, imprese e pubbliche amministrazioni. 

Infine, si segnala che nell'ambito del progetto di razionalizzazione e valorizzazione delle attività 
del Gruppo Linkem, in corso alla data della presente Relazione, Linkem potrebbe procedere, 
contestualmente o successivamente al perfezionamento della Fusione, alla 
segregazione/scorporo della partecipazione detenuta in Tiscali per via della Fusione, attraverso 
qualsivoglia operazione e/o modalità, ivi incluso (ma senza limitazione) mediante una scissione 
parziale proporzionale di Linkem in favore di una società di nuova costituzione il cui capitale 
sociale sarebbe pertanto detenuto dagli stessi soci di Linkem, e fermo restando in ogni caso che 
tale operazione di segregazione/scorporo sarà posta in essere in modo da non comportare 
l'obbligo di promozione di un'offerta pubblica di acquisto e di scambio totalitaria sugli strumenti 
finanziari emessi da Tiscali. 

1.2. Condizioni della Fusione 

Il perfezionamento della Fusione è subordinato all'avveramento (ovvero alla rinuncia) delle 
seguenti condizioni sospensive (le "Condizioni Sospensive"), entro il 31 luglio 2022: 

(i) il rilascio da parte dell'Esperto Indipendente di un parere favorevole sulla congruità del 
rapporto di cambio; 

(ii) l'approvazione della Fusione da parte delle assemblee straordinarie di ciascuna tra Tiscali 
e Linkem Retail ai sensi dell'art. 2502 cod. civ. e, in particolare: (a) l'approvazione della 
Fusione da parte delle Assemblea Straordinaria di Tiscali senza il voto contrario della 
maggioranza degli azionisti presenti diversi dai soci che rappresentano, anche 
congiuntamente, più del 10% del capitale sociale ai sensi dell'art. 49, comma 1, lett. g), del 
Regolamento Consob n. 11971/99, come successivamente modificato e integrato, e (b) 
approvazione della Fusione da parte dell'Assemblea di Linkem Retail; 

(iii) la mancata opposizione da parte dei creditori sociali ai sensi dell'articolo 2503 del Codice 
Civile ovvero, in caso di opposizione, la pronuncia favorevole del Tribunale ai sensi 
dell'articolo 2445, quarto comma, del Codice Civile; 

(iv) ove richiesto, il rilascio da parte delle competenti Autorità, nelle forme e nei termini previsti 
dalle disposizioni di legge applicabili (ivi inclusa l'assenza di un provvedimento ostativo 
emesso ai sensi delle disposizioni applicabili), dell'approvazione, autorizzazione, non 
proibizione o esenzione della Fusione e/o delle operazioni ad essa propedeutiche ai sensi 
della normativa di legge e regolamentare applicabile, senza imposizione o applicazione di 
rimedi, misure e/o impegni a carico di alcune delle parti e/o alle società controllate dalle 
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stesse; la cui entità o rilevanza sia tale da alterare le valutazioni sottese alla Fusione o la 
convenienza della stessa per una o più parti; 

(v) il rilascio da parte della Presidenza del Consiglio dei Ministri, ai sensi di quanto previsto 
dalla normativa in materia di Go/den Power, dell'autorizzazione (ovvero la conferma della 
non applicabilità della normativa in materia di Go/den Power) alla Fusione, senza 
imposizione o applicazione di rimedi, misure e/o impegni a carico di alcune delle parti e/o 
alle società controllate dalle stesse la cui entità o rilevanza sia tale da alterare le valutazioni 
sottese alla Fusione o la convenienza della stessa per una o più parti; 

(vi) in relazione a eventuali contratti di finanziamento (comprese eventuali modifiche) e/o 
prestiti obbligazionari (anche quotati) e/o accordi di riscadenzamento e/o altri contratti o 
accordi di natura finanziaria di cui siano parte Tiscali e/o società del Gruppo Tiscali, Linkem 
e/o Linkem Retail che prevedano il consenso rispetto ad operazioni straordinarie di 
riorganizzazione, in via alternativa: (a) l'ottenimento, ove necessario, del consenso da 
parte delle relative banche finanziatrici e/o dei relativi obbligazionisti; (b) la rinegoziazione 
dei relativi contratti di finanziamento (comprese eventuali modifiche) e/o prestiti 
obbligazionari e/o accordi di riscadenzamento e/o altri contratti o accordi di natura 
finanziaria con esiti tali da consentire la Fusione; e (c) l'eventuale rifinanziamento del 
relativo indebitamento, a condizioni non peggiorative rispetto a quanto in essere al 
momento della richiesta del consenso; 

(vii) che ciascuna delle Dichiarazioni e Garanzie Tiscali e delle Dichiarazioni e Garanzie Linkem 
(come definite ai sensi dell'Accordo di Fusione) sia veritiera e corretta sotto ogni profilo 
rilevante alla data dell'Accordo di Fusione e continui ad essere veritiera e corretta, sotto 
ogni profilo rilevante, anche alla data di stipula dell'atto di Fusione, come se fosse 
espressamente ripetuta a tale data e dunque senza necessità di una espressa ripetizione; 

(viii) l'esperimento delle consultazioni sindacali ex art. 471. 428/1990 in relazione all'Operazione, 
ossia, per maggior chiarezza, al conferimento del Ramo d'Azienda Linkem da Linkem a 
Linkem Retail, alla Fusione e al conferimento del Ramo d'Azienda Linkem da Tiscali a 
Tiscali Italia; 

(ix) il mancato verificarsi di qualsiasi (a) evento o serie di eventi che impedisca(no) a una, ad 
alcune o a tutte tra Tiscali, Linkem e/o Linkem Retail (o ne limiti gravemente la possibilità) 
di svolgere la propria attività (o una parte rilevante o sostanziale della medesima alterando 
il profilo di rischio o le valutazioni poste alla base della determinazione del Rapporto di 
Cambio); o (b) un evento o una serie di eventi che possa(no) modificare in modo rilevante 
in senso negativo le condizioni patrimoniali, finanziarie, reddituali od operative di una, 
alcune o tutte tra Tiscali, Linkem e/o Linkem Retail, o (c) uno o più contenziosi o una o più 
contestazioni di qualsiasi tipo che possa(no) avere la conseguenza di far dichiarare invalido, 
inefficace o nullo l'Accordo o comunque vietare, anche in parte, le operazioni previste 
dall'Accordo, escludendo in ogni caso qualsiasi evento o effetto che derivi dall'andamento 
negativo del mercato dei capitali (l"'Evento Negativo Rilevante"). Quanto sopra fermo 
restando che non sarà considerato un Evento Negativo Rilevante uno o più eventi che 
abbiano, nel complesso, un impatto sull'EBITDA 2021, rispettivamente, di Tiscali o di 
Linkem inferiore ad Euro 5.000.000,00; 

(x) il completamento delle due diligence legale, fiscale, contabile/finanziaria avviate dai 
consulenti di Tiscali e Linkem in merito a, rispettivamente, il Ramo d'Azienda Linkem, 
Tiscali e le altre società del Gruppo Tiscali con esiti soddisfacenti, secondo il ragionevole 
apprezzamento di un investitore professionale; 

(xi) l'integrale emissione e conversione delle prime n. 7 tranche di obbligazioni previste dal 
prestito obbligazionario convertibile e convertendo in azioni ordinarie Tiscali emesso da 
Tiscali in favore di Nice&Green S.A. (rispettivamente, "N&G" e il "Prestito Obbligazionario"); 

(xii) l'elaborazione, la redazione e l'approvazione, da parte del Consiglio di Amministrazione di 
Tiscali, di un piano industriale del Gruppo Tiscali post Fusione, i cui termini e condizioni 
siano stati previamente approvati anche dal Consiglio di Amministrazione di Linkem; 
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(xiii) il reperimento da parte di Tiscali delle risorse finanziarie (sotto forma di equity o quasi 
equity) necessarie per la copertura integrale del fabbisogno finanziario previsto dal 
predetto piano industriale per almeno i 12 mesi successivi alla data di efficacia della 
Fusione, anche mediante aumento di capitale riservato a investitori istituzionali e/o 
emissione di prestiti obbligazionari convertibili e convertendi (incluso l'eventuale rinnovo 
del Prestito Obbligazionario, già previsto dall'accordo di investimento in essere tra Tiscali 
e N&G); 

(xiv) la sottoscrizione di un contratto di servizi tra Linkem e Linkem Retail avente ad oggetto la 
fornitura dei servizi di rete su infrastruttura di Linkem e la relativa approvazione dei suoi 
termini e condizioni da parte del comitato parti correlate di Tiscali; 

(xv) la sottoscrizione tra Tiscali, Linkem e Linkem Retail di un accordo di garanzia e indennizzo 
a termini e condizioni di mercato. 

Con riferimento alla Condizione Sospensiva di cui al punto (xiv), si evidenzia che il comitato parti 
correlate di Tiscali, fermi restando i termini di massima concordati tra le parti ai sensi dell'Accordo 
di Fusione, si esprimerà in via prudenziale sulle ulteriori previsioni del contratto di servizi raggiunte 
tra Linkem e Linkem Retail. 

Alla data della Relazione Illustrativa la Condizione Sospensiva di cui al punto (xi) si è avverata. 
Inoltre, si sottolinea che in data 22 febbraio 2022 Linkem Retail, Linkem e Tiscali hanno 
trasmesso alla Presidenza del Consiglio dei Ministri la notifica ai sensi della normativa golden 
power. 

Inoltre, l'efficacia dell'Atto di Fusione è subordinata: (aa) alla predisposizione di un prospetto 
informativo da parte di Tiscali, da sottoporre alla Consob ai sensi delle disposizioni legislative e 
regolamentari applicabili, per l'ammissione delle Nuove Azioni alla negoziazione sul mercato 
Euronext Milan e all'ottenimento del nullaosta Consob alla pubblicazione dello stesso, nonché 
(bb) all'ammissione alla negoziazione sul mercato Euronext Milan delle Nuove Azioni. 

1.3. Situazioni patrimoniali di riferimento 

Ai sensi dell'art. 2501-quater del Codice Civile, la deliberazione di Fusione sarà adottata sulla 
base: 

della situazione patrimoniale proforma di Linkem Retail riferita alla data del 30 novembre 
2021, approvata dal Consiglio di Amministrazione della Società lncorporanda in data 30 
dicembre 2021. Tale situazione riporta la consistenza proforma di Linkem Retail 
considerando come immediatamente efficace il Conferimento, che invece diverrà efficace 
il giorno di efficacia della Fusione e immediatamente prima l'efficacia di quest'ultima. La 
predisposizione di tale situazione si è resa necessaria al fine dare una rappresentazione 
corretta e coerente degli effetti della Fusione agli azionisti di Linkem Retail e di Tiscali, 
posto che la redazione di una situazione patrimoniale di Linkem Retail al 30 novembre 
2021, trattandosi di società neo-costituita e in pendenza di efficacia del Conferimento, non 
avrebbe fornito alcun elemento utile ad assumere una decisione informata. Per 
completezza, sarà comunque messa a disposizione anche una situazione di Linkem Retail 
al 30 novembre 2021, senza gli effetti del Conferimento; 

della situazione patrimoniale di Tiscali riferita alla data del 30 giugno 2021, approvata dal 
Consiglio di Amministrazione della Società Incorporante in data 8 ottobre 2021 . 

Tali documenti sono a disposizione del pubblico presso la sede sociale di Tiscali e Linkem Retail 
nonché sul sito internet di Tiscali (www.tiscali.com). 

1.4. Profili giuridici de/l'Operazione 

In osservanza alla normativa applicabile, i Consigli di Amministrazione della Società Incorporante 
e della Società lncorporanda hanno, inter alia: 

(i) redatto il progetto di Fusione; 
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