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PARTEPRIMA 3 FATTORI DI RISCHIO

Prima di assumere qualsiasi decisione di effettuare un investimento in strumenti finanziari emessi
dal |l 6Emi ttente gli J[investitor/i devono considerare alcu

Al fine di effettuvuare un corretto apprezzamento dell 671
attentamente i sequenti fattor i di ri schi o rel ati vi T&dalf.d&presante fat e e al
Prima o Fattori di rischioodo contiene esclusivamente [ risc
al fini dell éassunzione di wuna deci s/ oontedeltjprobabiitae st i me n
di accadi mento e dell éentit” prevista dell éi mpatto neg

/ fattori di rischio descritti di seguito devono essere letti congiuntamente alle informazioni contenute

nel Documento di Registrazione, compresi i documenti e le informa zioni inclusi mediante
riferimento, nonché congiuntamente alle informazioni e ai fattori di rischio relativi agli strumenti
finanziari del | 6Emié&reladwmetNeta diGimdsiee Nata lrifornmevé. /

Costituendo | e azioni ededil 6iEims$ a¢hiemt percapioral nat ur a,
incorrere in una perdita totale o parziale del capitale investito.

! rinvii a lle Sezioni e ai Paragrafi si riferiscono a lle Sezioni e ai Paragrali della Parte Seconda del
Documento di Registrazione.

A. RISCHICONNESSAL LS8 EMI TTENTE

Al RISCHI CONNESSI ALLA SITUAZIONE FINANZIARIA DI TISCALI E DEL GRUPPO
Al1l Rischi connessi alla situazione economico - patrimoniale del Gruppo e  alle incertezze
connesse alla continuita aziendale

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio di seguito rappresentato considerato dall 8Er
media probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione
economica, finanziaria e patri monTemutbeontadeduda Gte precede,ent e e
|l 6Emi ttente stima che il ri schio di cCui al presente Pa
Al 31 dicembre 2021 e al 30 giugno 2022 il Gruppo versava in un deficit patrimoniale pari
rispettivamente a Euro 81,6 milionied Euro 83,5 milioni. Nel | 6 eserci zio 2021 il Gr ug
un EBITDA pari a Euro 28 milioni, un EBIT negativo per Euro 15,7 mi lioni e un risultato netto

consolidato negativo per Euro 20,6 milioni. Nel primo semestre 2022 il Gruppo Tiscali ha registrato

un EBITDA pari a Euro 12,90 milioni, un EBIT negativo pari a Euro 12,6 milioni e un risultato netto

consolidato negativo per  Euro 16,6 milioni . Léandamento reddi ©unfluenzatod e | Gr
negati vament e nell desercizio 2021 | ¢ 6inedas porrii owedestoe noeesit |
competitivo con | 0i diguow sanpetitoredhe harmo aizatdiltivellodi  competitivita

proponendo offerte  commerciali a prezzi ridotti 8 ha altresi subito nel primo semestre 2022 gli

effettidelrialzo dei costi dell denergia, quale effetto indirett
da parte della Russia (il business azie ndale del Gruppo Tiscalinon ha subito gli effetti della pandemia

da Covid - 19 né gli effetti diretti del conflitto tra Russia e Ucraina ). Alla Data del Documento di

Registrazione non si pud escludere che eventuali recrudescenze della  pandemia da COVID - 19,

nonché incertezze di natura macroeconomica globale derivant i anche dalle tensioni geopolitiche in

atto, connesse anche al conflitto militare tra Ucraina e Russia , possano determinare un ulteriore

deterior amento dei margini reddituali del Gruppo



In data 1 ° agosto 2022 hanno avuto efficacia (i) il conferimento da parte di Opnet in Linkem Retalil

del ramo retai/ (Ra mo d © Aa jleegrugbafacente capoaOpnet  (gia Linkem S.p.A.) ; (ii) la Fusione

per incorporazione di Linkem Retail in Tiscali; e (iii) il conferimento del Ramo d daATisdalean d a
Tiscali Italia.

Ad esito della Fusione il Gruppo Tiscali ha acquisito il portafoglio client i del business riferitoall 8 Ar e a

delle Telecomunicazioni fisse e mobili (svolto da Opnet prima della Fusione) . Il portafoglio clienti

del Gruppo Tiscali ante Fusione era costituito d a circa n. 350.000 clienti  dfissi 6 e circa n. 230.000
clienti Omobilio; | @eopsstita it @ derca Rusb60e000 clienti 0o

Il risultato netto consolidato  pro-forma del Gruppo Ti scal i elell°tefestse?022i zi o 2
(determinato assumendo che la Fusione avesse avuto efficacia rispettivamente il 1° gennaio 2021 e

il 1° gennaio 2022) é negativo perEuro 40 mi | i oni nel |l 6eser ci3s7 ailicdiode° e per
semestre 2022. Ad esito della Fusione la redditivita del businessr i ferito al Ramo doAzi e
di Fusione) é influenzata negativamente dal fatto che | ut i | iserzizio didTelécomunicazioni

wireless FWA ( faixed Wireless Access 6 § ompor t a | 6 i nus ostaqg rencordrontidi Opnet per

l utilizzo dell a metest du@$uphasmpro -if @otr mad ii | costo connesso
della rete di terzi € pari a Euro 76,5 milioni nel | 6eserci zi o 324milbni enelgprimBur o
semestre 2022 ). Alla Data del Documento di Registrazione non vi € alcuna certezza che il Gruppo

Tiscali sia in grado di contrastare il deterioramento dei propri margini reddituali. Anche ad esito

della Fusione il Gruppo Tiscali versa in una situazione di significativa tensione finanziaria ,
caratterizzata, tral 6al tr o, da posi zioni debitorie scaduted I Gr
reperire risorse finanziarie sia per coprire il fabbisogno finanziario netto complessivo per i dodici

mesi successivi alla data del D ocumento di Registrazione sia per finanziare le azioni del Piano

Industriale post Fusione.

La prospettiva della continuit”™ azi en désstretamdneellegaaE mi t t e n
sia alla capacita della Societa di reperire risorse in misura sufficiente a far fronte al fabbisogno
finanziario netto complessivo del Gruppo per i 12 mesi successivi alla Data  del Documento di

Registrazione sia alla capacita della stessa di implementare le azioni del Piano Industriale post
Fusione secondo i termini e le misure ivi indicati.

Alla Data del Documento di Registrazione la stima del fabbisogno finanziario netto complessivo del
Gruppo Tiscali per i dodici mesi successivi alla Data del Documento di Registrazione 0 determinata
tenendo c onto delle indicazioni contenute nel documento 04 /03/2021/ ESMA 32 -328-1138 - €
pari a Euro 62 milioni .

LOAEmi ttente pr e\l f@athsogrifinarziarip netta del Gruppo per i 12 mesi successivi

alla Data del Documento di Registrazione , (i) /n primis mediante le risorse derivanti dalla
sottoscrizione del Nuovo POC da parte di N&G, attese per complessivi Euro 60 milioni nel corso dei

12 mesi successivi alla Data del Documento di Registrazione e (ii), per la parte eccedente, mediante

le risorse attese derivare da lla vendita ditaluni  asset del Gruppo , ritenuti non strettamente necessari

all di mpl ementazione del P i a (ndiriz1i Imtdroes Rrotocobvergiong@4o(iPw4), Fusi one
che consentono ai tutti i computer collegati su internet di comunicare tra lo ro).

Alla Data del Documento di Registrazione, sussistono elevate incertezze in merito alla sottoscrizione
da parte di Nice&Green del Nuovo POC secondo misure e tempi coerenti rispetto al fabbisogno
finanziario netto complessivo del Gruppo per i dodici mesi successivi alla Data del Documento di
Registrazione, nonché rispetto al fabbisogno di finanziamento delle ulteriori azioni del Piano



Industri ale post Fusione . L &ccordo di investimento  relativo al Nuovo POC prevede condizioni

sospensive (in particolar e, | 6esecuzione del Prestitodi Azi on
ricevere azi oni Tiscali ammesse alla negoziazione su Eurone:
azioni a servizio della conversione) , impegni da rispettare da parte de | | 6 E me {Cowemants ),

events ofdefault, i potesi di risoluzione anticipata e altre cl
dell e risorse finanziarie. ¢ altres?® elevato il rischio

mesi successivi a lla Data del Documento di Registrazione i flussi di cassa in entrata derivanti dalla
sottoscrizione del Nuovo POC non siano sufficienti e coerenti rispetto agli impegni finanziari tempo
per tempo in scadenza nel suddetto orizzonte temporale

Alla Data del Documento di Registrazione sussistono altresi elevate incertezze circa il buon esito

del |l Bul teriore misura individuata a copertura del fal
Gruppo per i dodici mesi successivi alla Data del Documento di Registraz ione (/e. la vendita d eqgli
indirizzi IPv4 ), in quant o il buon esito di tale misura richiede

soggette terzi rispetto al Gruppo.

Nel caso di mancat a sottoscrizione del Nuovo POC e di mancato buon esito della vendita dei sudd etti

asset del Gruppo in assenza di ulteriori tempestive azioni , le risorse finanziarie a disposizione dello

stesso sono attese esaurirsi entro il primo trimestre
Ove successivamente ad un investimento in Azioni del |l Emi ttente il presuppost
aziendale dell 6Emittente e del Gruppo venisse meno, il
incorrendo cos?® | dinvestitore in una perdita totale de
Si evidenzia che la valutazione i n merito all dutilizzo del presupposto
parte degli Amministratori ha costitui to un aspetto chiave della revisione contabile del bilancio

consolidato del Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021 . Al riguardo, la relazione di revision e relativa al

bilancio consolidato del Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021 richiama le informazioni rese dagli

ammi ni strator i in bilancio circa | e incertezze sulla cc¢

della Fusione in termini di necessita  finanziarie del Gruppo.

A partire dal 31 luglio 2009, la Consob a i sensi.lldlecomma &,rdél TUF ha richiesto alla
Societa, di diffondere al mercato, entro la fine di ogni mese, un comunicato stampa contenente le

seguenti informazioni  aggiornate alla fine del mese precedente: (i) la posizione finanziaria netta

del |l 6Emi tt ent e e diglepoSzioni pgbitorie Bdadute eel Gryppo Tiscali ripartite per

natura e le connesse eventuali iniziative di reazione dei creditori del Gruppo;  (iii) i rapporti verso
parti correlate dell Emittente e del Gruppo Tiscali@

La Consob ha altresi richiesto diintegrare i resoconti intermedi di gestione e le relazioni finanziarie

annuali e semestrali, a partire dal 30 giugno 2009, c on informazioni in merito a: (i) eventuale

mancato rispetto dei Covenant finanziari, dei  negative pledges e di ogni altra clausola

del |l 6i ndebitamento del Gruppo Ti s caeleirisorseofimmaarie, eont e | i mi
I 8i ndi cazi ongiornataa deldyeadoadi rigpgtto di dette clausole; (i)] approvazione e/
stato di avanzamento del piano di ristrutturazione del debito finanziario del Gruppo; (iii)

| approvazione el o I o stato di i mpl e me nGrwgppoj came del
| 6evidenziazione degli eventuali scostamenti dei dat i



A.1. 2. Ri schi connessi all dattuazione del Piano I ndust

Il verificarsi degli eventi oggetto del rischio di seguito rappresentato, considerato dall 8 Emi
media probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi, anche rilevanti, sulla situazione

economica, finanziaria e patri monTermtbeontadedudnid grecede,t ent e e
| 6Emi ttente stima che il rischio di cui al presente Pa

La prospettiva della continuita aziendale del Gruppo € strettamente legata , oltre che alla copertura

del fabbisogno finanziario  netto del Gruppo per i 12 mesi successivi alla Data del Documento di
Registrazione, anche all 8i mpl ementazione del Piano I ndustrial
luglio 2022 dal Consiglio di Amministrazione di Tiscali e che contiene proiezioni economiche,

patrimo niali e finanziarie 0 che tengono conto degli impatti della Fusione - della Societa e del Gruppo

per | darco temporale prospett i c defontidifinanzianentd del#®iano | 2022
Industriale post Fusione sono costituite dal Nuovo POC, da i flussi finanziari attesi derivare dalla

gestione operativa del Gruppo e dai proventi derivanti dalla vendita di indirizzi IPv4 (che consentono

a tutti i computer collegati su internet di comunicare tra loro ). Il Piano Industriale post Fusione non

assume che ai fini della sua realizzazione siano eseguite operazioni di rafforzamento patrimoniale

ulteriori rispetto a quella al servizio del Nuovo POC. Tra le fon ti di finanziamento del Piano

Industriale post Fusione non € previsto il rifinanziamento del debito.

Ove il Gruppo non riuscisse a  ottenere le predette fonti di finanziamento con tempi coerenti con le
previsioni del Piano Industriale post Fusione , ovvero non riuscisse tempestivamente a porre in essere
azioni correttive atlbr®ecanomitop rfinasziaiionpatreldbe ihcorerg im perdite

tali da compromettere la continuita aziendale della Societa, con conseguente impossibilita del

Gruppo di proseguire nello svolgimento della propria attivita.

Il Piano Industriale post Fusione,pe r ci ascuna |l inea strategica, ha previ
di investimenti e la definizione delle relative linee di ricavi e di costi attesi. La copertura dei

fabbisogni finanziari derivanti dal Piano Industriale post Fusione é stata invece consid erata a livello
aggregat o, avendo cur a di Pianmoa Industraale eost|Fasiomep adi eventuai u |
impossibilita o ritardi nel reperire le fonti di copertura.

Con ri ferimento all e previsioni del Pi ano Ilnded dist ri al
raggiungere, nel 2025 ricavi per Euro 455 milioni, un EBITDA pari a Euro 120 milioni, un EBITDA

margin del 26% e un flusso di cassa operativo di Euro 11 milioni. Per il raggiungimento degli obiettivi

al 2025 =~ cruci al ei nvieesftfieme nutaiz,i osntei ndait i i n un ammont ar e
Piano Industriale post Fusione pari a Euro 379 milioni (le fonti di finanziamento per la copertura

degli investimenti sono attese rinvenire dalla sottoscrizione del Nuovo POC, dai flussi di cas sa della

gestione operativa e dalla dismissione di taluni assets del Gruppo).

Alla Data del Documento di Registrazione sussiste il rischio che | e azioni intrap
non producano i risultati economici previsti dal Piano Industriale , alla luce delle incertezze che
caratterizzano le assunzioni del Piano Industriale post Fusione . La capacita del Gruppo di conseguire

risultati in linea con le previsioni del Piano Industriale post Fusione dipende da varie assunzioni di

carattere generale, ossia dis crezionali e relative a fattori sui quali i membri degli organi di

amministrazione, di direzione o di sorveglianza possono influire, e di carattere ipotetico, legate

all dandamento di variabi li non controll abil iorgagidir el at i
amministrazione, di direzione o di sorveglianza non hanno alcuna influenza, quali, inter alia ,
| devoluzione del contesto macroeconomi co; | dassetto



| 6i ngresso nei mercat.i di compétitorr ultermmd diversd spetto@rquepip o  d i
ipotizzabili alla data di approvazione del Piano Industriale post Fusione. In particolare, le assunzioni
caratterizzate da maggiore incertezza sono relative a lla sottoscrizione integrale del Nuovo POC da

parte di N&G e alla circostanzache ci rca | 880% dei ricavi stimati per il
non ancora s tipulati alla Data del Documento di Registrazione . Inoltre, il Piano Industriale post

Fusione assume che la pandemia da COVID -19 e il conflitto russo - ucraino non abbiano impatti

negativi sul  business del Gruppo e sulla realizzazione degli investimenti previsti dal medesimo . Alla

Data del Documento di Registrazione é elevato il rischio di mancata implementazione del Piano

Industriale Post Fusione.

Dal momento che le previsioni del Piano Industriale post Fusione si basano su eventi futuri e relative

azioni dell 6Emittente, | e stesse sono caratterizzate de
anche in considerazione del |l 06or i/zzeserdzie 2025 mpeautoxdn® di r i
delle incertezze che caratterizzano le assunzioni del Piano Industriale post Fusione , sussiste il

ri schio che | O06EmMmittente non riesca a conseguire in tu
Industriale post Fusione, ovvero non sia i n grado di conseguirli secondo le tempistiche e le misure

attese, con conseguenti effetti negativi, anche rilevanti, sulla situazione economica, finanziaria e
patrimoniale dell Emittente e del Gruppo, che potrebb
continuita aziendale di Tiscali.

Al1l.3 Rischi connessi alldéindebitamento finanziario del
finanziarie

I verificarsi degl i eventi oggetto del ri schio che

probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi, anche rilevanti, sulla situazione

economica, finanziaria e patri monTemutbeontadedudn®d precede,t ent e e

|l 6Emi ttente stima che il ri schio di cCui al presente Pa

Lacapacitadi ri mborso dell i ndebitamento finanzi araiilivellide] Gru

liquidita di cui  lo stesso dispone .

Al 30 giugno 2022 e al 31 dicembre 2021 |1 dindebitamen
rispettivamente a Euro 107,5 milioni ed Euro 112,1 milioni, di cui la quota parte non corrente era

rispettivamente pari a Euro 92,1 milioni ed Euro 95 milioni. LOi ndileeeageddie !l | GEmMi ttente (
come rapporto tra indebitamento finanziario netto e patrimonio netto) era pari a - 1,22 al 30 giugno

2022 ea -1,23al 31dicembre 2021 ( -1,38 al 31 dicembre 2020). L iadebitamento finanziario  netto

era pari a Euro 101,6 milioni  al 30 giugno 2022 ed Euro 100,5 milioni  al 31 dicembre 2021

Al 31 ottobre 2022 | dindebitamento fi naned pari a Gurol 122,@ roiliond ;e | Gru
| i ncremento rispetto all danal oga g paiaBuoz $16 milidnif eér i t a a
imputabile prevalentemente  agli effetti della Fusione, divenuta efficace il 1° agosto 2022 . La quota

parte dell di ndebi tlardoedeltGouppb iah34 attbhrea P02 caratterizzata da clausole

che comportano | idelletrisorsa findndiari¢ del Gruppoce pari a circa il 60% ed e

costituita dal debito derivante  dai 2022 Facility Agreements pari a complessivi Euro 71 milioni al 31

ottobre 2022 . Ldndebitamento finanziario netto del Gruppo al 31 ottobre 2022 era pari a Euro 105

milioni e al 30 giugno 2022  era pari a Euro 101,6 milioni.

Sievidenziachel 8i nde b i tfimandanadoel Gruppo Tiscali non consta di debiti finanziari a tasso
variabi le o in valuta diversa dell dEur o.
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Con riferimento ai contratti di finanziamento di cui il Gruppo € parte , il Gruppo € esposto al rischio

di non rispettare i Covenant, da cui potrebbero derivare richie ste di rimborso anticipato, con

conseguenti impatti - in assenza di tempestive azioni volte a reperire le risorse finanziarie

necessarie - sul l a capacit”™ dell Emi ttent e dlnpantidolerd o r2022r e gl i
Facility Agreements prevedono il rimborso anticipato obbligatorio in caso di mancato rispetto da

parte di Tiscali Italia e/o dell 8Emittente, a partire
obblighi informativi, (i) il rispetto di taluni parametri finanziari al 30 giugno e al 31 dicembre di

ogni anno , (iii) vincolo di mantenere le obbligazioni di cui ai 2022 Facility Agreements almeno pari
passu rispetto ai  debiti non garantiti e non subordinati presenti e futuri di altri creditori salvo ove

questi ultimi non risultino pr  ivilegiati per legge, (iv) divieto di compiere atti di disposizione di asset,
ovvero operazioni straordinarie o investimenti significativi, (v) divieto di contrarre indebitamento
finanziario, come indicato dai 2022 Facility Agreements, (vi) divieto di appo rtare modifiche
sostanziali alldattivi.t”™ di i mpresa del Gruppo

Il noltre, i 2022 Facility Aguedtefodan/t & @lr evediohiocamsiundeid
BPM S.p.A. ed Intesa Sanpaolo S.p.A. possono recedere dal contratto e dichiarare la decad enza dal

beneficio del termine. In particolare, sono previsti, inter alia (i) I'dinadempi mento del
di pagamento; (ii) la violazione di taluni impegni previsti ai sensi dei 2022 Facility Agreements, (iii)

l a mancata corr et t ezza, sottooqudlsiddi aspetorsigndiwativb, delle dichiarazioni

e garanzie rese, fatta salva la possibilita di rimedio, (iv) il verificarsi di una delle circostanze che
determinano | dapplicazi on eterddel @odice Cvitet, bvverodadridnegozaziéhd 8 2

o la ristrutturazione delle scadenze connesse al proprio indebitamento, moratoria, composizione o

accordi similari con i propri creditori, la decisione di nominare ovvero la nomina di liquidatori,

curatori fallimentari, custodi giudiziari o fi gure anal oghe, (v) | espropri az
procedure similari, fatto salvo quanto previsto dai 2022 Facility Agreements , con riferimento a
Tiscaldi 't al i a, lleasbdieta EHebiGruppe n,t(\d) eeenti &che comportano o possano
comportare gravi mu t anaferml/t adversee @gffettd v i r i Qguar danti | e C
economiche, finanziarie e/o patrimoniali, la capacita di rispettare i  Covenant finanziari ovvero le

obbligazioni ai sensi dei 2022 Facility Agreements , (vi) contenzio si, arbitrati, procedimenti

amministrativi ovvero ispezioni, anche da parte di autorita regolamentari, o il verificarsi di

circostanze che siano in grado di determinare tali eventi.

Sievidenziachel 6i ndebi t ament o di cCui ai 2cOn kessivaanenitel garantito g r e e me
mediante garanzia pignoratizia su taluni marchi Tiscali che riveste valore di carattere puramente
commerciale posto che i marchi non hanno un valore contabile di bilancio , honché su un conto

bancari o aperto presso una delle banche finanziatrici  su cui sono depositati Euro 1.305,14 alla Data
del Documento di Registrazione e sul totale del le azioni Tiscali Italia 0 irrevocabilmente e
incondizionatamente dalla Societa e da talune societa del Gruppo, in modo congiunto e solidale tra
loro, e tale garanzia potra essere fatta valere a prima richiesta delle banche finanziatrici.

Sirilevainoltre che lacapacitadi ri mbor so del |l 6i ndebitamento finanziar:i
legat a ai livelli di liquidita di cui dispone €, in pa rticolare, all a sua capacita di: (i) generare flussi di

cassa attraverso la gestione corrente in modo adeguato e coerent e con le scadenze di rimborso

del |l 6indebitamento finanziario, tenuto conto anche del
operative e di investimento; e/o (ii) reperire sul mercato, mediante la sottoscrizione di appositi

contratt.i di finanziamento e/ o | demissione di strume.
rifinanziare | dindebitament o e enza. tl@rappoe é espostceealrischibdat i ve d:
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conseguire flussi di cassa e margini reddituali non congrui € non coerenti temporalmente rispetto

ai flussi di cassa in uscita e ai costi legati a tale indebitamento . Un eventuale prolungamento o
aggravamento della pandemia da COVID - 19 nonché un eventuale inasprimento del conflitto Russia -
Ucraina determinerebbero un peggioramento dei risultati economici, dei flussi di cassa del Gruppo

e delle condizioni di accesso al mercato dei capitali per il rifinanziamento del debito in scadenza.

In assenza di tempestiv e azioni volte a reperire le risorse finanziarie necessarie per far fronte agli

impegni del Gruppo e in assenza della possibilita di poter convenire con le banche finanziatrici un

waiver, si determinerebbe | 8i ncapaci t?” da parte del niporta pdel o di
finanziamento, con conseguente possibilita da parte degli enti finanziatori, di esercitare il proprio

diritto di recesso  dal contratto e di dichiarare la decadenza della parte finanziata dal beneficio del

termine. Undevoluzione d el Isthmale d deineGrippo Tigoali post Fusione
significativamente divergente in negativo da quella sottesa al Piano Industriale post Fusione
pregiudicherebbe la capacita  del Gruppo di rimborsare i propri debiti e la prosecuzione della propria

attivita aziendale

Infine, non vi & garanzia che in futuro il Gruppo possa negoziare e ottenere tempestivamente nuova
finanza a condizioni analoghe o piu favorevoli di quelle di cui ai contratti di finanziamento
attualmente in essere , con c onseguent i eventuali aggravi anche in termini di condizioni economiche
e oneri finanziari.

A.1.4 Rischi connessi con il Nuovo POC

I veri ficarsi degl i eventi oggetto del ri schio che
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,
finanziaria e patrimoniale dell Emittente e del Gruppo
stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di alta rilevan za.

Alla Data del Documento di Registrazione, la prospettiva della prosecuzione ¢
del Gruppo =~ |l egata alla capacit”™ dell 6Emittente di re
finanziario netto complessivo del Gruppo per i dod ici mesi successivi alla Data del Documento di

Registrazione e alla realizzazione del Piano Industriale post Fusione secondo i termini e le misure
ivi indicati. Cio detto, ai suddetti fini € cruciale che la sottoscrizione del Nuovo POC faccia affluire
a | EImifitente le risorse finanziarie in misura congrua e secondo tempistiche coerenti rispetto al
fabbisogno finanziario netto complessivo del Gruppo per i dodici mesi successivi alla Data del

Documento di Registrazione e rispetto al finanziamento delle azioni del Piano. Sebbene Nice&Green

si sia impegnata a sottoscrivere a richiesta della Societa ciascuna tranche o sub- tranche del Nuovo

POCt enut o conto che | 6accor docortlizioniisospeasive, i ®@vemst af defavlte v e d e
ovvero la possibilita per Ni ce&Green di sospendere o risaldbamr e ant
del Documento di  Registrazione sussistono  significative incertezze circa la possibilita che

Nice&Green sottoscriv a integralmente le singole  franche del Nuovo POC .

In data 5 aprile 2022  Tiscali ha sottoscritto con Nice&Green, un accordo di investimento avente ad
oggetto un programma di finanziamento di Tiscali mediante emissione del Nuovo POC, costituito
da obbligazio ni convertibili di importo nominale pari a Euro 100.000 ciascuna, per un importo
complessivo massimo di Euro  90.000.000,00 riservato a  N&G, mediante sottoscrizione di massime
18 tranche , diimporto massimo pari a Euro 5.000.000 ciascuna. In linea con le modifiche apportate
con | acordo modificativo sottoscritto trale parti in data 23 novembre 2022 (con efficacia a partire
dalla data di sottoscrizione di tale accordo modificativo), e prevista altresi la facolta  per la Societa
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di richiede re la sottoscrizione di  ciascuna delle franche per mezzo di piu sotto - franche di importo

minimo pari ad Euro 1.000.000 e multiplo integrale di Euro 1.000.000. Si segnala che il Nuovo POC

non prevede alcuna commission e a car i ¢ o deélalcuh Enpeghot d& fodk euyp in capo a N&G .

La sottoscrizione dell daccor do mordondsdinertd idwma wavexfeer e nut a
pari a Euro 900.000 in favore di Nice&Green

Alla Data del Documento di Registrazione, sussiste incertezza circa il fatto che la sottoscrizione del
Nuovo POC e, di conseguenza, il reperimento delle risorse finanziarie correlate, possa avvenire in
misura congrua e secondo una tempistica coerente rispetto al fabbisogno finanziario del Gruppo nei

dodici mesi successivi alla Dat a del Documento di Registrazione, nonché rispetto al fabbisogno
finanziario necessario a sostenere il Piano Industriale post Fusione.

Si evidenzia che | 86i mpegno di sottoscrizione di Niceé&G
talune condizioni sospe nsive in linea con la prassi per operazioni similari tra cui:

(i il rispetto della  Societa dei Covenant e degli obblighi dicuial | @&crdo di investimento;

(i) il mancato verificarsi di eventi o cambiamenti che rendano alcuna delle dichiarazioni e

garanzie rese della Societa falsa o errata sotto qualsiasi aspetto rilevante;
(i) il mancato verificarsi di un material adverse change ai sensidel | @cardo di investimento;

(iv) il mancato verificar s i di un evento di default ai sensi dell 0a
curato entro il relativo periodo di grazia;

(v) la mancata assunzione da parte della Societa di alcun impegno vincolante che possa
determinare |l a concl usi on eacquisto astdmbid dventetpexr effpttob b | i c a
| dacqui si zione del controllo della Societ?”;

(vi) la mancata sospensione o revoca, ovvero minaccia di sospensione o revoca, delle azioni dalle
negoziazioni su Euronext Milan da parte di Consob ovvero di Borsa lItaliana, alla data di
riferimento;

(vii) la validita del Prestito Azioni  Opnet.

Ai sensi del |l 6accordo di i nvesti mento del Nuovo POC, d
recente tra la fine del periodo di emissione del Nuovo POC e la piena conversione di tutte le

obbligazioni in circolazione, interalia: ( a) | 0 E mpegna &fare, efarsiiche le proprie societa

controllate facciano, tutto quanto ragionevolmente necessario per preservare la propria valida

costituzione, i loro diritti e i loro franchising ; e pagare ed estinguere tutte le imposte, gli

accertamenti e gli  oneri o prelievi governativi, salvo che siano contestate in buona fede o rispetto

all e qual:. possa essere trovato un accordo; (b) | 6EmMi t
fusione, ad eccezione della Fusione, con o in, qualsiasi altra entita, sa Ivo che con le proprie societa

del Gruppo e a condizione che | "Emittente sia | a soci e
non vendere, affittare, trasferire, liquidare o disporre in altro modo 0 e fare in modo che le societa

del Gruppo non vendano , affittino, liquidino o dispongano in altro modo - di tutti o sostanzialmente

i beni posseduti o in seguito acquisiti in un'unica operazione (0 in una serie di operazioni correlate),

se non a fronte di un equo corrispettivo 0 a condizioni di mercato; (d) fatta eccezione per

|l "indebitamento contratto nell'"ordinario corso dell dat
modo che le altre societa del Gruppo non contraggano alcun indebitamento che sia senior in termini

di pagamento degli interessiedelc api tale rispetto alle obbligazioni it
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si impegna a non stipulare o emettere alcun finanziamento su base azionaria a tasso variabile o
partecipare a finanziamenti su base azionaria a tasso variabile, a meno che I'elemento a tas S0
variabile di tale finanziamento (ad es. emissione di azioni, rimborso in azioni, ecc.) possa avvenire

solo dopo la data piu recente tra (i) 3 mesi di calendario dalla data di scadenza del periodo di
emissione e (ii) la data in cui tutte le obbligazioni saranno state interamente convertite.

Si segnala altres?® che | 6accordo di investi mefaut m r el at
linea con la prassi per operazioni similari, tra cui:

1 | i nadempi mento da parte del |l a S3impodadovutoa | N&GSaig a me n't
sensidel | 6accordo di i ndel®redtitdoAziem t @oned evver uma violazione, non
sanata, dei Covenant ovvero degli obblighi di cui al l 6accordo di i nvesti ment o;
i | 6i nadempi ment o del |l e di sopmativa sugli abudi di raercatgs e nsi del | a
1 | 8i nadempi mengina cdlatérdl Gharing agreement come descritto ai sensi
dell'accordo modificativo tra la Societa, N&G, Banco BPM S.p.A. e Intesa Sanpaolo S.p.A. che

non sia sanato;

1 il delisting delle azioni Tiscali su richiesta della Societa;

1 | i mpossibilit?’ di emettere | e Nuove iN&d a@eenside accr e
legge;

1 il verificarsi di un  material adverse change ai sensi dell @crdo di inves timento ovvero di
undof peabtbdi ca di acqguisto o scambio avente per effe
Societa;

1 |l a sospensione volontaria da parte della Societ”™ ov'
attivit?® (salvo nel caso in cui drecates @ezun@que avven

corrispettivo), ovvero la Societa sia dichiarata fallita, soggetta a liquidazione o a
riorganizzazione aziendale;

1 il mancato pagamento da parte della Societa di un importo superiore a Euro 1.500.000 a

seguito dellaricezione diun  a sentenza definitiva emessa dal tribunale competente, fatta salva

|l eventual e sospensione della predett.a sentenza a s
Al verificarsi di un evento di default N&G potra, a propria discrezione, concludere | @cardo di

investimento.

Infine, n e | caso in cui | 0 itranghe (oflasomdna delle sotdoc- ramahe ) di obbligazioni

rappresenti un importo maggiore ovvero uguale al 25% del valore totale negoziato giornalmente

delle azioni Tiscali durante i 21 giorni di borsa anteceden ti | emi ssi oneanaheé dici as cu
obbligazioni, N&G avra il diritto di limitare 'ammontare della tranche all'importo rappresentato dal

25% del valore totale negoziato .N&Gavrai | diritto di risolvere | daccordo
liquidita del le azioni Tiscali non migliori rispetto al pred etto parametro del 25% del valore totale

negoziato giornalmente nel corso dei 3 mesi successivi. Le obbligazioni costituiscono obbligazioni

dirette, incondizionate e non garantite che, in caso di liquidazione, insolvenza o scioglimento

saranno considerate (i) pari passu con qualsiasi altro creditore non garantito presente e futuro di

Tiscali e (ii) subordinate all'indebitamento della Societa ai sensi del Framework Agreement, salvo

guanto diversamente previsto dalle disposizioni di legge.
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Il prezzo di sottoscrizione dic  iascuna franche di  obbl i gazioni =~ pari al 95, 5%
di ciascuna obbligazione, pari a Euro 100.000. Ciascuna tranche di obbligazioni potra essere

convertita in azioni ordinarie Tiscali, in ogni momento, prima della scadenza. Il prezzo di

conversione delle obbligazioni € pari al 95% del secondo minor prezzo medio giornaliero ponderato

per i vol umi scambi ati (Vol ume Weighted Average Price
Societa registrato nei 6 giorni di mercato aperto precedenti la data di richiesta di conversione delle

(@}

obbligazioni da parte di N&G. Pertanto, g | i oner.i finanziar. in capo all

(@]}
o}

del valore nominale di ciascuna  tfranche di obbligazioneemessa con undi nsctiideantzaa nel |
del Piano Indus triale post Fusione parial 13,7% .

L6emi ssione delle nuove azioni Ti scal stimabie mglleoData el © un ¢
Documento di Registrazione, sulle partecipazioni possedute dagli azionisti della Societa, che

dipendera dal numero di  azioni emesse a servizio della conversione delle obbligazioni e quindi dalla

quota di capitale della Societa effettivamente sottoscritta da N&G nonché dal relativo prezzo di

sottoscrizione delle obbligazioni. Pertanto, alla Data del Documento di Registrazi one non e possibile

prevedere gliimpattisul | dazi ordar iTatsa al i derivanti dal | emi ssi one
dalla conversione, in tutto o in parte, delle obbligazioni.

A.1.5 Rischi connessi alle perdite di valore relative alle attivita non correnti

Il verificarsi degli eventi oggetto del rischio che segue, considerato dal | 6EmMi t t ¢
probabilita di accadimento, potrebbe avere impatti negativi anche rilevanti sulla situazione
economi ca, patri moniale e finanziaria dell 6EmMmittente e
| 6Emi ttente stima chealtadlevdantzao r i schi o si a di

Le attivita non correnti del Gru  ppo Tiscali (e in particolare le attivita immater ial i, i diritti
derivanti da contrattidi  /easing , i costi di acquisizione dei clienti, le attivita immobilizzate materiali

e le attivita immobilizzate finanziarie ) sono assoggettat e a verifiche circa la recuperabilita del valore
(/Impairment test ) ai sensi dell o I AS 36. Al 30 g inorgcorentidd 2 2 , | ©
Gruppo e pari al 73%del totale attivo consolidato e pari a | - 118% del patrimonio netto consolidato

del Gruppo (deficit patrimoniale a tale data) . Al 31 dicembre 2021 | 6nomci den.
correnti del Gruppo € paria | 74,5% del totale attivo consolidato e pari a | - 131% del patrimonio netto

consolidato del Gruppo (deficit patrimoniale a tale data) . Al 30 giugno 2022 le attivita immateriali

erano pari a Euro 46,7 milioni con undi nci denza sul totale @A BIO cons
dicembre 2021 le attivita immateriali erano pari a Euro49, 7milioni ¢ o n u rdénzarsut totale attivo

consolidato del 34,7 %

Qualora emergano indicatori che le attivita non correnti (in particolare le partecipazioni) possono

aver subito perdite di valore, la Societa procede ad effettuare il test di impairment . La stima della
recuperabilita del valore di bilancio delle attivitd n on correnti & strettamente dipendente dalle
previsioni economico - finanziarie dei piani industriali presi a riferimento.

Ovel 6andamento economico futuro della Societ”™ e del Gr uj
significativamente divergenti in negativo dal l e sti me ut i |impaimnertttest aanchéallami del |
l uce degl:i i mpatti negati vi derivant dal lg@esiwlonhiuzi one
potrebbero dover provvedere a svalutazioni delle attivita non correnti, con conseguenti effetti

negativi anche rilevanti sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale del Gruppo.
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Il test di /mpairment , in particolare per quanto attiene alle partecipazioni, viene effettuato qualora

emergano indicatori che | e attivit”®™ possono aver subito perdite
v al ut entudleddesistenza di indicatori di perdita di valore delle attivita non correnti ad ogni

chiusura di bilancio (nonché in occasione della relazione finanziaria semestrale)

lltestdi /impairment vi ene svolto dall Emittente mediante il conf
attivi e il |l oro valore do6uso, determinato sulla base
cassao6 (CGU) e (ii) del criterio di stima del wvalore r
Si segnala che I 6Emittente provvede ad operare altres?
utilizzando metodi basati Su assunzioni . Le principal

stima del valore recuperabile riguardano:

- EBITDA risultante dalle ipotesi di evoluzione del mercato e del business ;

- investimenti in coerenza con la prevista evoluzione del business e il livello di redditivita
prefissato;

- tasso di attualizzazione (OWACCO) deter mi mastodel i n bas
denaro e dei rischi speci fici del |l 6attivit”™ caratt e

- tasso di Cr es clongarermn Gromti @6aLTG. ( O

Il Gruppo Tiscali presenta va al 31 dicembre 2021 attivita immateriali pari a Euro 49,7 milioni, attivita

materiali immo bilizzate pari a Euro 26,5 milioni, di r i tt i d 6 &woo 17 pndianii e casti di

acquisizione clienti per Euro 9,1 milioni. Al riguardo, s ebbene tali attivita siano soggette ad
ammortamento, | 6 Emi thheendfef ettuato | a verifi ¢wlorddelelstéssev ennt ual e
considerazione della presenza di indicatori di impairment rappresentati dalla redditivita negativa,

nonché da una situazione di  deficit patrimoniale consolidato.

Al 31 di c e mbimmirmend st Hha &videnziato un headroom (inteso come | a differenza

positiva tra il valore recuperabile e il valore contabile consolidato ) pari a circa Euro 200 milioni

In particolare, s i segnala che la Societa, al 31 dicembre 2021, ha proceduto aoperare unodoanal.
sensitivita del valore recuperabile stimato, utilizzando il metodo dei flussi di cassa attualizzati. Si e

ritenuto che il tasso di attualizzazione fosse un parametro chiave nella stima del valore recuperabile.

Léanal i si di sensitivit”™ ~— stata condotta tramite | d8in
| risultati di tale analisi di sensitivita hanno mostrato il permanere di un headroom positivo

significativo tra val ore recuperabile e valore contabile consolidato

¢ stata inoltre effettuata undanali si di sensitivit”™ s
€ emerso che un tasso di crescita nullo (rispetto ad un tasso d e | 114% utilizzato dalla  Societa) non
produrrebbe effetti significativi sul valore d e lhdadoom tra valore recuperabile e valore contabile

consolidato, che rimarrebbe positivo

Il test di /impairment effettuato dalla Societd sulle attivitd non correnti al 31 dicembre 2021 ha
costituito un aspetto chiave della revisione contabile condotta sul bilancio consolidato del Gruppo
da parte della Societa di Revisione. Cio, in particolare, in considerazione della rilevanza
del |l 6ammont are del | e at eridlivscritte’ nehl@ldaneaconadidato & 3lidicembrée
2021, della soggettivitd delle stime attinenti alla determinazione dei flussi di cassa dell e CGU,
nonché delle variabili chiave del modello di impairment .
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In assenza di indicatori di impairment , gli Amministratori non hanno proceduto alla verifica di
eventuali perdite di valore delle attivita al 30 giugno 2022 . Tale decisione e stata assunta tenuto
conto che:

1 al 31 dicembre 2021 il testdi /impairment alivello consolidato presentava un capitale investito
netto paria circa Euro 7,1 milioni e il test di impairment effettuato atale dat a aveva evidenziato
un valore di recupero superiore di circa Euro 200 milioni;

1 le analisi di sensibilita eff  ettuate al 31 dicembre 2021 hanno evidenziato la permanenza di un
headroom positivo anche al variare delle principali ipotesi applicate;

1 i dati consuntivati al 30 giugno 2022 sono risultati sostanzialmente in linea  con quelli che alla
data di esecuzione deltestdi /impairment al 31 dicembre 2021 erano attesi per il medesimo
periodo ;

i al 30 giugno 2022 la Fusione non era ancora divenuta efficace e pertanto , un eventuale
impairment test condotto a tale data si sarebbe dovuto basare sul piano industriale gia
ut i | i zz atimpairmpestr tedt tal 31 dicembre 2021 , con conseguenti risultati non
significativamente diversi da quelli gia ottenuti al 31 dicembre 2021 che, come indicato,
evidenziavano un importante valore di headroom .

S evidenzia che per effetto della Fusione il Gruppo Tiscali risulta maggiormente esposto alle

rischiosita sopraillustrate ,inquanto | desecuzione dell a Fualadatadieffitaciadet er mi
della Fusione ( 7Ze. 1°agosto 2022) il sorgere diun avvia mento . La rappresentazione pro - forma degli

effetti della Fusione sulla situazione patrimoniale del Gruppo al 31 dicembre 2021 evidenzia una

rettifica pro-forma connessa al | 6 av vcirca Bueonk34 mijoair L6 avvi ament o riveil
dalla Fusione sara rilevato contabilmente nelle rendicontazioni contabili del Gruppo successive

all defficacia della Fusione

Laddove | 6andamento economico futuro del Gruppo Tiscal
diversi dalle stime utilizzate aif 1 n i /dmkmend test , ovvero in considerazione delle incertezze

del contesto macroeconomico in cui il Gruppo opera, il Gruppo potrebbe dover procedere alla

svalutazione delle attivita non correnti, con effetti negativi rilevanti sulla attivita e sulle  prospettive

del |l 6Emi ttente e del Gruppo, nonch® sulla situazione e
A.1.6  Rischi connessi agli indicatori alternativi di performance

Nel Documento di Registrazione , in aggiunta agli indicatori convenzionali previsti dagli IFRS, viene
rappresentato un Indicator e Alternativ o di Performance utilizzat odal | 6 Emi tt ente per mol
informazioni s uddditdake dettGrupgon tlon par ti col are, gl ammi ni str
hanno individuat o, quale | AP, | 6EBI TDA.

Il Gruppo € esposto al rischio che tale Indicatore si riveli inesatt o o inefficient e. Infatti, poiché gli
IAP non sono misure la cui determinazione é regolamentata d ai Principi Contabili Internazionali e
non sono soggetti a revisione contabile, il criterio di determinazione da parte del Gruppo Tiscali

del | & E BpotleBbA non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi societari e, pertanto,

tale Indicatore potrebbe non essere comparabil e con quelli eventualmente presentati da tali gruppi
societari.

Con riferimento aldéldli GEBN pPPATC AL amael attenzione su qua
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- tale Indicatore & costruit o a partire da dati storici del Gruppo e non e indicativ o dell'andamento

atteso dell 6esercizio in corso, n® di quelli futuri
- tale Indicatore non e previst o dai principi contabili internazionali (IFRS) e, pur essendo derivat 0
dai bilanci consolidati del Gruppo, non € assoggettat o a revisione contabile;

- non dev e essere considerat o sostitutiv o degli indicatori previsti dai principi contabili di
riferimento (IF RS);

- la lettura di tale Indicator e deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie del
Gruppo soggette a revisione contabile

Pertanto, | 6esame da pdelrit@E Bjubl@umP, senza terere int aomsieerazione
le suddette criticita potrebbe indurre in errore nella valutazione della situazione economic a,
finanziaria e patrimoniale del Grupp o e comportare decisioni di investimento errate, non appropriate

0 adeguate a tale investitore.

A2 R1I SCHI CONNESSI ALL' ATTI VI Té OPERATIVA E AL ESETTOR

DEL GRUPPO

A2.1 Rischirelativi alla dipendenza dai servizi di altri operatori

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio che segue, considerato d armebdi® E mi
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,
finanziaria e patrimoniale dell Emittente e del Gruppo

stima che il rischio  di cui al presente Paragrafo siadi  alta rilevanza .

L 6 at tdelv@ruppo Tiscali, quale societa di telecomunicazioni non infrastrutturata che sfrutta
l 6infrastruttura di accelagiaperatgis a lal @i o di Bbgae sfxedi Vdre/ess
(I @sieme di sistemi di trasmissione sviluppati per sfruttare determinate frequenze dello spettro

radio allo scopo di fornire servizi di connettivita a internet a banda larga in modalita fissa ) e telefonia
mobile, & strettamente legata ai contratti in essere con i propri fornitori strategici e/o partner
commerciali dai quali dipende la possibilita per il Gruppo di svolgere la propria attivita . Ilvenir meno
o il mancato rinnovo di tali contratti ovvero il rinnovo a condizioni meno favorevoli nonché la
mancata tempestiva sostituzione con altri fornitori a condizioni non svantaggiose per il Gruppo
determinerebbero effetti negativi  significativi sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale
del | 6Emi t {Guppoe e de

In particolare, i rapporti con i fornitori strategici e/o partner commerciali si basano su accordi che
consentono a Tiscali e al Gruppo di offrire i propri servizi di connet tivita ai clienti finali, in quanto
le reti di accesso nazionali e locali sono di proprieta dei suddetti fornitori.

Per quanto riguarda i servizi di rete fissa, il Gruppo Tiscali dispone di una rete interconnessa con le

reti dei principali operatori nazion ali; in particolare , ha sottoscritto taluni contratti con fornitori
Wholesale tra cui: TIM S.p.A. (per un valore complessivo in termini di fatturato annuo pari a Euro

56,04 milioni, IVA esclusa), Open Fiber S.p.A. (per un valore complessivo in termini di f atturato
annuo al pari a Euro 21,6 milioni, IVA esclusa), Fastweb S.p.A. (per un valore complessivo in termini

di fatturato annuo al pari a Euro 7,8 milioni, IVA esclusa) e Opnet (per un valore complessivo in

termini di fatturato annuo atteso pari a Euro 6 0 milioni, IVA esclusa) . L6 at t delGruppo dipende
in maniera significativa da i predetti rapporti commerciali e dal Utifizzo delle infrastrutture messe a
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disposizione da tali fornitori , che consent ono al Gruppo di sviluppare il proprio business, con
particolare riferimento ai segmenti Broadband e MVNO

In aggiunta, il Gruppo Tiscali offre servizi di telefonia mobile in qualita di operatore virtuale ESPd
Enhanced Service Provider sull Gntero territorio nazionale , su rete TIM e pertanto , non dispone ndo
di una rete proprietaria , la sua operativita sul mercato dipende in maniera significativa dai rapporti
commerciali in essere con TIM S.p.A

Alla Data del Documento di Registrazione, sussiste il rischio che, in caso di gravi inadempimenti
contrattuali da parte di Tiscali, i predetti operatori  sospen dano le nuove forniture, con unariduzione
dei ricavi del Gruppo (per le perdite di nuove attivazioni) e un peggioramento delle condizioni di

concor renzialita del Gruppo .

Inoltre, ove uno o piu fornitori strategici del Gruppo dovessero perdere, per qualsivoglia ragione, le
licenze connesse all desercizio della loro attivit?™, Ci
dei contratti in essere  del Gruppo; in tale ipotesi il Gruppo avrebbe necessita di trovare nuovi

fornitori per | 6erogazione del sta@ndavdi ezanamjci nonltanvepienti r e b b e r «
o condizioni di servizio che  non garantiscano la medesima qualita, con conseguenti effe tti negativi,
anche rilevanti, per | doperativit”™ del Gruppo Tiscali

Sebbene i contratti siano sempre stati rinnovati alla scadenza, il Gruppo € esposto al rischio di
modifiche in senso sfavorevole ai termini e condizioni degli stessi e/o di mancato rinnovo per
gualsivoglia ragione dei predetti contratti con i fornitori e/o partner commercialinonché di mancata
tempestiva sostituzione con altri fornitori a condizioni non svantaggiose per il Gruppo ; tali eventi
potrebbero causare effetti negati vi, anche rilevanti, sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria della Societa e del Gruppo. Inoltre, in tale ipotesi, Tiscali potrebbe non riusci re a
concludere i nuovi contratti necessari per lo sviluppo del proprio business ovvero contratti
equivalenti con operatori terzi , con conseguente perdita della clientela e difficolta di sviluppare la
propria attivita.

Inoltre, eventuali inadempimenti contrattual i da parte dei fornitori del servizio potrebbero
determinare malfunzionamenti e pertanto co mportare danni reputazionali
Qual ora | 6Emittente e il Gruppo non fosseroformtori gr ado

strategici e/o  partner commerciali ovvero di mantenere i rapporti commerciali in essere alla Data
del Documento di Registrazione le condizioni di redditivita del Gruppo Tiscali subirebbero un
significativo deterioramento

A.2.2  Rischi connessi alla violazione dei sistemi informati ci del Gruppo nonché alla conservazione
e al trattamento dei dati

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio che segue, consi derat o daredi®d Emi t t ¢
probabilita di accadimento , potrebbe avere effetti negativi , anche rilevanti, sulla  situazione
economica, finanziaria e patrimoniale dell dEmittente e
| Emi ttente stima che il ri schi oaltarilevaozai al presente Pa

Il Gruppo Tiscali & espost o al rischio di attacchi , minacce informatiche e accessi non autoriz  zati volti

a estrarre o corrompere informazioni del Gruppo e degli utenti che potrebbero d anneggiare |l

Gruppo Tiscali e determinare una perdita  , anche reputazionale. | nol t r e, nell dambito
business, Tiscali tratta dati personali relativi ai propri clienti , il cui utilizzo illecito e/o non

autorizzato potrebbe provocare a Tiscali e al Gruppo danni, quali perdite economiche anche dovute
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a sanzioni di carattere amministrativo , perdita di confidenzialita dit  ali informazioni personali e/o
danni di natura reputazionale

Nel corso del | 8 e s e r2@2il zono state rilevate intrusioni nel sistema informatico, sfociate in un
attaccoinformaticoi ndata 29luglio 2021, che ha coinvolto principal mente |
i servizi per i dipendenti del Gruppo Tiscali, che tuttavia non ha comportato interruzion i

del | 0 o p edela 8dcista a tentativi di ricatto

Non si puo escludere che possano verificarsi intrusioni nei sistemi  informatici. Inoltre, un uso

improprio e/o illecito dei dati personali relativi ai propri clienti , 0 una violazione della sicurezza
informatica, potrebbe danneggdoaaoreseguedtieffettiaggativi e ritkeahti Gr up p
sulla situazione, finanziaria e patrimoniale nonché comportare possibili danni reputazionali

Inoltre si evidenzia che il Gruppo non ha stipulato polizze assicurative a copertura dei danni che le

infrastrutture  della Societa e del Gruppo potrebbero subire in conseguenza dei predetti eventi

Pertanto , il Gruppo & esposto al rischio di subire perdite sostanziali o ricevere richieste di

risarcimento e /o indennizzo , anche di notevole entita , con conseguenti effetti negativi , anche

rilevanti , sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria, e sulle prospettive reddituali

dell &mittente e del Gruppo , anche in conseguenza del | 6eventuale perdita dell a
danno reputazionale derivante da tali eventi

A2.3 Rischi connessi alldéevoluzione tecnologica e alldo
Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio che segue, considerato diamedi® Emi t t e
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,

finanziaria e patrimoniale dell Emittente e del Gruppo

stima che il rischio di cui al presente Paragraf osiadi alta rilevanza .

Il settore nel quale opera il Gruppo Tiscali &€ caratterizzato da profondi e repentini cambiamenti
tecnol ogici, da unodoel evata concorrenza nonch® da wuna r

In particolare, il mercat o in cui il Gruppo opera & caratterizzat o da un costante sviluppo tecnolo  gico

attraverso il quale gli operatori mirano a fornire prestazioni, servizi e prodotti ad alto valore

innovativo per consentire al cliente di sfruttare una velocita di connessione sempre maggiore.

Pertanto, per mantenere la propria posizione competitiva, il Gruppo Tiscali deve aggiornare in

mani era adeguata e continuativa | e t ecnlineasegli o fdfi e rctua dle
propri prodotti e servizi alle esigenze del mercato.

Poiché il Gruppo Tiscali non edot at o di unodi wodria, maacquistd ilt uelatvo servizio da
operatoriterzi ,sussi ste il ri schio che I 0Emittente non sia in
che garantiscano ai propri clienti il piu elevato standard tecnologico ovvero che | 06Emitte

riesca a garantire un costante aggiornamento delle tecnologie sottostanti i servizi offerti alla propria
clientela.

Al riguardo, si evidenzia che i segmenti a piu forte contenuto tecnologico innovativo e/o conness i

all devol uzi on edelt momess | delgGrappo costituiscono un elemento chiave nella

generazione dei ricavi del Gruppo . In particolare, nel primo semestre 2022 il segmento Broadband

- principale mercato di riferimento per | & Emi t-tha gehegato ric avi per Euro 50,4 milioni (Euro

46,6 milioni da dAEAcuc®s 89 7TFim$ 34 0 @ Faxed irclessAt ceso0ri sponder
78,7 % dei ricavi del Gruppo. Nel | 8 e s e r cali gerviai hahrib geherato ricavi complessivi pari a

Euro 109,8, corrispond enti al 76,1 % dei ricavi del Gruppo
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Lo spostamento della  customer base dal servizio (piu obsoleto) wnbundling (i.e., ADSL tradizionale)
aserviziinfibra (maggiormente innovativi)  ha fatto misurare, su base annua, unariduzione deltasso
di abbandono dei servizi da parte della clientela p a r i 1%allmes®, con conseguente allungamento
del ciclo di vita utile del singolo cliente e incremento della marginalita complessiva generata dallo
stesso . Di converso, al 30 giugno 2022 la So  cieta ha registrato un decremento dei ricavi generati
nel segment o @wddbabds imputakils a decremento nel numero dei clienti complessivi
broadband (da 364 mila unita al 30 giugno 2021 a 319 mila unita al 30 giugno 2022 ).

La redditivita del Gruppo Tiscali dipende dalla capacita di prevedere tali cambiamenti tecnologici e

dalla capacita di adeguarvisi tempestivamente attraverso lo sviluppo di prodotti e servizi idonei a
soddisfare le esigenze della clientela. Laddove il Gruppo nonfosseingrado diprogettare, sviluppare
prodotti e di offrire servizi competitivi sul mercato in maniera tempestiva e in linea con il progresso
tecnologico ovvero se le tecnologie el/o le infrastrutture di cui si serve i | Gruppo diventassero
obsolet e rispetto a quell e disponibili sulmercato o qualora il Gruppo non fosse in grado di effettuare
i necessari ed opportuni investimenti in nuove tecnologie , tali circostanze avrebbero un impatto
negativo rilevante sulla redditivita del Gruppo Tiscali . In aggiu nta, gli investimenti in nuove
tecnologie, potrebbero rivelarsi inidonei o insufficienti in futuro , nel | 6i p octoercerientiidet
Gruppo dovessero rispondere piu velocemente a i cambiamenti nelle esigenze dei clienti . Pertanto,
gualora la Societa no n fosse in grado di aggiornare, acquisire o sviluppare le tecnologie e gli assets
necessari a migliorare le proprie prestazioni operative ovvero di realizzare, in tutto o in parte, le
predette azioni , il Gruppo potrebbe dover modificare o ridurre i propri obiettivi di crescita .

cui i

A2.4 Rischi connessi all éelevato grado di competitivit"®

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio che segue, considerato dal | 6 Emi

probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,

ttoe

finanziaria e patrimoniale dell Emittente e del Gruppo

stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di alta rilevanza .

| principali concorrenti d el Gruppo dispongono di una forte riconoscibilita del proprio marchio
supportata con continuita  da importanti investimenti in comunicazione, d a una consolidata base di
clientela e d a elevate risorse finanziarie che permettono di e ffettuare ingenti investimenti in
particolare nel settore della ricerca volta allo sviluppo delle tecnologie e dei servizi.

Il Gruppo Tiscali compete , infatti , con operatori di telecomunicazioni che detengono una quota di
mercato significativamente piu ampia rispetto a quella di Tiscali e del Gruppo , i quali potrebbero
utilizzare nuove tecnologie di accesso, anche con fornitori di altri servizi, quali ad esempio, la
televisione satellitare, la televisione digitale terrestre e late lefonia mobile. A tal riguardo  , nel corso
del mese di giugno 2020 Sky ha lanciato il proprio servizio di connettivita in fibra concretizzando la
convergenza tra il mercato  dei contenuti e servizi di connettivita . Inoltre, Poste lItaliane, primo
operatore ne | segmento degli MVNO (  Mobile Virtual Network Operator ) ha fatto il suo ingresso nel
mercato in Fibra a maggio 2021 ; Opnet ha lanciato a fine 2021 il servizio in Fibra FTTH con il brand
Just Speed; 1 | i ad ha | anciato | 6off ert a fortendeifrisulati raggiunti nel2 5
mercato del mobile, ha puntato su una strategia di convergenza fisso - mobile. In ognicaso , non si
pud escludere che i competitor d el | & E mietdella rsdcieta del Gruppo introducano nuovi
prodotti/servizi sul mercato che siano migliorativi di quelli attuali in termini sia di prezzo sia di

standard qualitativi, ovvero incrementino la gamma dei servizi offerti, anche a prezzi inferiori

rispetto a quelli attuali.
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Nel mercato Broadband la quota di mercato del Gruppo Tiscalia giugno 2022 si attesta al | 169 %. Il
leader dimercato TIM € al 40, 6% seguito da Vodafone (16,8%), Fastweb (14, 5%) e da Wind Tre (14,2%).
Seguono Opnet (3%) e Eolo (3,3%)1

Nel mercato dei servizi di telefonia mobile, con riferimento alle SIM complessive, a giugno 2022,

TIM risulta market leader con una quota di mercato pari al 28, 4% seguita da Vodafone con il 28, 1%

e da Wind Tre con il 24, 2%, mentrelliad r appr es e5% aell68nercat o con una cr e:¢
Su base annua 2.

Inoltre, tenuto conto della quota di mercato di  Opnet nel segmento degli accessi  Ultrabroadband
(pari al 3% 3 al 30 giugno 2022) e della quota di mercato di Tiscali nel medesimo segmento (pari

al | ©64al 30 geugno 2022), ad esito dell a Fusione Tiscali & il quinto operatore del mercato fisso
con una quota del 4,9% 5. Il Gruppo ad esito della Fusione si configura inoltre come secondo
operatore nel segmento degli accessi  Ultrabroadband nelle tecnologie FTTH e FWA con una quota di
mercato complessiva del 14,9%. Non vi e certezza circail mantenime nto nel tempo ditale quota .

Si segnala che negli ultimi 5 esercizi, la quota di mercato d el Gruppo Tiscali ha subito una

progressiva flessione in termini di accessi complessivi sia in ambito FWA sia nel segmento FTTH. In
particolare, la quota di mercato  complessivamente detenuta dal Gruppo Tiscali nei mercati
Broadband e Ultrabroadband é passata dal 3,3% a giugno 2017 all 1§9% a giugno 2022.

Lédinasprimento del cont est oil Geuppmppeotiurrebbev effetii megatvusulla o per a
capacita d ello stesso di sviluppare il busine ss elo di adeguarlo alle future esigenze e caratteristiche

competitive del settore ; inoltre, | a mancata accurata e tempestiva  previsione , delle tendenze di

mercato o il mancato successo degli investimenti in termini di tecnologia potrebbe determinare

| iicapacita di Tiscali di competere nel settor e nel qual e opera rispetto ai propri concorrenti attuali

o futuri . Tale circostanza influire bbe negativamente sulla posizione di mercato del Gruppo con
conseguenti perdit e diclienti ed i mpatti negativi rilevanti sui risultati e sulle prospettive di crescita

Tali eventi potrebbero comportare effetti negativi  significativi  sulla situazione economico -

patri moniale e finanziaria del Gruppo Tiscalimenteinsul | e
azioni Tiscali .

A.2.5 Rischi connessi al riconoscimento dei ricavi relativi ai servizi di accesso Broadband e MVNO

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio diseguitorappresentato =~ consi derato dall 6En
media probabilita di accadimento , potrebbe avere effetti negativi , anche rilevanti, sulla situazione
economica, finanziaria e patr i monlenatb@ntadequdntd irenede,t ent e e
| 6Emi tt ent e rischido dinai alpfesentd Paragrafo sia di alta rilevanza.

| risultati del Gruppo sono condi zi onat. dall 6andament o dei segment i
banda larga ( Broadband) e di telefonia mobile (MVNO) in cui il Gruppo opera. In particolare, al 30

giugno 2022, a fronte del decremento nel numero dei clienti complessivi Broadband (da 364 mila

unita al 30 giugno 2021 a 319 mila unita al 30 giugno 2022), il Gruppo ha registrato un decremento

1 Fonte: Osservatorio sulle comunicazioni AGCOM n. 3/2022 .

2 Fonte: Osservatorio sulle comunicazioni AGCOM n. 3/2022 .

3 Fonte: Osservatorio sulle comunicazioni AGCOM n. 3/2022.
“4Fonte: el abor azi ebasatadedatiAGEOM. t t e n t
5 Fonte: elaborazione Tiscali su dati AGCOM.

6 Fonte: elaborazione Tiscali su dati AGCOM.
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deiricavi consolidati generatin el s e g me ratcessodBedadbdnd (Euro 50,4 milioni al 30 giugno
2022 contro Euro 57,5 milioni al 30 giugno 2021).

Nel I 6 e s 2ORIciricavi generati nel segmento dei servizi di accesso Broadband e MVNO sono
pari, rispettivamente, a Euro 109,8 milioni (c o n incidehza del 76,1% sul totale dei ricavi
consolidati del 2021) ed Euro 15,7 milioni  (incidenza del 10,9% sul totale dei ricavi consolidati del
2021).

Al 30 giugno 2022 i ricavi generati nel segmento dei servizi di accesso Broadband e MVNO sono

pari, rispettivamente, a Euro 50,4 milioni (con undinci
al 30 giugno 2022) ed Eur o 8 ,del13/8% bul tatateidei (icavoconsalidatd i nci den
al 30 giugno 2022).

Conseguent ement e, unf6eventuale perdita della quota di
posizionamento competitivo acquisiti in tali segmenti determin erebbe una contrazione, anche
significativa, dei ricavi del Gruppo Tiscali.

Il riconoscimento dei ricavi relativi ai servizi di accesso Broadband e MVNO ha rappresentato, al 31
dicembre 2021 , un aspetto chiave della revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo
Tiscali, in considerazione (i) della complessita e della numerosita dei sistemi informativi coinvolti,
(ii) della presenza di molteplici piani tariffari che, alla Data del Documento di Registrazione, sebbene

derivanti dalle pregresse pol i ti che commerci al i, generano i mportant.i
numero di utenti del Gruppo Tiscali e conseguente parcellizzazione dei ricavi, e (iv) della rilevanza

degli stanziamenti effettuati manualmente a fine esercizio per garantire il rispetto del principio della

competenza.

Laddove il Gruppo non fosse in grado di mantenere la propria forza competitiva sul relativo mercato

ovvero | 6dampliamento del numer o dei Suoi diretti conco
fosse tale da i nfl uenzare I e strategi e kidel Smppd p @op potredbe | | 6 E mi
influenzare negativamente in misura rilevante i risultati del Gruppo  ovvero determinarne una

riduzione della marginalita, con conseguenti effetti negativi sulla situazione economica, finanziaria
e patrimoniale.

A.2.6 Rischi connessi a eventuali interruzioni di sistema o ritardi

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio di seqguito rappresentato considerat.i dal | 6 E
media probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione
economica, finanziaria e patrimoniale dell Emittente e
| 6 Htemte stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di alta rilevanza .

Il Gruppo Tiscali, operando in un mercato altamente complesso da | punto di vista tecnologico, e

esposta ad un elevato rischio insito nei sistemi IT e information and communications technology
(ICT).

La capacita d el Gruppo Tiscali di attrarre e mantenere clienti dipende in misura significativa
dal |l 6operativit”™ della rete e dei prdalacontinstdesitueeraa i nf or n
della stessa nonché dei propri  server, hardware e software .

I n particol are, eventual.i mal funzi onament. del I 6i nfr as
indisponibilita di servizi infrastrutturali ( e.g. connettivita di r ete, mancanza di energia elettrica ),
violazioni della sicurezza fisica o della sicurezza informatica ( e.g. attacchi cyber) ed altri eventi simili
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(ivi inclusa la distruzione completa dei data center ) oppure da fenomeni naturali ( e.g. allagamenti,
incendi o terremoti).

Si segnala che, fatto salvo per quanto di seguito indicato, nel corso del 2021 e fino alla Data del

Documento di Registrazione, non si sono verificati danneggiamenti o malfunzionamenti che abbiano
creatounbloccosostan zi al e del | 6 oper aA paxiie dal mesedliiluglis 2021tsenostate

rilevate intrusioni nel sistema informatico, sfociate in un attacco informatico in data 29 luglio 2021,

che ha coinvolto principalmente I 8infrastruttura che el
ritardi nelle attivita di ~ backoffice del Gruppo.

Per quanto concerne la residuale  attivita su limitati elementi di rete di proprieta del Gruppo (ad es
tecnica presso i POP), il Gruppo ottimizza la propria struttura di costi affida ndo in appalto tale attivita
a societa tecniche specializzate che dispongono di una capillare diffusione sul territorio.

Ove le societa fornitrici non rispettassero gli standa rd previsti dai contratti di fornitura per le

prestazioni da rendere ovvero i clienti della Societa subissero danni in conseguenza di una

prestazione non tempestiva ovvero qualitativamente non soddisfacente, in tutto o in parte, il Gruppo

Tiscali potrebbe subire recl ami da parte dei clienti che potret
contenziosi, oltre che significativi danni reputazionali, con impatti negativi anche rilevanti sulla

situazione economico - patrimoniale e finanziaria del Gruppo stesso.

A2.7 Rischi connessi alla dipendenza da |licenze, da aut

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio diseguitodescritto , consi derato dall 8Emi tt
probabilita di accadimento, potrebbe avere  effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,
finanziaria e patrimoniale dell Emittente e del Gruppo
stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza.

Lédattivit™ c appd discaliadipende intemente da licenze e autorizzazioni soggette a
rinnovo periodico, modifica, sospensione o revoca da parte delle autorita competenti nonché da
servitu di passaggio, diritti di uso e autorizzazioni amministrative per la costruzione e il
mantenimento della rete di telecomunicazioni.

Al riguardo, si evidenzia che il Gruppo € in possesso di autorizzazioni relative (i) al l'installazione
sull'intero territorio nazionale di una rete di telecomunicazioni allo scopo di prestare il servizio di

telefonia vocale , (ii) alla qualita di f ornitore avanzato di servizi mobili e personali (ESP 8 Enhanced
Service Provider) sull'intero territorio nazionale alfine di fornire i servizi (voce e dati) di tipo mobile ,
(i) al servizio di installazione e fornitura di una rete pubblica di comunicazione elettronica
sull'intero territorio nazionale per la realizza zione di infrastrutture di rete e quindi la forni tura di
servizi di connettivita su infrastrutture proprietarie , (iv) al servizio di trasmissione (TX) dati per la
forni tura dei servizi di accesso a internet

Il Gruppo ha necessita di mantenere e rinnovare tali autorizzazioni amministrative nonché, piu in

generale, di mantenere e rinnovare le licenze e autorizzazioni in es sere per lo svolgimento della
propria attivit”™ e/l o di ottenerne di nuove. Ldeventua
esigenze potrebbe precludere | daccesso alla rete di te
rispetto delle prescrizioni del |l autorizzazione, i Gruppo potrebbe
sospensione delle autorizzazioni da parte delle autorita competenti, con conseguente perdita del

proprio posizionamento competitivo al,;Ind tasitié rgrag, cid e | mer
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potrebbe determinare | dincapacit”™ della Societ”™ di ope
riferimento e di proseguire la propria attivita aziendale

A.2.8 Rischi connessi al riconoscimento di agevolazioni tributarie

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio di seguito rappresentato , consi der at. dal |l 6 E
media probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica,
finanziaria e patrimoniale deld Ockomtta edit eq uea ndted pareucpepdoe
stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza.

| risultati del Gruppo hanno beneficiato del riconoscimento di agevolazioni tributarie concesse sotto

forma di crediti di imposta destinate ag | i investi ment. previ sti d@d |l a no
contributi previsti a sostegno di investimenti per | 8 a c quovileni strundentali per le strutture

produttive ubicate nelle regioni Abruzzo , Campania, Puglia, Basilicata, Calabria, Sicilia e Sardegna

effettuati ) e Industria 4.0 (ie. contributi previsti a sostegno di investimenti relativi a beni
interconnessi rientranti nell 6ambito di )applicazione d

Il riconoscimento  di tali importi cosi come la raccolta delle informazioni e dei dati necessari ai fini

della determinazione degli stessi presenta profili di complessita relativi alla normativa e alle

interpretazioni fiscali applicabili, nonché alle specificita del settore in cui opera il Gruppo. Per tali

motivazioni, il riconoscimento dei crediti e dei proventi tributari legati agli investimenti effettuati

dal Gruppo ha costituito un aspetto chiave della revisione contabile effettuata sul  bilancio
consolidato del Gruppo Tis cali al 31 dicembre 2021. Sebbene | EmMi ttente ritenga p
riconoscimento di tali importi, il Gruppo € esposto al rischio di non poter piu accedere, in futuro, a

tali agevolazioni tributarie . In particolare, qualora i bandi in essere non dovessero essere rinnovati

0 non ne dovessero essere emessi di nuovi, ovvero qualora il Gruppo non fosse piu in grado di

rispettare i requisiti per accedere a tali agevolazioni ovvero venissero attuate modifiche legislative

o regolamentari tali da renderne, in futur o, pi % difficile o impossibile | 0a
oppure ridurre la portata del beneficio spettante, il Gruppo potrebbe non essere piu in grado di

beneficiare di tali agevolazioni ovvero di poterne beneficiare alle medesime condizioni, con

conseguent i effetti negati vi sulla situazione economica,
del Gruppo .

I sal di dei predett. ¢ thiamcio sono pdridai Eorp 8,6 nhiliwni al 31adicembre i a
2021 (Euro 12,3 milioni al 31 di cemb®Bued 62 0e2 0a) Houerro 14e, 8a g

al 31 dicembre 2021 (Euro 2,9 milioni al 31 dicembre 2020) per Industria 4.0.

Al 30 giugno 202 2 ipredetti credi t i ddi mp o s, rispettimamente n,ta &uram2,9 milioni per
le agevolazioni Bonus sud e Euro 2,4 milioni per le agevolazioni Industria 4.0.

Inoltre si segnala che la dinamiche poste alla base delle agevolazioni tributarie figurano tra le

princip ali assunzioni poste alla base del Piano Industriale post Fusione. I n particolare, | OEr
incluso all dinterno del Piano I ndustriale post Fusione
agevolazioni tributarie permanga per tut t olPladbdndustoale gpast Fusione, nelle misure e

secondo le modalita previste dalla normativa vigente.
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A.3 RISCHI LEGALI E CONNESSI AATTORI SOCIALI E DI GOVERNANCE
A.3.1 Rischi connessi a potenziali conflitti di interesse degli Ammi ni stratori dell 68 Emi t

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio che segue, considerat o dabags® Emi t t |
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,
finanziaria e patirtitneonntiealee dded!| IGEIppo. Tenuto conto di

stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza.
Alla Data del Documento di Registrazione , il Presidente del Consiglio di Amministrazione della
Societa, dott. Renato Soru, detiene una partecipazione pari al | 1678 % del capitale sociale di Tiscali ,

dicuiil 1,49 % direttamente e il residuo 0,29 % indirettamente per il tramite delle societa controllate
Cuccureddus S.r.l. in liquidazione (0,19 %) e Monteverdi S.r.l. ( 0,1 %), ed e parte del Patto Linkem -
Amesicora - Soruj; inoltre , il Presidente del Consiglio di Amministrazione ha sottoscritto con Amsicora
eOpnetl 6 Accordo I ntegrativo dei Patti

Il Consigliere Renato Soru & nella sola qualita di  socio di Nuova Iniziativa Editoriale S.p.A.,
proprietaria-desbadbdniinhdiato a giudizio dal GBPYdidie d
Roma in data 5 settembre 2022 c on | & a c baoncsratta per distrazione e per dissipazione

nel | & ambprdcedimeht Irelativo al fallimento di Nuova Iniziativa Editoriale S.p.A.. Il GUP ha

fissato la prossima udienza nel mese di febbraio 2023.

Il Consigliere Alberto Trondoli € socio di Amsicora che, alla Data del Documento di Registrazione
detiene una part ecipazione parial 3,15 % del capitale sociale di Tiscali, ed & parte del Patto Linkem -
Amsicora - Soru; inoltre, Amsicora ha sottoscritto con il dott. Renato Soru e Opnet | 8Accor do

Integrativo dei Patti . Per guanto a <conosc e il Casighl eré Al@erorrondodlienont e
esercita il controllo su Amsicora

L 6 Ammi ntoresDelegato Davide Rota detiene direttamente una partecipazione pari al 10 0,03% del

capitale sociale di Tiscali ed € socio d ella societa Drag S.r.l. che, alla Data del Documento di
Registrazione, detiene una partecipazione pari allo 0,63% del capitale sociale di Tiscali. Inoltre, alla

Data del Document o di Registrazione, | Ammi ni stratore
Consiglio di Amministrazione di Opnet e detiene una partecipazione nel capitale sociale di Opnet

pari a llo 0,004% (0,006% dei diritti di voto ).

Le predette circostanze potrebbero influenzare le scelte del Presidente del Consiglio di
Amministrazione, del | 6 Ammi ni st r at @ de comigliere Altzettoorrondoli elo gli interessi

economici legati a tali scelte potrebbero non coincide reconqueli del | 6Emi ttente e del |l e
Gruppo e pertanto da tali scelte potrebbero derivare effetti negativi anche significativi  sulle
prospettive, sulldattivit”™ e sulla situazione economi c
Gruppo.

In aggiunta a quanto precede, il Presidente del Collegio Sindacale € imputato quale consigliere di
amministrazione di Parmalat S.p.A.  (carica ricoperta dal 2011 al 2014) nel procedimento penale in

ordine ai reati ex art. 110 c.p. e art. 2368 commi 2 e 3 del cod. civ. per fatti riconduci  bili al 2013.

Alla Data del Documento di Registrazione il procedimento & in fase dibattimentale.
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A.3.2 Rischiconnessi alla capacita di attrar re, mantener e e motivare determinate professionalita

Il verificarsi degli eventi oggetto del rischio che segue, considerato di bassa probabilita di
accadimento, potrebbe ave re effetti negativi significativi sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria del Gruppo Tiscali. Tenuto conto di quanto precede, si stima che il rischio di cui al
presente Paragrafo sia di media rilevanza.

A livello operativo, il Gruppo  Tiscali si avvale di personale altamente qualificato e di management

con significativo livello di specializzazione e competenze t ecni che, sia nell dambito
ideazione e progettazione di nuovi servizi e prodotti, sia nella gestione dei servizi. Dal momento

che molti dei servizi e dei prodotti del Gruppo Tiscali sono frutto di una progettazione sofisticata e

molti di essi richiedono specifiche conoscenze tecniche, la capacita di attrarre e mantenere

personale qualificato costituisce un elemento importante per il successo e per lo sviluppo delle

attivita del Gruppo Tiscali.

Un aumento significativo delle retribuzioni of ferte dai concorrenti potrebbe in futuro (i) attrarre
manodopera qualificata attualmente in servizio presso il Gruppo Tiscali ; ovvero (ii) comportare per
il Gruppo Tiscali la necessita di aumentare le retribuzioni con un conseguente possibile aumento

dei c osti e una diminuzione dei margini.

In caso di cessazione, per qualsiasi ragione, di rapporti di lavoro con un numero significativo di

personale qualificato, tra cui il fop management , non e possibile garantire che il Gruppo Tiscali

riesca a individuare, in tempi brevi, persone aventi analoga professionalita ed esperienza e che siano

in grado di fornire il medesi mo apporto alldattivit?a’

A tal proposito si segnala che nel corso del 1 d e s 02t, il Gruppo ha registrato un turnover del
personale pari al 4,78 % (rispettoal 2,88% r egi str at o per |dél¢otale decdipendemti 2 0 2 0)
i mpi egat.i nel corso dell desercizio

In particolare, sisegnalache | 6 aument o d dunoveradelsGouppd & riconducibile alla  spinta

alla digitalizzazione e in  particolare al | 6 i nt r o d u zsinastmerking e(intereenute a partire dal

2020),nonché al | 6aumento della richiesta di figure specializ
inconseguenza del | 6i mpl e me nt azTalofateriindati| , (P& reso gli specialisti sardi
maggiormente appetibili anche per aziende tecnologiche basate sul continente ; nonché (i) hanno
aumentato | a richiesta di | avor at alaregiorepadegnal. i zz at i anc
Alla luce di quanto precede il Gruppo Tiscali ha registrato, nel periodo intercorrente tra luglio 2021

e marzo 2022, un aumento delle dimissioni pari al 5% del | 0 or apmapaiticolare riferimento a |

dipendenti operanti nei dipartimenti di onetwork esercizio ¢, dngegneria di rete 6 e dattivazioni -

vendita business 6.

Tenutoconto che, alla Data del Documento di Regi saccodizdi one,
non concorrenza con il proprio perso nale, qualora il personale altamente qualificato o il
management del Gruppo dovesse interrompere il rapporto di collaborazione in essere, lo stesso

potrebbe iniziare a collaborare con un concorrente del Gruppo, con conseguenti effetti negativi sulle

attivita e i risultati del Gruppo Tiscali

Non si pud escludere che il personale del Gruppo Tiscali possa non essere in grado di operare
secondo gli standard qualitativi richiesti, con conseguenti impatti negativi significativi sulla
situazione economica, patrimoniale elo finanziaria del Gruppo  Tiscali.
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A.3.3 Rischi connessi ai rapporti con le Parti Correlate

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio che segue, considerato dall 86Emitt
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,
finanziaria e patrimoniale dell 6Emittente e del Gruppo

stima che il rischio  di cui al presente Paragrafo siadi  media rilevanza.

LOEmMittente h a intrattenut o, intrattiene e intratter
principalmente rapporti infragruppo e verso gli Amministratori. Il Gruppo h aintrattenuto, intrattiene

e int ratterra rapporti con Parti Correlate che sono principalmente rapporti verso gli Amministratori

e verso societa e/o familiari a questi ultimi ricon ducibili. Al 30 giugno 2024delGrippos posi zi
verso parti correlate er a mpréateedab03%del @mdivodrespettivraente i vo pat

0,6% e 0,3% al 31 dicembre 2021 e 0,5% e 0,2% al 31 dicembre 2020) nonché al 0,3% dei ricavi, e al
1,2% dei costi operativi (rispettivamente 1,7% e 1,4% al 31 dicembre 2021 e 1,1% e 0,9% al 31
dicembre 2020).

Al 30 giugno 2022 i rapporti del Gruppo con parti correlate sono  relativi a contratti di locazione
ovvero fornitura di servizi (quali servizi di ospitalita di apparati di rete, servizi di consulenza per
sviluppo software o di brand promotion ovvero servizi di connettivita ) o servizi di consulenza dao
verso Tiscali o il Gruppo

In data 12 novembre 2010 Tiscali ha adottato, con il parere favorevole di tutti gli Amministratori
i ndi pendent i allora in carica, i n attusadel eadeciv.edidal quant o
Regolamento OPC, la Procedura OPC, da ultimo modificata e aggiornata in data 28 luglio 202 1.

Sievidenziache dopo il perfezionamento della Fusione, i rapporti con parti correlate includono quelli
con Opnet, in qualita di

0] fornitore wholesale rilevante per la fornitura del sevizio di connettivita FWA , mediante utilizzo
della rete di proprieta Opnet, per un costo complessivo annuo pari a Euro 60 milioni, IVA
esclusa; e

(i) potenziale venditor e a Tiscali Italia di apparati hardware per i clienti finali (c.d. CPH ai sensi
del | 6Accor do feowundaloo e ¢oAessivo annuo stimato in  Euro 15 milioni, IVA
esclusa.

Inoltre i rapporti  con parti correlate includono debiti finanziari e commerciali relativi rispettivamente
al noleggio e alla vendita di CPE facenti parte del R a mo Azikdda incorporato in Tiscali Italia  a far

data dal 1° agosto 2022 , nonché altri debiti commerciali preesistenti a tale data . Con riferimento

all 6Accordo Quadro FWA si s dagannauraadel sehvigio di connettivig E\WA r egol a
agl.i utenti finald@ e | SPepizia) i mbobneb®vhgELki appasabrinéces
di tale servizio ( ie. |, l e SI'M e i dispositivi necePBredati 6 ) .al | der oga

L6 Accor do FWAfimodlrl®luglio 2028 o, se successivo, fino al sesto mese dopo la cessazione
dell a fornitura del servi zi o dnie firale attivesullairetei tOpneF¥A al | & u
rinnovo tacito alla scadenza per ulteriori periodi di 6 anni, salvo risoluzione volontaria

Al sensi del | 68 Ac c o Tistal Itaau & abbligata,F Wiser alla , ad assumere la piena
responsabilita nei confronti degli utenti finali, manlevando e tenendo indenne Opnet da ogni pretesa,
richiesta, ricorso, azione, eccezione che terzi e/o utenti finali dovessero avanzare nei confronti di

Opnet.
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Il nol tre, a iAccarde iQeadro dFEVIA I Tcali Italia si € obbliga ta ad assumere la piena ed
esclusiva responsabilita in merito ai contenuti delle proprie campagne commerciali e/o promozionali

relative al servizio di connettivita, nonché alle modalita di esecuzione delle ste sse, ed a manlevare
e tenere indenne Opnet da qualsivoglia sanzione e/o pregiudizio conseguente a provvedimenti

emanat.i dal |l 6Autorit?” Garante dell a W odaaltra Autozita e del
competente, ovvero da ogni pretesa, richiesta, rico rso, azione ed eccezione, che terzi dovessero
avanzare nei confronti di ~ Opnet, come conseguenza di atti di pubblicita ingannevole e/o pratiche
commerciali scorrette o altre condotte illecite poste in essere direttamente da Tiscali Italia senza
che il compo rtamento di Opnet abbia in qualunque modo contribuito, alle azioni e/o omissioni
oggetto dei provvedimenti eventualmente adottati dalle predette Autorita.
L6Accordo Quadr o leBayuentipipotesi aldearificarsi delle quali ¢ iascuna parte potra
recedere dallostesso con ef fetto i mmediato, dandone comunicazi one
i gual ora, a seguito di una decisione definitiva e non
Pubblica Amministrazione e/o di autorita di rego lamentazione e/o di giudici ordinari od
amministrativi, venga revocata, annullata, o sia disposta la cessazione degli effetti di un
provvedi mento di assegnazione dei diritti dduso del
dicuial D. Lgs. 1°agosto2003 n 259 e ss. mm. [ . necessaria per
Quadr o FWA, e che sia tale da compromettere | desecu.
1 qgual ora | daltra parte sia posta in |liqgquidazione o0 s
rimedio concorsuale (esc lusi il piano di risanamento ex art. 67 nonché gli accordi di
ristrutturazione  ex art. 182 - bis del Regio Decreto n. 267/1942), salvo che la legge disponga
altrimenti.
Il noltre, ciascuna dell e parti ha | aFWAa/o oréldt ‘ivi oddini air i s ol Vv e
sensi del | delacod. civ.,1 4t5réami t e comuni cazione scritta in casc¢c
parte ai sensi delFWA Accordo Quadro
Sebbene apareredel | 6 E mi t le @erdzieni con parti correlate avvengano a normali  condizioni di
mercato , non vi & garanzia che, ove tali operazioni fossero state concluse fra, o con, parti terze, le
stesse avrebbero negoziato o stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni, agli stessi
termini e condizioni.
A.3.4  Rischi connessi ai procedimenti giudiziari in essere della Societa e del Gruppo
lveri ficarsi degl i eventi oggetto del ri schio di seqgui
bassa probabilita di accadimento , potrebbe avere effetti negativi  , anche signi ficativi, sulla situazione
economica, finanziaria e patrimoniale dell Emittente e
| 6Emi ttente stima che il ri schi omeda rilevania . a | presente Pa
Alla Data del Documento di Registrazione, il Gruppo € parte di taluni procedimenti giudiziari  da cui
potrebbero derivare obblighi risarcitori a carico dello stesso .

Al riguardo, a fronte di un petitum complessivo (ove determinabile) , per i procedimenti gi udiziari e
arbitrali al 30 giugno 2022 pariaEuro 2,8 milioni ,| 8 Emi tt ent e dceanteansemiz al farndo
rischi pari a circa Euro 2,3 milioni , di cui circa Euro 0,3 milioni riconducibili a potenziali passivita
che potrebbero derivare da  contenziosi verso dipendenti di societa del Gruppo e circa Euro 2 milioni
riconducibili a potenziali passivita , di modesta entita unitaria, che potrebbero derivare da altri
procedimenti pendenti
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Il fondo rischi per i contenziosi € stato determinato sulla  base della valutazione del rischio relativo
aciascun procedimento effettuata dagl:. ammi nideller at or i
documentazione fornita da esperti e consulenti legali , honché tenuto conto della  causa petendi dei

contenziosi con i clienti per cui il petitum non e determinabile . Nel | 6 amb vatutaziom,iil t al i
Gruppo non ha effettuato accantonamenti a fondi rischi in assenza di elementi certi e obiettivi o

gual ora | 6esito negativo daeaitenutoprobtbdenzi oso non sia stato

Nonostante |l e stime operate dall dEmittente, non si pu,
possano diventare probabili e determinino adeguamenti al valore de | fond o rischi, o che, in caso di
soccombenza in contenziosi per cui i | relativ o fond o rischi era ritenut o adeguat o, il Gruppo sia
tenuto a sostenere esborsi in misura superiore alldi mp

Non pu, escludersi che | 6esi t oDathelél DpcuntectediRegistraziopie j n cor
nonché eventuali ulteriori procedimenti che si dovessero instaurare, possano avere un esito
sfavorevole per| 6 Emi ttente e/ o | e altre societ”™ del Gruppo ch
far fronte a passivita n on previste , con possibili conseguenti effett i negativ i, anche significativi,

s ul | 0 atasituazione “economica, patrimonialee f i nanzi ari a del IGufpoi ttente e

A.4 RISCHI LEGALI E CONNESSI AL CONTESTO NORMATIVO
A.4.1 Rischiconnessi al | 6 evol uzi o reaipossibilipravvedimemti  sanzionatori

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio di seguito rappresentato considerato dall 8Er
bassa probabilitadi accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,
finanziaria e patri moniGurluep pdoe.l |ToeEnuittot ecnotnet oe ddielguant o p
stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza.

La previsione di stringenti requisiti legali, amministrativi e regolamentari nel settore delle
telecomunicazioni nonché il loro mutamento espongono | 6 Emi tt ent e @l rischio dGr uppo
incorrere in richieste di risarcimento e/o provvedimenti sanzionator i da parte dell 8Aut o
Garanzie nelle Comunicazioni e/ o da parte dell 8dAutorit”™ Garante per
gual ora | 8EmMmittente non si adegui all e previsioni nor m
disposizioni di legge e r  egolamentari applicabili , con conseguente possibile incremento dei costi e

oneri ovvero ritardi dov u't i al | 0 ade gu difiolkemdrmativa .t al i mo

Il settore delle telecomunicazioni nel quale opera Tiscali & altamente regolamentato e disciplinato

da una normativa particolarmente estesa, stringente ed articolata, con riferimento  alla concessione

delle licenze, concorrenza, attribuzione delle frequenze , fissazione delle tariffe, accordi di
interconnessione e linee in affitto. Modifiche legislative, regolamentari o di natura politica che

interessino le attivita della Societa, nonché provvedi ment.i sanzionatoelo emes:¢
dal | 6 Aut or i terla pftezioaendei eéati personali potrebbero avere effetti negativi rilevanti

sul | datt i vireputaziome e,sdil tohsaguenza, sulla situazione economica, patrimoniale e

finanziaria della Societa

Eventuali m odifiche alla normativa di settore potrebbero comportare | 6introdu
oneri, sia in termini di esborsi diretti sia in termini di costi addizionali di adeguamento, nonché
nuovi profili di responsabilita e barriere normative alla fornitura dei servizi. Eventuali mutamenti del

guadro normativo, nompacl® viedadmenit oneladiparte dell 6AGCOM
rendere piu difficile  per il Gruppo Tiscali ottenere servizi da altri operatori a tariffe competitive o
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potrebbero | i mit atemteskrdzanecessaisllo svalginsents del Il 6attivit, dell

l nol tre, considerata | adedGryppon daesarvizadi alte dperdtait t il Gruppd

Tiscali potrebbe non essere in grado di recepire e/o adeguarsi tempestivamente ad ev entuali

di sposizioni modificative dell dattuale regime normatiyv
| costi che il Gruppo potrebbe essere tenut a a sostenere e gli investimenti necessari per

| 6adeguamento alla normativa di settore, cosbusinessme | a
potrebbero avere effetti negativi rilevanti sul | dattivit”™ e sulla situazione
finanziar i a del | 6 HeliGtuppe.nt e e

Siprecisache al 3 0 giugno 2022e fino alla Data del Documento di Reg
ha ricevuto alcuna sanzione per inadempimenti e/o violazioni dei summenzionati obblighi normativi ,

né ha ricevuto 0 nel medes imo periodo - alcuna not i zi a c i r cpeocedindentivistruttori d i

finalizzat i a |atcértamento dieventuali violazioni da parte delle autorita competenti , fatta eccezione
per quanto di seguito riportato

In particolare, si segnala che a lla Data del Documento di Registrazione € in corso un procedimento

di ispezione promosso d a | utdditA Garante per la protezione dei dati personali nei confronti

del | 6 Emjiavviate nel raese di maggio 2022, eaventeadoggetto | a verifica dell 6o:
delle disposizioni in materia di protezione dei dati personali e, piu in generale , in ordine ai

trattamenti di dati  per finalita di  marketing e profilazione nonché alle policy per la sicurezza e

| 6integrit”™ dei .SabbepnedkdEBaieltaemice | 6 Autori t”™ si I i mi t
delle richieste volte a correggere taluni aspetti procedurali adottati dal Gruppo , tuttavia alla Data del
Documento di Registrazione sussi ste il rischio che | dEmittente inco

In particolare, s i evidenzia che, a i sensi del |l e previ si oRegoladento UEUN. al | & a
2016/679 sulla protezione dei dati (GDPR), la violazione delle suddette disposizioni & soggetta a

sanzioni amministrative pecuniarie fino a Euro 20.000 .000, o per le imprese, fino al 4 % del fatturato

mondiale totale annuo dell'esercizio precedente, se superiore . Si precisa inoltre che la
summenzionata ispezione non costituisce un evento di default aisensi del 2022 Facility Agreements

A.5 RISCHI CONNESSI AL SISTEMA DI CONTROLLO INTERNO DEI RISCHI

A51 Rischi connessi alla responsabilit”™ amministrative
inadeguatezza del model |l o di organi zzexzD.dgse e g
231/2001

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio di seguito rappresentato considerato dall 8Er

bassa probabilitadi accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica,

finanziaria e patrimoniale dell 6Emittente e delenteGr uppo
stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza.

Alla Data del Documento di Registrazione , il Gruppo ha adottato un proprio modello d i

organizzazione e gestione (i Modetlo 2316 px D. Lgs. 231/2001 (il dD. Lgs. 231/2001 6 allo scopo

di creare un sistema di regole atte a prevenire | 6a

potenzial ment e rilevanti ai fini d kAl al ddoazpipolniec adi o mMme d d |

organizzazione e gestione non esclude di per s® | dapplicabilit”™ delle sanz

231/2001 ; infatti, in caso di commissione di un reato che preveda la responsabilita amministrativa
del | dent e, | 6Autorit”™ Giwudiziaria =~ <chiamata aeMalutar
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Gruppo  pertanto esposto al rischio di incorrere in s
di inadeguatezza dei modell i di organizzazione, gestione e controllo adottatidal | 6Emi ttente e
sue principali controllate italiane

Il D. Lgs. 231/2001 prevede una responsabilita amministrativa degli enti quale conseguenza di
alcunireaticommessida Ammi ni stratori, dirigenti e dipendenti nel!/l
medesi mo. Tale normati va pr evesegheratodh tale responsahilitaqualora | dent e
dimostri di aver adottato ed efficacemente attuato un modello di organizzazione, gestione e

controllo idoneo a prevenire la commissione degli illeciti penali considerati.

Qual ora I 8Autori t ™ Giimoddlliadotat norasiamoiidbneim glamodehi ron siano

stati efficacemente attuati, ovvero qualora ritenga insufficiente la vigilanza sul loro funzionamento

e osservanza da parte dell 8organismo a <ci, appositame
assoggettato a sanzioni.

Nonostante | dadozione delle predette misurModellos2Bssi st e
adottatoda Tiscali non sia considerato adeguato dall dAutorit”™ Gi
alla verifica di fattispecie contemplate nella citata normativa. In caso di violazioni delle normative

applicabili in tema di sanzioni, antiriciclaggio e anticorruzione, il Gruppo Tiscali e esposto al rischio

di eventuali sanzioni pecuniarie o interdittive, nonché a danni reputazionali.

B. RISCHI CONNESSALLA FUSIONE

B.1 Rischi connessi agli obblighi di indennizzo relativ i alla Fusione

Il verificarsi degli eventi oggetto d el rischio che segue, considerato dal | 6Emi tt |
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi anche significativi  sulla situazione
economi ca, finanziaria e patrimoniale dell dEmittente e
precede, | 6 enche itrischid dé cuisltpresente Paragrafo sia di media rilevanza .

Nel contesto della Fusione la  Societa ha sottoscritto con Opnet | 6 Accor do di Garanzi a
quale | 6 Emi t ¢ ©pmdt sono soggett e ad obblighi di indennizzo in caso di violazione delle

dichiarazioni e garanzie rilasciate . Gli obblighi di indennizzo sono soggetti

0] a limitazioni quantitatve :Opnet sar”™ tenuta all dindennizzo sol o a
del singolo e specifico danno indennizzabile 0 o di una pluralita di eventi o circostanze
produttivi di un  danno indennizzabile che traggano origine dalla medesima circostanza -

e ¢ ¢c e d aporto 6di Euro 10.000,00 (c.d. de mini mis), e in ogni caso nulla sara dovuto da
Opnet sino a quando | & ammodabna inéennizzakig | & im ©gnivcaso d e |
superiore a | de minimis - non ecceda Euro 100.000,00 (c.d. franchigia ). E inoltre previsto un

cap pari a Euro 10.000.000,00 ;e

(i)  a limitazioni temporali :24 mesi dalla data di efficacia della Fusione - salvo che in materia
fiscale e giuslavoristica per cui valgono i termini di prescrizione o decadenza ordinari - ead
eccezione delle dichi arazioni e garanzie relative a imposte e dipendenti che avranno efficacia
fino al 30° giorno di calendario successivo alla data in cui sia scaduto il termine di prescrizione
ordinario e, quanto ai relativi reclami di terzi, fino al termine di prescrizione 0 decadenza
previsto dalla legge
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Pertanto sussiste il rischio che Tiscali venga chiamata a onorar e tali obblighi , per un ammontare

anche significativo, con conseguent. effetti negati vi
patrimoniale e/o  finanziaria del Gruppo Tiscali. Diversamente, ove i predetti obblighi di indennizzo

fossero attivati a carico di Opnet , sussiste il rischio che le relative somme non siano ottenute in tutto

O in parte, con conseguent. e f fsi#ubzione ecoeomiaat, pawirnonialeu | | d at t i

e/o finanziaria del Gruppo Tiscali a seguito della Fusione.

L 6 ef f earificarsi di uno o piu degli eventi oggetto di tale rischio potrebbe determinare effetti
negativi significativi sul | datti vit"’ e sulla situazione economica,
Gruppo Tiscali .

B.2 Rischi connessi alla predisposizione d ei dati pro - forma

Il Documento di Registrazione include informazioni finanziarie pro - forma allo scopo di fornire una
rappresentazione degli effetti dell  a Fusione sulla situazione economica e patrimoniale del Gruppo
Tiscali .

Le informazioni economico - finanziarie pro - forma rappresentano una simulazione, fornita ai soli fini

illustrativi, dei possibili effetti derivanti dal consolidamento di Linkem Retail sulla situazione

patrimoniale - finanziaria ed economica del Gruppo Tiscali e pertanto potrebbero non essere
rappresentative d e i risultat:i che S sarebbero ottenuti qual
redazione dei dati pro - forma fosse realmente avvenuta alle date utilizzate come riferimento, e che

potrebbero essere fuorvianti per gli investitori qualora questi facessero esc lusivo affidamento sugli

stessi nell dambito dei propr.i investi ment.i in Azioni T

In particolare, poiché i dati pro - forma sono costruiti per riflettere retroattivamente gli effetti di
operazioni successive, nonostante il rispetto delle regole comuneme nte accettate e | dutilizzo di
assunzioni ragionevoli, vi sono dei limiti connessi alla hatura stessa dei dati pro - forma .

| prospetti consolidati  pro-forma sono stati inoltre assoggettati a esame da parte della societa di
revisione di Tiscali, laquale ,indata 29 novembre 2022, haemessol e propri e relazion i relativamente
alle informazioni finanziarie pro - forma al 31 dicembre 2021 e alle informazioni finanziarie pro -
forma al 30 giugno 2022

Occorre considerare che le finalita sottese alla redazione de i dati pro-forma sono diverse rispetto
alle finalita sottese alla redazione dei bilanci storici. Di conseguenza i dati pro - forma non devono
essere letti e interpretati ricercando collegamenti ed effettuando comparazioni contabili fra gli stessi

e i dati ri cavabili dai bilanci storici.

Le informazioni finanziarie pro - forma non intendono in alcun modo rappresentare una previsione

di risultati futuri e non devono pertanto essere utilizzate in tal senso. | dati pro - forma non riflettono
dati prospettici in quanto sono predisposti in modo da rappresentare solamente gli effetti
maggiormente significativi, isolabili ed oggettivamente misurabili, senza tenere conto degli effetti
potenziali dovuti a variazioni delle politiche della direzione e a decisioni operative conseguenti
all@operazione .
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SEZIONE1 PERSONE RESPONSABILI, INFORMAZIONI PROVENIENTI DA TERZI, RELAZIONI DI
ESPERTI E APPROVAZIONE DA PARTE DELLE AUTORITA COMPETENTI

11 Persone responsabili del Documento di Registrazione

Tiscali S.p.A., con sede legale in Cagliari, Localita Sa llletta, SS 195 Km 2,300 , assume la
responsabilita della veridicita e completezza delle informazioni e de i dati contenuti nel Documento
di Registrazione .

1.2 Dichiarazione di responsabilita
Tiscali dichiar a che, per quanto a propria conoscenza, le informazioni contenute nel Documento di
Registrazione sono conformi ai fatti e che il Documento di Registrazione  non presenta omissioni tali

da alterarne il senso.

13 Relazioni di esperti

Nel Documento di Registrazione  non vi sono pareri o0 relazioni attribuibili ad esperti, fatt e salve le
relazion i della Societa di Revisione

Inoltre, i Documento di Registrazione  contiene richiami alla relazione emessa da Deloitte ai sensi

del | 8 ar-tsexies2dBl Cddice Civile per la valutazione della congruita del Rapporto di Cambio . La

Societa di Revisione & stata nominata  in qualita di esperto  per | a redazione della relazione ai sensi

del | 8 ar-tsexies2del Cadice Civile dal Tribunale di Cagliar i, Sezione Specializzata in materia di

Imprese, con decreto di nhomina del 22 dicembre 2021 (VG n. 7279/2021) ,a seguito dell 0i
congiunta presentata da Tiscali e Linkem Retail in data 3 dicembre 2021

14 Informazioni provenienti da terzi

Nel Documento di Registrazione e, in particolare nel la Parte Seconda, Sezione 5, Paragrafo 5.1, del
Documento di Registrazione , sono riportate informazioni di varia natura provenienti da fonti terze.

Le fonti terze sono indicate alldéinterno del testo in
terzi.
In particolare, si segnalano le seguenti informazioni provenienti da fo nti terze contenute nel

Documento di Registrazione

Fonte Argomento di riferimento

AGCOM Contesto di mercato ( e.g. numero di accessi Broadband e  Ultrabroadband di
Rete Fissa e relativi incrementi; linee relative ai servizi mobile e relativi
incrementi)

AGCOM Contesto di mercato di rete fissa e mobile

Audiweb Dati penetrazione di Internet tra la popolazione

Del oitte oDigital Medi Anal i si sull devoluzione dei tie.e(i) dccesse |

Entertainment Out/ ook immediato; (i) personalizzazione; (iii) Security, Privacy & Trust ; (iv) Making
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Medi a o0 Shp(w)pvdyboehois a content creator ; (vi) Non Fungible
Token (ONFTO).) & Metaverse

Ericsson/ The Mobile Economy, GSMA Contesto di mercato in merito alle proiezioni future per le linee 5G
EUROSTAT Contesto di mercato in termini di penetrazione della rete broadband rispetto
all 6UE

Osservatori Digital  Innovation Contesto di mercato in merito alle proiezioni future per le Smart City EU

Osservatorio FCP - Assointernet Contesto di mercato con specifico riguardo al media digitale
LOEmi ttente conferma che tutte | e informazi ®ocimentd c on duc
di Registrazione sono state riprodotte fedel mente e che, per quz:
di accertare sulla base di informazioni pubblicate dai terzi in questione, non sono stati omessi fatti

che potrebbero rendere le informazioni riprodotte inesatte o ingannevoli.

15 Approvazione da parte di Consob
LOEmittente dichiara che:

(@ il Documento di Registrazione & approvato da Consob in qualita di autor ita competente ai
sensi del Regolamento 2017 /1129 ;

(b) Consob approva tale Documento di Registrazione  solo in quanto rispondente ai requisiti di
completezza, comprensibilita e coerenza richiesti dal Regolamento 2017 /1129 ;

(c) tale approvazione del Documento di Registrazione non deve essere considerata un avallo
del | 6 Emi t t e ndl Bocuungrdoalit Registra zione ;

(d) il Documento di Registrazione =~ st ato redatto conflbdehRegomente al | 6 a
2017 /1129 .
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SEZIONE2 REVISORI LEGALI
21 Revisorelegale del |l Emi ttent e

Alla Data del Documento di Registrazione |, la societa Deloitte & Touche S.p.A., con sede legale e
amministrativa in Milano,  via Tortona n. 25, iscritta al Registro delle Imprese di Milano, numero di

iscrizione 1720239 , codice fiscale e partita IVA 03049560166 , iscritta nel Registro dei revisori legali

presso il Ministero del |cdrEanoemndinscriaione d32387 es vFoilngaen zled at t i vi
revisione legale dei contid i Tiscali e del Gruppo Tiscali aisensidel D.lIgs.39/2010 e del Regolamento

(UE) n. 537/2014

In particolare, in data 30 maggio 2017, | 8 As s erdinarla eda Tiscali, su proposta motivata del
Collegio Sindacale ,haconf er i t o alla®adcieta diRevisione per gli esercizi 2017 - 2025 .

Tale incarico comprende la revisione contabile completa del bilanci o di esercizio di Tiscali e del
bilancio consolidato del ~ Gruppo Tiscali relativi agli esercizi 2017 82025, la revisione contabile limitata

del bilanci o consolidat o semestrale abbreviato al 30 giugno del Gruppo Tiscali per il novennio 2017 o
2025 e la verifica della regolare tenuta della contabilita sociale e della corretta rilevazione dei fatti di

gestione nelle scritture contabili di Tiscali per gli esercizi 2017 -2025 .

Le informazioni finanziari e r edcanbre 22 1adnd skt sottapasteai o0 c¢c hi 1
revisione contabile da parte della Societa di Revisione, che ha espresso il proprio giudizio senza rilievi

o rifiuti di attestazione in data 11 aprile 202 2 (cfr. Parte Seconda, Sezione 11, Paragrafo 11.2.1 del

Documento di Registrazione ).

Le informazioni finanziarie relative al semestre chiuso al 3 0 giugno 2022 sono state sottoposte a
revisione contabile limitata da parte della Societa di Revisione, che ha espresso il proprio giudizio
senza rilievi o rifiuti di attestazione in data 12 settembre 2022 (cfr. Parte Seconda, Sezione 11,
Paragrafo 11.2. 2 del Documento di Registrazione ).
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SEZIONE3 FATTORI DI RISCHIO

Per una descrizione dei fattor i Gduppo Miscalic & setiorerine | at i v i
cuiessioperano e che sono rilevanti per assumere una deci si
sirinvia alla Parte Prima del Docum ento di Registrazione
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SEZIONE4 INFORMAZIONIREL ATI VE ALLOJOEMI TTENTE
4.1 Denominazione |l egale e commerciale dell Emi ttent e

LOEmi ttente  TistaiSa rpi. MAatba o0

In data 6 dicembre 2022, il Consiglio di Amministrazione del la Societa ha convocato

| Assemblea straordinaria  degli azionistt del | 6 Emi ttente per il 10 gennai
deli berare, tra | d6altro, sulla modifica della denomin
4.2 Ulteriori informazionisu | | 6Emi tt ent e

L 0 Emi t é wa to@eta per azioni, costituita in Italia ed operante in base alla legislazione
italiana, con sede legale in  Cagliari , Localita Sa llletta, SS 195 Km 2,300 , numero di telefono
+39 07046011 .

L 6 Emi t tiscntta eel Registro delle Imprese di Cagliari con numero di iscrizione, codice
fiscale e partita IVA 02508100928

Il codice LEI di Tiscali & 815600DDD271CA046266

Il sito /nternet d e Erhittente & www.tiscali.com .

Si precisa che le informazioni contenute nel sito internet del | 6EmMi ttente, a meno ch
incluse nel Documento di Registrazione mediante riferimento ai sensi del | dart . 19 del
Regolamento 2017 /1129 , non fanno parte del Documento di Registrazione e non sono state

controllate né approvate daparte del | 6autorit”™ competente.

Naturadi dPMlod el | 6 Emi t t ent e

Ali sensi dcemma &, dett. tw. - gdater.1), del TUF, come da ul ti mo modi ficat
44 - bis, comma 1, lett. a), b) e ¢) D.L. 16 luglio 2020, n. 76, convertito, con modificazioni, dalla

Legge 11 settembre 2020, n. 120, sono @PMI6 le piccole e medie imprese, emittenti azioni

guotate, che abbiano una capitalizzazione di mercato inferiore a Euro 500 milioni. Non si

considerano PMI gli emittenti azioni quotate che abbiano superato tale limite per tre anni

consecutivi.

Alla Data del Documento di Registrazione Tiscali rientra nella definizione di
dell a verifica del val ore del | a claeffattuata inibase ala i one r el
nozione &i 0PMI

Il D.L. 24 giugno 2014, n. 91, convertito con modificazioni in Legge 11 agosto 2014, n. 116,
ha introdotto alcune disposizioni peculiari applicabili alle societa quotate che si qualificano

come PMIG tra cui la facolt ", p r e-ver, del BUF, dlianisdriré aetlot . 106, |
statuto una soglia partecipativa rilevante ai fini de
di acquisto diversa dal 30%, purché compresa tra il 25% e il 40% del capitale sociale. Alla Data

del Documento di Registrazione , | Enittente non si € avvalso di tale facolta.

Inoltre, tenuto conto della natura di PMibdel | BEmi ttente al medesi mo non si
commal - bis, del TUF, il quale prevede, nelle societa diverse dalle PMI§6 il sorgere del |l dc
di promuovere undofferta pubblica di acquisto da part
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a detenere una partecipazione superiore alla soglia del 25% in assenza d i altro socio che

detenga una partecipazione piu elevata.

Infine, a i sensi del | dart
comunicazione delle partecipazioni rilevanti
sociale della societa partecipata

120, comma 2, del TUF,
nelle dPMIG e pari al 5%, anziché al 3% del capitale
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SEZIONES PANORAMICA DELLE ATTIVITA
51 PRINCIPALI ATTIVITA DEL GRUPPO TISCALI
511 Premessa

5.1.1.1 Storia ed evoluzione del Gruppo Tisc __ali

Fondatanel 1998, sindal mar zo 1999, Tiscali =~ stato il feed6 mo ope
internet in ltalia e in Europa occidentale, con il lancio di un servizio di connessione a internet
interamente gratuito.

LB Emi t tteawerse ,| Sart i | una rete bashata su tecnolo gia IP, fornisce ai  propri clienti
undampi a gammaaqualiiaccessor /atarneti in modalita Broadband Fisso e Broadband
Fixed Wireless , servizi mobile (voce e dati) e servizi digitali a valore aggiunto, servizi alle
imprese (c.d. B2B), attivita media attraverso il  Portale Tiscali.it.

Il Gruppo Tiscali serve Clienti Consumer e Clienti Business sul mercato italiano, principalmente
attraverso le seguenti linee di  business :

- Area Telecomunicazioni fisse e mobili attr aveacxsso Bdadband e
Ultrabroadband e i servizi ditelefonia mobile (MVNO),

- Servizi alle imprese (B2B), alla Pubblica Amministrazione e all i ngrosso per
operatori (c.d. Wholesale);

- Media.

Tiscali distribuisce  altresi i propri prodotti e servizi dedicati al mercato residenziale e

business attraverso | 0integrazione di di ver si canal i di
0] canal i di pull®p:ol ogi a o
a. il canale web raccoglie le sottoscrizioni attraverso la promozione dei servizi sullo

stesso Portale Tiscali.it e grazie ad iniziative di marketing online  veicolate
attraverso i principali portali e siti italiani;

b. il canale /nbound raccoglie le chiamate al numero verde, promosse anche
attraverso periodiche campagne di comunicazione

(i)  canalifisici quali agenzie e negozi distribuiti sul territorio nazionale

Tiscali da ultimo distribuisce i propri prodotti business e Wholesale agli altri operatori
attraverso canali di distribuzione diversi e in relazione alla tipologia di servizio e di cliente. |

servizi di accesso base sono distribuiti sia attraverso il Portale Tiscali.it sia tramite una rete
di agenti diretti.
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Si riporta di seguito un grafico che illustra la struttura del Gruppo Tiscali alla Data del
Documento di Registrazione .

Tiscali S.p.a.

100% 99,5%
Tiscali Italia S.p.a. Tint Holding N.V.
100% 4,02% 100%
Media PAS.r.. Wiseair S.r.l. e
17% 0,76% 100% ‘
JannaS.C.p.a. ' 2 Hire S.r.l. Tiss';‘:eizie":gxia'
2% 40%
Mix S.r.l. i Salesmart S.r.l.
54,3% 4,57%
3Pltalia S.p.A. t Radoff S.r.l.
18,26% 49%
Invisible Cities S.r.l. — Aetherna S.r.l.
1,25% 85%
Ovefsonsic' ioboﬂcs | Llnketgir.rvices
3,15% 75%
Epico Play S.r.l. t Veesible S.r.l.
40%
Connectsif!rﬂ Project
Italy The Netherlands Luxembourg

Si riporta di seguito un a tabella che contiene talune informazioni di sintesi riguardanti le

societa del Gruppo Tiscali alla Data del Documento di Registrazione .

Denominazione Sede sociale Paese di Principale attivita
costituzione

Tiscali Italia S.p.A. Cagliari, Localita Italia Societa di telecomunicazioni che
Sallletta, SS 195 offre servizi di telefonia mobile e
Km 2,300 fissa.

Media PA S.r.l. Bari, via A ntonio  ltalia Societa di telecomunicazioni
Lucarelli 13/C (inattiva) .

Janna S.C.p.a. Cagliari, Localita Italia Societa consortile che si occupa della
Sallletta, SS 195 gestione della rete telematica con
Km 2,300 fibre ottiche tra la Sardegna e la

penisola .

Mix S.r.l. Milano, Via ltalia Societa che si occupa di servizi per le

Caldera, 21 telecomunicazioni.
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Tint Holding N.V. Ebweg 1 e, PaesiBassi Societa che svolge il ruolo di holding
Barendrecht,
2991 LS

Tiscali International BV Ebweg 1 E 2991  Paesi Bassi Societa che si occupa di servizi per le
LS, Barendrecht, telecomunicazioni.
Zuid - Holland

Tiscali Financial Services  Luxembourg, 3 Lussemburgo Societa che si occupa di servizi

SA Rue de la finanziari.
Chapelle

Linkem Services S.r.l. Viale Citta Italia Societa che si  occupa della
doEuropa commercializzazione di  prodotti
Roma mediante commercio elettronico.

2 Hire S.r.l. Via Mantova n. ltalia Societa che offre una piattaforma
52, Roma dedicata ai servizi B2B e B2C per

sharing di auto/mot  o.

3Pltalia S.r.l. Via Comina n. ltalia Societd per la promozione di
39, Seregno investimenti su progetti di
(MB) innovazione nei servizi pubblici

Aetherna S.r.l. Corso Cavour n. Italia Societa di telecomunicazioni
2, Lomazzo (CO) focalizzata nel settore hospitality .

Epico Play S.r.l. Via Duca ltalia Societa che offre una piattaforma di
DdAost a canali digitali.
Lecce

Invisible Cities S.r.l. Strada Italia Societa attiva nella predisposizione
Provinciale ASI di prodotti digitali per la fruizione di
n. 28, Ferentino siti archeologici.
(FR)

Oversonic Robotics S.r.l. Via Rivabella n. ltalia Societa specializzata in prodotti del
7, Besana in settore robotica
Brianza (MB)

Radoff S.r.l. Via Carlo ltalia Societd attiva nella fornitura di
Alberto n. 23, sistemi di monitoraggio dell'aria
Calangianus (SS) indoor e bonifica dal gas radon

Salesmart S.r.l. Viale Citta Italia Societd che offr e soluzioni per il

d6Europa
Roma

marketing digitale .
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Veesible S.r.l. Cagliari, Localita Italia Societa concessionaria pubblicitaria
Sa llletta, SS 195

Km 2,300

Wiseair S.r.l. Via Andrea ltalia Societa che sviluppa sensori pe r la
Costa n. 8§, mi surazione dell a
Milano

La tabella che segue riporta la ripartizione dei ricavi del Gruppo per area di business al 30

giugno 2022, al 31 dicembre 2021 e al 31 dicembre 2020.

Ricavi . 31 dicembre 31 dicembre
30 giugno 2022 %
(mifioni/Euro ) 2021 2020
Area
. 58,8 125,5 87,0 129,6 90,0
Telecomunicazioni
Servizi alle imprese
(B2B), alla Pubblica
. . 29 12,1 8,4 7,1 50
Amministrazione e
Wholesale
Media 0,7 3,2 2,2 25 1,7
Altro (*) 1,6 3,5 2,4 4.8 3,3
Totale ricavi 64 144,2 100% 144,0 100%
(*) Ricavi generati dalla gestione non caratteristica e non direttamente correlati al business della Societa, quali ad
esempio i proventi derivanti da contratti di servizoper | daffitto di taluni S p attrézzate postazi o
situati n e | | pooprietandebGruppe di Cagliari. Si evidenzia che , fino alla fine del mese di ottobre 2022,
tali importi comprendeva no, al tr es?3, i ricavi derivanti dal | 0 aépbitatcalloo d el ramc

svolgimento dei servizidi  /nformation Te chnology (IT) a Engineering Sardegna S.r.l. A seguito di graviinadempimenti
contrattuali la Societa ha stipulato un accordo transattivo con decorrenza dal 1° novembre 2022 avente ad oggetto
il rientro del ramo ddazienda e del relativo personal e.

5.1.1.2 L Operazione diintegrazione

In data 2 novembre 2021, Tiscalie Opnet hanno sottoscritto un memorandum
valutare | a possibile realizzazi one @ruppouliscdloepler azi one
gruppo facente capoa Opnet ( |IOpevazione 6.)

Pertanto, in data 25 novembre 2021, e stata costituita la societa Linkem Retail, interamente
partecipata da Opnet, al fine di conferire nella stessa il Ra mo Adiéhda relativo alle attivita
commerciali del gruppo  Opnet .

Al riguardo, in  data 30 dicembre 2021 Opnet ha conferito a Linkem Retail i
(ie. il segmento retail del business di Opnet)che include, tra | 6altro,
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- circa 560 mila clienti retail consumer e business s er vi t i tramite |l 6i nfra
proprieta di Opnet ;

- circa 25 mila clienti consumer s er vi t i per mezzo dell d8infrastrutt
TIM;
- sistemi di gestione della suddetta clientela (tra cui, inter alia , customer relationship

management , port ale partner , sito web e relativo funnel di acquisto);

- 510 dipendenti impiegati nel ramo alla data di definizione dello stesso, corrispondenti
a 377 full ime equivalent

- partecipazioni nelle societa controllate Linkem Services S.r.l., relativi crediti e contratti
di servizio;

- partecipazioni di minoranza nelle societa 2 Hire S.r.l., 3Pltalia S.p.A., Aetherna S.r.1.,
Epico Play S.r.l., Invisible Cities S.r.I., Oversonic Robotics S.r.I., Radoff S.r.l., Salesmart
S.r.l. e Wiseair S.r.l., i relativi  crediti e i contratti di servizio;

- il contratto di rivendita in wholesale del servizio FWA offerto da TIM su propria
infrastruttura;

- circa n. 1.400 contratti di procacciamento di affari con rivenditori autorizzati (c.d.
Qbusiness partner 6 ) ;

- un contratto re lativo ai servizi installativi stipulato con Project Group lItaly;
- un contratto di rivendita ricariche prepagate stipulato con Lis - Lottomatica;

- taluni contratti di rivendita in wholesale del servizio Fiber to the Home stipulato con
fornitori terzi.

Indata 30 di cembre 2021, tra | daltro, i Consigli di A mmi
hanno approvato, /nter alia, Atcérdo di Fusione e il progetto di Fusione e hanno altresi

del i berato di sottoporre | 6 Op er arspeitivie e Assemnblée6 appr ov a
Straordinarie . L6oOperazione =~ stata aspaprdimavadifTiacalidnaldtd 6 26s s e mb | e ¢

aprile 2022 ed e divenuta efficace in data 1 ° agosto 2022 (per maggiori informazioni
sull 6 Accor do sidrinvia RBlla sPare rSeconda, Sezione 14, Paragrafo 14.1. 3, del
Documento di Registrazione ).

La Fusione si inserisce nell d&dambito di un ampi o prog
realta societaria e commerciale il Gruppo Tiscali e il ramo retail del Gruppo Opnet 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. Tenuto conto

della quota di mercato di Opnet nel segmento degli accessi  Ultrabroadband (pari al 3% al 30

giugno 2022) e della quota di mercato di Tiscali nel medesi mo segmei
giugno 2022), a d esito dell a Fusione Tiscali € il quinto operatore del mercato fisso con una

quota del 4,9% 7. Il Gruppo ad esito della Fusione si configura inoltre come secondo nel

segmento deg li accessi Ultrabroadband nelle tecnologie FTTH e FWA con una quota di

7 Fonte: elaborazione Tiscali su dati AGCOM.
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mercato complessiva del 14,9% 8, posizionat o strategicamente nei rispettivi mercati di

riferimento .

Lo scopo dell 60Operazione  quello di wvalorizzare in m
e di sviluppo connesse all di mplementazione del PNRR
5G, cloud e smart city dedicati a famiglie, imprese e pubbliche amministrazioni. Per maggiori

informazioni in relazione alle previsioni circa gli impatti derivanti dalla Fusione si rinvia a
guanto indicato alla Parte Seconda, Sezione 7, del Documento di Registrazione

A seguit o del perfezionamento della Fusione, le attivita ricomprese nel Ramo d'Azienda Opnet
sono state integrate all'interno delle attivita del Gruppo. Nello specifico, attraverso il Ramo
d'Azienda Opnet vengono forniti servizi di connettivita a circa 600 milacl ienti retail attraverso
la rete di proprieta di  Opnet, ai quali si aggiungono circa 25 mila clienti serviti tramite un
accordo dirivendita in  Wholesale del servizio sull'infrastruttura di rete detenuta da TIM.

| servizi sono forniti su tutto il territorio nazionale e basati sull'impiego di differenti tecnologie

di accesso: Fixed Wireless Access (FWA) 4G e 5G, fibra, nonché soluzioni taylor made
caratteri zzate da un elevato livello di progettualita destinate alla clientela business di fascia
alta e alle pubbliche amministrazioni.

Il portafoglio dell'offerta commerciale del Ramo d'Azienda Opnet include servizi di connettivita
per aziende e privati fino a 1Gbps simmetrico e garantito, con servizi di trasporto e accesso

Layer 2 (MPLS VPN) e Layer 3 (MPLS IP VPN). Inoltre, il Ramo d'Azienda  Opnet include i servizi
di assistenza clienti forniti tram ite un customer care di proprieta, con personale interamente
assunto a tempo indeterminato.

Infine, i Ramo d'Azienda  Opnet include alcune partecipazioni di minoranza in startup
innovative operanti in settori diversi , ma complementari rispetto a Tiscali, che ampliano il

numero di servizi offerti ai clienti del Gruppo e che porteranno allo sviluppo digitale di diversi

settori economici e produttivi, quali, la Smart Mobility con 2Hire S.r.l. ser vilwlelerper | 0
con Aetherna e la costruzione di modelli di partenariato pubblico - privato per la realizzazione

di progetti di trasformazione digitale con 3Pltalia S.p.A.

5.1.1.3 Investimento in Connecting Project S.r.l.

In data 1 settembre 2022, la controllata Tiscali Italia ha sotto scritto un contratto preliminare
di compr av eContratto & pdril Dacqui st o di una percentuale par
sociale di Connecting Project S.r.l., per un importo pari ad Euro 1,7 milioni.

I n particolare si segnala che il Contratto prevede ul
all 6assemblreav eerh™e ialppbi |l anci o di Connecting Project &
per | dacquisto di una ulteriore quota pari al 30% del
un prezzo pari ad Euro 1,5 milioni. In caso di esercizio della suddetta opzione, il socio

venditore avra inoltre diritto di cedere a Tiscali anche la residua porzione di capitale, pari al
30% dello stesso, ad un prezzo pari ad Euro 750 migliaia.

8 Fonte: elaborazione Tiscali su dati AGCOM.
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Il Contratto prevede usuali clausole di garanzia e indennizzo previste per accordi di tale natura,
oltre a talune pattuizioni parasociali tra Tiscali Italia e il socio venditore, finalizzate a
disciplinare la futura gestione di Connecting Project S.r.1.

Al'l a Data del Document o di Regi st oparazioren e antcota per f ez
subordinat o all 6avveramento o alla rinuncia di al cune
| approvazione da parte degli i stituti finanziatori
procedimenti o indagini pendenti innanzi a qualsiasi autorita aventi lo scopo di v ietare o
proibire | 6esecuzione dell 6operazione, nonch® il manc
di un evento significativo pregiudizievole per le condizioni economiche, legali o di mercato

della target.

Ldoperazi one s e finalazata |allawcrsaziona di an nuovo segmento di offerta del

Gruppo Tiscali , dedicato ai rivenditori di servizi di telecomunicazioni ed e stata finanziata con

fondi propri.

5.1.1.4 Investimento in 3Pltalia S.p.A.

In data 26 settembre 2022 éstataavwiata undoper azi one di ampliamento del
3Pltalia S.p.A. ( 3PIltalia 0,)societa italiana costituita nel 2019 da Opnet e EasyGov Solutions S.r.l.
e specializzata nel disegno e realizzazione di partenariati pubblico privati (PPP) con lo scopo

di supportare gli enti nella realizzazione di progetti di innovazione in grado di soddisfare le
esigenze di cittadinie  city user .

In particolare, in data 26 settembre 2022 si € perfezionato il trasferimento da parte di EasyGov

Solutions S.r.l. a Tiscali Italia di n. 744.000 azioni di 3PItalia, pari al 37,20% del capitale sociale

di questoultima, ad un prezzo par.i a circa Euro 3,3 r
Tiscaldi I'talia ha i nol t rleeRighi dltgriori ns50.800 azion di BRItdid, n g . Dani e
pari al 2,5% del capitale sociale di guestodoul tima, ac

Alla Data del Documento di Registrazione, ad esito dei predetti acquisti, Tiscali Italia possiede
n. 1.094.000 azioni di 3Pltalia, pari al 54,7% del suo capitale sociale.

Nel |l dambito degli accordi, l e parti hanno inoltre cor

0] in favore del | 0l atitplodifranoscimednte, Ruimgthdpzi one per | dacqu
azioni di 3Pltalia pari al 2,5% del suo ¢  apitale sociale, per un corrispettivo pari ad Euro
50.000,00 , sul presupposto di una valutazione della Societa di Euro 2 milioni (fermo
restando che in caso di esercizio parziale, il corrispettivo sara proporzionalmente
diminuito), e durata fino al 23 ottobre 2026, da esercitarsi nei confronti degli attuali soci
in proporzione alle partecipazioni da ciascuno detenute in 3Pltalia come risultanti ad
esito dell doperazione perfezi onafTdesopzionemonéata 26

N

subordinata ad alcuna condizione ;

(i) in favore di Martino & Partners S.r.|l. undopzione
di nuova emissione pari al 2,5% del capitale sociale della stessa, per un corrispettivo pari
ad Euro 225.000,00 e durata settennal e a decorrere dalla data di concessione.

Tiscali Italia e EasyGov Solutions S.r.l. hanno inoltre assunto taluni impegni di natura
parasociale di durata quinquennale, tra i quali:
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(@ unimpegno direciproco /ock - up sulle azioni di 3Pltalia della durata di 2 a nni;

(b)  successivamente alla scadenza del periodo di lock - up, un diritto di prelazione reciproco
sulle azioni di 3Pltalia,;

(¢) undiittodi co-vendita sulle quote non oggetto di prima offerta da parte di terzi;

(d) incaso di mancata quotazione di 3PItalia entro il termine concordato, una put option a
favore di Easygov Solutions S.rl. sul 6i ntera partecipazione dalla s
3Pltalia ad un prez zo di Euro 9 milioni . La predetta put option pud essere esercitata in
gualsiasi momento al verificarsi di talune condizioni  ; ed

(e accordi i n merito all a campo $i zitomeé i WM | led odeglalnboo
controllo.

Grazie all di nvlikabailiGmppo Tistali i inten@Pafforzare la propria strategia per

la digitalizzazione della Pubblica Amministrazione con particolare riferimento agli enti locali e
ai piccoli comuni.

Per completezza si segnala che | doperazione =~ stata f

5.1.2  Attivi ta del Gruppo Tiscali

5.1. 2.1 Area Telecomunicazioni _fisse e mobili

5.1.2.1.1 Accesso Broadband e Ultrabroadband - Rete fissa

L 6 a c ¢ e &ermet mediante tecnologia ADSL (accesso Broadband) consente di connettersi
alla rete /nternet utilizzando una linea di comunicazione asimmetrica, ovvero una linea che

fornisce al cliente una maggiore banda nella ricezione di dati ( download ) rispetto a quella

fornita per | @ploadl)i.o Lddiasdantmet (i a rende |l a | inea ada
internet da parte sia di utenti privati sia delle aziende, per i quali & maggiore la quantita di

dat i richiesti e quindi trasmessi dall a rete all dute

La tecnologia ADSL consente di superare i limi  ti propri dei collegamenti analogici/ISDN
tradizionali, assicurando una velocita fino a 24 Mbps e la possibilita di utilizzare la stessa
linea sia per i dati che per la telefonia. Tale tecnologia € ormai in fase di sostituzione a favore
delle piu recentie performanti tecnologie in Fibra che rappresentano oramai la maggioranza
del mercato (ie. FTTC, FWA e FTTH).

In particolare , con la tecnologia FTTC la Fibra arriva fino al cabinet distrada (mentre la parte
finale del collegamento con il cliente & su dopp ino dirame ), raggiungendo attualmente profili

di velocita massima finoa 200 Mbps in download ; con la tecnologia Fixed Wireless (FWA) si
arriva fino a 300 Mbps in download ; e con la tecnologia FTTH la Fibra ottica arriva fino al
cliente finale raggiungendo prestazioni finoa 1000 Mbps in download .

Panoramica di mercato

Gliaccessi Broadband e Ultrabroadband che costituisconoil  principale mercatodi  riferimento
per Tiscali, a giugno 2022 sono pari a 18,65 milioni con un aumento su base annua del 0,7% 9,

9 Fonte: AGCOM settembre 2022
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Léaument o continua ad es s ditraroadband firedcrmologlaa GTTC, F\WA c e s s i
eFTTH)che rappresent ano ¢hésBabtedtars algiugho2022,la £5,1€ milioni

diunitaconun a crescita del 10,2% su base annua e rappres
stesso periodo, risulta diminuita in modo significativo la componente DSL tradizionale con

una perdita di 1,3 milioni di unita ( - 26,6%), evidenziando un cambio tecnologicoinattod alle

offerte in tecnologia DSL verso le offerte Ultrabroadband accel erato dall demerge
COVID- 19.

Léevoluzione del mer cat o @aiugnot 2022 nrigpetto @li needegnoi denz i a

periodo dell 6eserci zi o dealelcéeldetnrt abm onesdidlddghaodedsit o
FTTH del 34,3% che registrano un totale di 3,06 milioni di accessi, una crescita degli accessi

FTTC del 5,4% con 10,36 milioni e una crescita del Fixed Wireless Access del 5,8% con 1,73
milioni di accessi totali.

Nel mercato Br oadband | a quota di mercato del Gruppo Tiscali a giugno 2022 si attesta al
1,9%. Il Jeader di mercato TIM € al 40, 6% seguito da Vodafone (16,8%), Fastweb (14, 5%) e da
Wind Tre (14,2%). Seguono Opnet (3%) e Eolo (3,3%})°. Sul segmento FTTH, che presenta il
piu elevato tasso di crescita, a  giugno 2022 la quota di mercato Tiscali si € attestata al 4 %.

Le potenzialita del mercato FTTH attraggono nuovi operatori che perseguono una strategia
di convergenza. D o pYoa giugho del@02@ esstai@ la dalta dBR¢ste Italiane a
maggi o del 2 0 2 1 Opndt halgneiatoaatfimer2@21 il servizio in Fibra FTTH con il

brand Just Speed, mentre I liad ha | anci at2e2 edof fer't
avvenuto il lancio di Virgin Fibra dello storico gruppo britannico Virgin Group. Il brand, gi a

diffuso in Italia principalmente per la catena di palestre, | &emittente radiofonica e una societ a

di crociere, propone il servizio di accesso in tecnologia FTTH senza telefonate s u rete Open

Fiber.

In ambito FWA, la Societa ha concentrato le attivita di vendita del servizio su rete Opnet.

Grazie alle azioni post e i n esser e fodabizrateGHanafferte m Fibre i clienti

Ultrabroadband a giugno 2022 registrano una crescita complessiva del 10,5 % rispetto

all 6anno p R¥cmladueitaal e30 giugno 2021 rispettoa 276 milaunitaal 3 0 giugno
202 2); si segnala che i clienti  del servizio Ultrabroadband si caratterizzano per un  tasso di
abbandono inferiore rispetto ai clienti dei servizi piu obsoleti ; Ci0 assicura un allungamento
del ciclo di vita utile del singolo cliente, determinando un impatto positivo sui ricavi

Al 30 giugno 2022 i | segmento Broadband ha generato ricavi per Euro 50,4 milioni ( Euro
46,6 milioni da &wa3c,e’s smoi IFiosnsioodie 0 Accesso Fixed Wire
del 12,4% rispetto al dato del 30 giugno 2021 ( Euro 57,5 milioni).

Al 31 dicembre 202 1 tali servizi hanno generato in Italia ricavi complessivi pari a Euro 109,8,
in diminuzione del 4% rispetto ai ricavi registrati al 31 dicembre 20 20, pari a Euro 114,4

milioni .

Inoltre, nel corso del primo semestre del 2022 e fino alla Data del Documento di

Registrazione, in linea con  quanto effettuato nel corso del 2021, Tiscali ha proseguito nelle
azioni di implementazione degli accordi operativi e commerciali con TIM, siglati nel

10 Fonte: Osservatorio sulle comunicazioni AGCOM n. 3/2022.
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novembre 2020 , con lo scopo di addivenire  alla razionalizzazione della rete di Tiscali e
funzionali all daccelerazione del processo di
gli investimenti nel lebcobstdicoanessiona ¢ gesiionadeldraffico. e t e

Accordj dj fornitu __ra con Open Fiber

Tiscali & stata fra i primi operatori a scegliere di portare i servizi FTTH con capacita fino a

1Gbps nelle case degli italiani residenti nelle cosiddette zone di digital divide esteso,
aderendo all dof f eiSp.A. (@®pen Fbhpesdnper fkeiatee € e D del Paese (/e le
aree a bassa intensita di popolazione) , con una copertura che & passatada n. 866 comuni a
fine 2020 a n. 1.600 a dicembre 2021 (pari a circa n. 9 milioni di unita immobiliari coperte)
con un incremento dell 684, 76 %.

In particolare , Tiscali e Open Fiber sono legate da taluni accordi di fornitura per

0] | 6i nterconnessi on gointofpresanzes (POR) adttadiniedi Open Fiber per
la terminazione deglialberiGPONsu appar ati d 6 aOwmieHd meTlehalion( )
di proprieta Tiscali installati in spazi in co - locazione offerti da Open Fiber presso i

suddetti POP;

(i) [ibnt er connessi one concentr at atvaiimtuttdipQomuniiresid i
disponibilida OpenFiber chesfrutta | a rete ddaccesso di
in modalita Wholesale nei c.d. cluster A/B (che comprend ono le principali citta italia  ne,
quali ad esempio Milano, Bologna, Torino, Napoli, Cagliari) ;

(i) | idterconnessione per la fornitura dei servizi nei Comuni e nelle aree dei cluster C/D
(aree beneficiarie di contributi pubblici per la realizzazione delle reti FTTH che
comprende numerosi piccoli Comuni ovvero le aree a fallimento di mercato per le quali
Open Fiber si &€ aggiudicata, in qualita di concessionaria, i bandi pubblici indetti da
Infratel ) p e racces8o allaretein Fibra FTTH e tecnologia point - to- point (P2P) mediante
l utilizzo di apparati at t peniFibed e copsegoapdel tradfito”
in pochi e determinati punti di interconnessione tra Tiscali e Open Fiber;

(iv) la fornitura del servizio  dBusiness Ethernet Access ¢ in Fibra ottica in tecnologia P2P
dedicato alla clientela  business /P ubblica Amministrazione

Contratto di interconnessione voce con TIM

Inoltre, Tiscali ha sottoscritto con TIM S.p.A. ("TIMé un contratto di interconnessione voce in
tecnologia VoIP/IP SIP o SIP con TIM, che ha sostituito il precedente contratto sottoscritto nel

1999 e basato sul vecchio protocollo di trasmissione TDM. La relazione che lega la Societa
con il fornitore TIM  si sostanzia essenzialmente in cinque macroc ategorie: (i) servizi di
accesso alla rete fissa; (ii) servizi di accesso alla rete mobile (iii) servizi di interconnessione
voce; (iv) servizi di collocazione e (v) servizi di trasporto.

In particolare, per quanto attiene ai servizi di cui al punto @):

- TIM, in qualitd di operatore con significativo potere di mercato, fornisce a Tiscali una
vasta gamma di servizi di accessi  Wholesale regolamentati , classificabili in accessi alla
rete (a) in rame (WLR, Unbundling del /ocal loop SULL- Bitstream Atm/Eth); (b) in fibra
misto rame (Vula FTTC; Bitstream FTTC); (c) in Fibra (Vula FTTH; Bitstream FTTH).

- 50 -

e

migrazi

conse:
Open F

gest |



- TIM, in qualita di operatore ospitante fornisce a Tiscali, in modalita di accesso virtuale
di tipo MVNO - ESP enhanced service provider ) la facolta di offrire ai pr  opri clienti un
servizio di rete mobile voce e dati su rete 4G con proprie SIM brandizzate. Tiscalie TIM,
al fine di rendere raggiungibili le rispettive reti, sono interconnesse in numerosi nodi
di transito a livello nazionale dove avviene il reciproco scambio di traffico voce.

- Tiscali, al fine di fruire dei servizi di accesso alla rete fissa (tipicamente ULL e Vula) in
modo da evitare di sostenere costi di trasporto , ha collocato i propri apparati di
commutazione e trasmissivi nelle centrali d i TIM, in locali appositamente attrezzati,
dislocati nelle aree del territorio nazionale di maggior interesse commerciale.

La Societa, al fine di realizzare la propria infrastruttura di trasporto nazionale, ha acquisito

da TIM, attraverso accordi di /ndefe asible Right of Use (IRU), i | diritto irrevocab
del Il 6infrastruttura per un p.enumeooseo tratlei di FibEa otdca n i rinno
ovvero lunghezze ddondaPOPehe costituiscbne giairpenti di taccalta i
l ocal i che | 6architettura della propria rete

In aggiunta, | 6accor do c o mme r c,i fiadlizato cnel movembré/ 2020, oltre a

consentire una razionalizzazione della rete, ha portato ad un graduale incremento di

copertura Ultrabroadband at t r aver so | 0 a Bistears NGA Ddllafine del 2621,

grazie al compl etamento dell daccesso alla rete Bitst
Fibra a circa 28 milioni di famiglie e aziende: in tecnologia Fibra mi sto rame a circa 19 milioni

di famiglie e imprese e in tecnologia FTTH a circa 9 milioni di famiglie e imprese.

Nel corso dei primi mesi del 2022 é stato aperto un tavolo negoziale con TIM volto alla
revisione del precedente accordo al fine di eliminare i profili anticoncorrenziali oggetto
del | 6i s tawiata tal’'Auioréda Garante della Concorrenza e del Mercato  (AGCM).

La predetta revisione include esclusivamente larimodulazione 8 in ossequio agli impegni tra
TIM e Tiscali approvati dall & A G C-Mli alcune condizioni economiche alla base degli accordi
commerciali summenzionati e siglati nel novembre 2020. A tal fine, in data 15 luglio 2022 &

stato siglato un accordo  di puntuazione con TIM il quale specifica le assunzioni sulla base
delle quali sono state rimodulate le condizioni economiche  previgenti . Tali condizioni
economiche ( e.g. costi di co -locazione quali affitto spazio , energia/condizionamento , costi
delle componenti architetturali e dei canoni degli accessi FTTH ) saranno poi declinate in un
accordo in fase di sottoscrizione alla Data del Documento di Registrazione . La Societa
prevedeche I6i mpatto dell a variazione dell e condizioni eco
a decorrere dal secondo semestre 2022. In ogni caso, alla Data del Documento di
Registrazione non €& stato registrato un peggioramento del le condizioni economiche
applicate a Tiscali.

Accordo peril6accebboi afrastr wganfFastweb di r et e

In aggiunta a quanto precede, a seguito dalla stipulazione de 'l daccordo con Fastwet
( Fastweb 6 )Tiscali ha ottenuto il pieno accesso all  dnfrastruttura di rete in Fibra di Fastweb
e allanfrastruttura FWA acqui sita da Tiscal i , poiendossie mismododel | 6 ac c
continuare a fornire servizi LTE FWA ai propri clienti in aree di digital divide esteso e, allo

stesso tempo, servizi  Ultrabroadband basati sulla rete FTTx di Fastweb per aumentare la
propria copertura di rete fissa in Fibra a livello nazionale, con conseguente ulteriore
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ampliamento del core business di offerta retai/ . Quale contr opar tita di tale accordo , Fastweb
ha acquisito la licenza detenuta 0 alla data di stipulazione del predetto a ccordo ¢ dalla
controllata di Tiscali Aria S.p.A. per 40 Mhz nella banda 3.5 Ghz e il ramo FWA di Tiscali.

Accordi Wholesale con Eolo e Opnet

Inoltre, la Societa ha ampliato la propria offerta di servizi FWA, grazie agli accordi Wholesale

con Eoloe Opnet. Inparticolare ,1 accor do di p@pnét tsepulatdnel juglic2019)

per la rivendita del servizio FWA é diventato pienamente operativo a giugno 2021. Con l 6avvio

del servizio FWA fino a 100Mbsurete  Opnet (con vel ocit”™ in linea con | 8o

Tiscali su rete Fastweb), Tiscali, a par tire dal secondo semestre 2021, e in grado di offrire
connettivita  Ulfrabroadband a circa 17 milioni di famiglie e imprese.

5.1.2.1. 2Seavizi di telefonia mobile (MVNO) d Rete mobile

La linea di business di servizi di telefonia  mobile (MVNO) comprende i servizi di telefonia
mobile voceedati gr azi e al | WatleWiadNetwdrk Operator  siglato con T IM del
2007 e operativo dal 2009.

Grazie ai rinnovati accordi MVNO con TIM, e stata incrementata la  performance di servizio

mobile con i livelli massimi di velocita raggiungibili dalla tecnologia 4G e in forza di offerte
cherendono | 0Emittente compet iddgli operatoa n/lovhaost (70-i150c onf r o n
GB).

Panoramica di mercato

Il mercato dei servizi  MVNO a giugn o 2022 registra un incremento nel numero totale di linee

di parian. 1 ,8 milioni di unita su base annua: n. 107 milioni di SIM a giugno 2022 contro i

105,2 milioni di giugno 2021, di cui n. 28,8 milioni di unita sono SIM  Machine to Machine ,

ossia SIM utilizzate per interconnettere apparecchi ed elettrodomestici di ultima generazione

(6 M2 M ari al 2 7% del totale, con una crescita di circa 1, 331 milioni su base annuae 78 ,1
milioni shumanéSikcMed ef fettuano traffico Oesextescitavoceod e
su base annua (460 mila unita) 11,

Con riferimento alle  SIM complessive , al giugno 2022, TIM risulta market leader con una
quota di mercato pari al 28, 4% seguita da Vodafone con il 28, 1% e da Wind Tre con il 24, 2%,
mentre lliad rappresenta | 85% del mercato 12,

Considerando il sol o mmapihe nt e c e BIMMANG llidd eaggiunge
| 14, 6% su base annua mentre Wind Tre, nonostante una quota in calo d e | | 8ulbdse annua,
rimane il principale operatore con il 26% seguito da TIM con il 25% e da Vodafone con il
22,7%13,

Tiscali opera nel mercato degli MVNO che cont  a circa 11,55 milioni di SIM (pari al 10,8% del
totale e al 14,6 % del mercato  Auman). Leader del mercato MVNO & Poste Mobile con una
quota pari al 4,3% sul mercato  mobile complessivo e al 5,7% delle SIM  human totali 14.

11 Fonte: AGCOM.

12 Fonte: Osservatorio sulle comunicazioni AGCOM n. 3/2022
13 Fonte: elaborazione dati Tiscali su dati AGCOM.

14 Fonte: elaborazione dati Tiscali su dati AGCOM.
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Il traffico dati complessivo del mer  cato, rilevato a giugno 2022, risulta in crescita anche se

in modo pi% contenuto rispetto agl:i anni precedenti
mobifle Tiscali & disponibile in 7.801 Comuni italiani (rete TIM) che rappresentano il 99,7%

della copertura naziona.e, | a pi%% estesa do6ltalia
Sul mercato mobile , Tiscali ha registrato un incremento del portafoglio dei clienti che al 30

giugno 2022 siattesta  acircan. 270,4 milaunitaconunaumentodel  9%rispetto al 30 giugno
2021 (n. 248,1 mila unita con una quota sul mercato MVNO) e un impatto sul fatturato al 30
giugno 2022 parial 10 %rispetto al 30 giugno 2021

Il nol tre, nel corso del me s e di mar zo 2022, | 6 Emi
ammodernamento della qualit”™ audio nelle chiamate gr
voice over LTE (VOLTE) che consente un importante miglioramento della qualita delle

chiamate oltre alla possibilita di chiamare e navigare via internet contemporaneamente. Il

piano di abilitazione di tutta | a base clienti allut
realizzato nel corso dei mesi di giugno e luglio 2022.

5.1. 2.2 Servizi alle _imprese (B2B) alla Pubblica Amministrazione e Wholesale

Tale linea di business comprende i servizi forniti ai clienti business (servizi B2B) e alla
Pubblica Amministrazione ed in particolare le seguenti tipologie di servizi:

0] servizi di fonia, connettivita e accesso a internet erogati mediante connessioni
Broadband in tecnologia XDSL, ethernet , Fibra, WiFi, o combinazione di esse, e su rete
mobile. Tali servizi vengono venduti ai clienti finali direttamente o tramite rivenditori
elo partner commer ci al i, 0 sono forniti a Imeréatongr osso ad

(i)  servizi di gestione della rete e dei sistemi dei clienti (reti private virtuali), servizi di
sicurezza e altri servizi IT, basati sulle tecnologie di connettivita di cui al punto (i) e sul
data center ;

(i) servizi applicativiin  c/loud abbinati ai servizi ai punti (i) e (ii) per la telefonia avan zata,
la comunicazione unificata, la ricerca e la distribuzione di contenuti multimediali in
ret e, | danal inebhmatketing ;d at i e il

(iv) servizi di progettazione e implementazione di portali, siti web multicanale ed app
mobile ;

(v) servizidi housing , virtual e dedicated Hosting , disaster recovery e business continuity ;
(vi) servizidi streaming e content delivery network
(vii) servizi dirivendita di infrastrutture in fibra ad altri operatori.

| ricavi derivanti da servizi alle imprese (servizi VPN, Housing , Hosting ,dominie Leased Lines)
e da Wholesale diinfrastrutture e servizi di rete (IRU, rivendita traffico Voce) ad altri operatori
(che escludono quelli inerenti ai prodotti accesso e/o voce destinati alla stessa fascia di
clientela, gia compresi nelle rispettive linee di business) sono stati pari , al 30 giugno 2022 a
Euro 2,9 milioni, in diminuzione del 27% rispetto a Euro 3,9 milioni al 30 giugno 2021.

15 Fonte: elaborazione dati Tiscali su dati AGCOM.

- 53 -



Al 31 dicembre 202 1, iricavi derivanti da servizi alle imprese (servizi VPN, Housing , Hosting ,
dominie Leased Lines) e da Wholesale diinfrastrutture e servizi di rete (IRU, rivendita traffico
Voce) ad altri operatori  (che escludono quelli inerenti  ai prodotti accesso e/o voce destinati
alla stessa fascia di clientela, gia compresi nelle rispettive linee di business) sono stati pari a
Euro 12,1 milioni,in aumento del 69,3 % rispetto al corrispondente dato al 31 dicembre 2020,
paria Euro 7,1 milioni.

5.1.2.3 Media

Tale linea di business comprende la fornitura dei seguenti servizi, resi tramite i portali

internet gestiti dal Gruppo: (i) distribuzione di notizie e contenuti multimediali e pubblicita
online ; (ii) servizi a valore aggiunto gratuiti (servizi di posta elettronica e di ricerca web) o a
pagamento.

Servizi multimediali e pubblicita via _internet

| servizi multimediali e di pubblicita via inte rnet sono quelli relativi alla  distribuzione di
notizie e contenuti multimediali e pubblicita online

Nel primo semestre del 2022 il Portale Tiscali.it ha proseguito lo sviluppo delle attivita
afferenti ai servizi transazionali con i servizi Tiscali Shopping e Tiscali Tagliacosti

In particolare, Tiscali Shopping (che offre agli utenti la possibilita di comparare prezzi e

offerte per | 0 a dipgrodotsviar) ha registrato un aumento del numero di merchant che
aderiscono alla piattaforma con conseguente ampliamento del catalogo prodotti disponibili
Tiscali Tagliacosti  (che offre agli utenti offerte in materia di energia, RC auto e noleggio auto ),

lanciato nel mese di maggio 2021, conil quale I' Emittente , in partnership con CloudCare, ha
ampliato la propria offerta con servizi di valutazione di immobili ai fini della vendita

Alla Data del Documento di Registrazione, Tagliacosti registra una  audience media pari a 50
mila visite/mese.

Nel corso del primo semestre 2022, il portale Tiscali.i t ha registrato un traffico medio mensile
di oltre 232 milionidi  visualizzazioni (c.d. pageviews) e circa 8,4 milionidi  unique browsers ,
proseguendo | a strategia di valorizzazione édel port

commerce .16

Perquanto ri guarda | datti vi t, nelabiso debpnionmderneste i2@2h sono
proseguite in modo continuativo le campagne a performance sul web e le attivita di
sponsorship in ambito sportivo per la stagione 2021/2022, (i) con il Cagliari Calcio di Serie
Binqualitadi Second Sponsor ; (i) con la Dinamo Basket di Serie A in qualita di Gold Sponsor ;
e(i)con | 801 i mpi a Basket CanettimtmProviden . qual it~ di

Inoltre, in data 8 luglio 2022 il Consiglio di Amministrazione di Tiscali ha approvato la

costituzione di Veesible S.rl., aventeadoggetto | o sviluppo dell dattivit”™ d
pubblicitaria ; in particolare Veesible S.r.l. raccogliera investimenti a favore del Gruppo e

svolgera a ttivita di  raccolta pubblicitaria per terze parti . Tiscali ha previsto che Veesible S.r.l.

sia inizialmente dotata di un capitale sociale pari a circa Euro 100 migliaia, con una

partecipazione di Tiscali non inferiore al 65 - 70% rappresentata dalle attivita ~ che saranno in

16 Fonte: rilevazioni di Tiscali sulla base degli accessi mensili effettuati al Portale Tiscali.it.
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essa conferite. Alla Data del Documento di Registrazione sono in corso interlocuzioni con
soggetti del settore  media che hanno manifestato la disponibilita ad entrare nella compagine
societaria per la quota residua di capitale.

Servizi a valore agqgiunto

| servizi a valore aggiunto sono quelli connessi ai servizi di sicurezza e protezione della posta
elettronica e della navigazione, nonché i servizi di comunicazione. Il costo dei servizi a valore
aggiunto viene addebitato per i cl  ienti Tiscali direttamente sulla fattura del servizio di
accesso a /nternet .

Al 30 giugno 2022 , iricavi del segmento media e servizi a valore aggiunto (principalmente
relativi alla vendita di spazi pubblicitari) ammontano a circa Euro 8,4 milioni , in aumento del
10% rispetto al medesi mo periodo dell desercizio prec

Panoramica di mercato

Il mercato della pubblicitd ~ online sul territorio nazionale ha registrato nel primo semestre
2022 una crescita molto modesta dello 0,2% ( in valore assoluto Euro 231 milioni) e , con

riferimento al solo  mese di giugno 2022 rispetto al 2021 , gli investimenti sono diminuiti del

2,5%17.

Osservando il dettaglio per tipologia di apparato di
voce smartphone cresce dello 0,8%, mentre il  desktop (comprensivo del tfablet) diminuisce

dello 0,1% ; la fruizione dei contenuti tramite App registra di converso una crescita pari al

+2,2%18,

Nei primi 6 mesi del 2022 sono cresciuti rispetto allo stesso periodo dello scorso anno i
settoridel tempo libero e delturismo , con effetti sullo spostamento delle persone e sui mezzi
di trasporto che sono oggetto delle cro nache recenti.

Il mercato resta quindi caratterizzato da forti elementi di incertezza (pandemia e instabilita
geopolitica) che non creano aspettative positive e non spingono gli investimenti pubblicitari

5.1.3 Cambiamenti significativi intervenuti successivamente al 3 1 dicembre 2021

Alla Data del Documento di Registra zione si sono verificati i seguenti eventi, che avranno
significatiuvi i mpatti i n t e wusiness serdizi B2Bveiservizpale del | 0 a
Pubbliche Amministrazioni.

a. Piano voucher governativo per la connettivita delle imprese.

In data 3 marzo 2022 Tiscali ha aderito al piano voucher del Governo ltaliano per la connettivita

delle imprese. Grazie a tale piano voucher banda ultralarga, promosso dal Governo per

| i ncentivazione dell a domanda di dcooter mddieimprése ~ del | e
potranno usufruire di un contributo che va da un minimo di Euro 300 ad un massimo di  Euro

2.000, per dotarsi di servizi di connettivitd a banda ultralarga da 30 Mbit/s ad oltre 1 Gbit/s

17 Fonte: FCP Federazione Concessionarie Pubblicitarie
18Fonte: elaborazione dati Tiscali su dati AGCOM.
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erogati direttamente da Tiscali. La possibilita di usufruire del predetto voucher é stata
successivamente estesa, con decreto del MISE del 27 aprile 2022, anche ai liberi professionisti.

b. Nuova piattaforma cloud di Tiscali .

In data 14 marzo 2022 , Ti scal i ha aggiornato | a sua offerta ne
hosting , attivando una innovativa piattaforma cloud , gestita aldaficamteredino del
Tiscali, nella sede di Sa llletta. Per reingegnerizzare i servizi Saas ( software as a servic €) e laas
(Infrastructure as a service ) la Societa si e affidata alle tecnologie software di Whmcs e Plesk,

ed ha rinnovato anche la parte hardware , mediante investimenti  significativi  per

| 6ammodernament o dell a piatt af servemala predetta Ipidtaformau i st o di
consentira di erogare servizi cloud che soddisfano gli standard di mercato in termini di

sicurezza, efficienza con tariffe concorrenziali e assistenza clienti di qualita assicurata

direttamente e con tempestivita da strutture interne alla Societa. Nella piattaforma sono

preinstallate applicazioni della libreria Softaculous, tra cui quelle per la creazione di siti web e

blog, come Wordpress, Jo omla, Drupal, e le piu utilizzate per lo sviluppo di piattaforme di e-

commerce , come Magento e Prestashop.

c. Progetto di Interesse Comune Europeo (IPCEI).

Nel pil ampio contesto del Progetto di Interesse Comune Europeo (IPCEI) in materia di

Infrastrutture e  Servizi Cloud (CIS), il MISE ha selezionato il progett o0 VI L L AN QMW -
edge continuum for Al based public services in rural areas and peripheral region 6 (Progdettoo
Villanova 6 Jli Tiscali ltaliae ,in data 5 aprile 2022 ha completato lafase di match making con

pre - notifica della documentazione alla Comunita Europea.

Il Progetto Villanova ha ad oggetto un importante investimento in ricerca, sviluppo e
innovazione e first industrial deployment per la realizzazione di piattaforme che, ¢ on

| obiettivo di contribuire a ridurre il di vario (
| el aborazione intelligente, anal i si e aggregazione
sistemi e componenti di intelligenza artificiale ( dA¢ innovativi distribuiti su nuove

infrastrutture continuum cloud -edge. Sara inoltre implementato un framework  di

applicazioni componibili per consentire alle parti interessate (PA, cittadini, aziende, istituti

di ricerca) di creare facilmente servizi cloud - native innovativi che sfruttano appieno ampi

data set e algorit mi basati sul | 61 A. markelplace icheu pp o e

contiene componenti  open source riutilizzabili con funzionalita modulari consentira la
creazione di ampi progetti e ser  vizi verticali per la P A. In particolare, grazie alla disponibilita

di una piattaforma cloud condivisa, le PA situate nelle aree rurali potranno utilizzare gli stessi

servizi digitali centrali della PA e avere un rapido accesso a tutti i dati contenuti in un unico
data /lake . L'implementazione di nodi di cloud ed edge computing consentira alla PA locale
di ridurre notevolmente i costi di gestione dei servizi, aumentare la sicurezza e fornire
undesperienza migliore ai cittadi niTiscali Ma lattivd dombi t o d
importanti collaborazioni in ambito nazionale ed europeo con altre aziende selezionate con
conseguente scambio di buone pratiche e creazione di importanti sinergie che potrebbero
portare alla creazione di un  cloud europeo a sostegno e tutela dello sviluppo economico e
sociale dell dEur opa.
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5.2 PRINCIPALI INVESTIMENTI
5.21 Investimenti rilevanti effettuati sino alla Data del Documento di Registrazione

Gli investimenti effettuati dalla Societa nel periodo ricompreso tra | approvazione de
Relazione finanziaria semestrale consolidata al 30 giugno 2022 e la Data del Documento di

Registrazione sono pari a Euro 19,4  milioni, di cui  Euro 11,4 milioni relativi a costi connessi

all dacquisizione e atti PH YT d atévazidne,lcosa comrercialindi el a ( C
acquisizione clienti) nonché alla migrazione della clientela su tecnologia superiore, e d Euro

8 milioni di altri investimenti. Gli altri investimenti sono prevalentemente relativi a

1 Euro 1,4 milioni ad apparati IP e apparati trasmissivi ;
1 Euro 3 milioni per sviluppo  software ;

T Eurol4 mil i oni concessioni e diritti simil i e costi
déuso su base pluriennale per | dacwga(lRE) o di fibra

1 Euro 2 milioni capitalizzazione del costo del personale impegnato nello sviluppo software
e di progetti con valenza pluriennale X

T Euro 0,2 milioni altri investimenti.

Inoltre , agli investimenti sopracitati devono essere aggiunti gli investimenti effettuati dal

Ramo d o A aiae fhagodto 2022 e fino alla  Data del Documento di Registrazione, per un

importo pari a Euro 1 milion e, interamente imputabil iacosti connessi all dacqu
attivazione della clientela

Tali investimenti sono stati finanziati con mezzi propri rivenienti dalla generazione di cassa
della gestione operatva nonch® grazie all 6emi ssione della setti
tranche del Prestito Obbligazionario

5.2.2 Investimenti in corso dir ealizzazione

Gli investimenti in corso di realizzazione, per i quali la Societa, alla Data del Documento di
Registrazione ha preso impegni definitivi (ordini emessi ovvero contratti firmati) ammontano
complessivamente a Euro 4,3 milioni e sono di seguito dettagliati:

1 Euro 1,5 milioni relativi alla nuova piattaforma di rete intelligente (voc e);
I Euro 1 milioni relativiad  apparati IP e apparati trasmissivi
9 Euro 1,3 milioni relativia sviluppo software ;

9 Euro 0,5 milioni di altri investimenti

Tali investimenti sono finanziati con risorse proprie
5.2.3 Investimenti futuri
All a Data del Documento di Registrazione, | 6Emi ttent

accordo per la realizzazione di investimenti né hanno assunto alcun impegno vincolante.
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SEZIONES INFORMAZIONI SULLE TENDENZE PREVISTE

6.1 Tendenze piu significative recentemente manifestatesi nel |l dandament o del
produzione, delle vendite e delle scorte e nell devol
chiusura dell 6ul ti mo e s ®ocamentd ddRefistrazoneal | a Data del

Fatta ec cezione per gli effetti riconducibili alla Fusione, a gi udi zi o dell 6Emi ttent
chiusura del | 6 e s e r 202 1z alla Data del Documento di Registrazione non si sono

manifestate tendenze particolarmente significative nel | dandament o dei settor
Gruppo Tiscali € attivo in grado di condizionare 0 in positivo o in negativo ol dattivit®
del |l 6Emittente e/ o di generare significatGryppo cambi al
Tiscali.l n particol ar e, | BEmi ttente r i tduwe nteutcthie un & e vsecnhti

escalation della crisi Ucraina -Russia ovvero unb6eventuale redgarudesce
COVID- 19 possano impattare solo marginalmente i settori in cui il Gruppo Tiscali opera.

Con riferimento al periodo compreso tra il 1° luglio 2022 e la Data del Documento di
Registrazione ,gl i eventi maggi ormente r i | evasoteielagsessooe st at i |
di un lotto di indirizzi Internet Protocol versione 4  (IPv4) di cui il Gruppo disponeva  a seguito

del | assegnazidamepanrtad uddglal 6organi zzazione internazion
anni 680 del .dnegartwdlace, sdagaste P022 sono stati ceduti n. 307.200 IP v4 e

a settembre 2022 n.  22.700 IP v4. Tali eventi hanno permesso per il periodo luglio - ottobre

2022 , la generazione di ricavi per Euro 89,5 milioni, EBITDA per Euro 22,6 milioni ed un

risultato netto negativo per Euro 8,9 milioni. Tali risultati , basati su dati di natura gestionale e

non soggetti a revisione contabile, risultano coerenti con le previsioni del Piano Industriale

post Fusione. Alla Data del Documento di Registrazione il Gruppo Tiscali possiede circan. 1,3

milioni di indirizzi IPv4

Inoltre, si segnala che i risultati di periodo non risultano influenzati da significativi scostamenti

relativi ai prezzi applicati alla clientela finale, ovvero da variazioni nei costi sostenuti

dal | 8Emi ttente per | 8offerta albuimexkatbdervitt olnfikj nopr odot t i
ri sultano criticitn nell dapprovvigionamento di mat er
vendite .

6.2 Cambiamenti significativi dei risultati finanziari del Gruppo Tiscali dalla fine

dell 6 ul esernizio fino alla Data del Documento di Registrazione

In data 1° agosto 2022 e divenuta efficace la fusione tra Linkem Retail e Tiscali. A partire da
tale mese, dunque, i risultati del Gruppo Tiscali risultano significativamente impattati dalla

contribuzione derivante dall dapporto di Linkem Retai
In particolare, a seguito del perfezionamento della Fusione i ricavi del Gruppo Tiscali  nel
periodo agosto - novembre 2022 sono stati complessivamente pari a circa Euro 100 milioni .
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6.3 Informazioni su tendenze, incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero
ragionevol mente avere ripercussioni significative su
|l 6esercizio in corso

Sulla base delle informazioni disponibili alla Data del Documento di Registrazione,

| Emi ttente non  a conoscenza di tendenze, incert e:
potrebbero ragionevolmente avere ripercussioni significativ esulleprospettive del | 6EmMi ttent e
al meno per | 6 e s e,rulteriari irigpettd a quantorgi adescritto nel presente

Documento di Registrazione e di seguito riportato.

| risultati al 30 giugno 2022 del Gruppo Tiscali non tengono conto del contributo  dei risultati

di Linkem Retail , poiché la Fusione si & perfezionat a il 1° agosto 2022 . Da un punto di vista
contabile, nell dapplicazione dei principi deiersei feri me
merger .

L Emittente si attende che il risultato netto consolidato del Gruppo Tiscali per | 6eserci zi o 2
0 che riflette il perfezionamento della Fusione in data 1° agosto 2022 - sia negativo per Euro

20 milioni . Il ri sultato netto consolidato del Gruppo Tiscal

Euro 20,6 milioni .

Il risultato netto consolidato consuntivato nel 2021 e la previsione di risultato netto consolidato
per il 202 2 non sono comparabili in considerazione d el |l a variazione del | ¢
consolidamento del Gruppo intervenuta con la Fusione.
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SEZIONE7 PREVISIONI O STIME DI UTLI
7.1 Previsione o stima degl: utili dell Emittente
Premessa

Per effetto della Fusione, le informazioni previsionali contenute nel piano industriale

approvato in data 17 settembre 2021 dal Consiglio di Amministrazione e redatto ai sensi

del Il 6art. 67, terzo comma, | e tesenoteld merca ¢olinlpariddtae gge Fal
non sono piu valide

In data 30 dicembre 2021  Opnet, Linkem Retail e Tiscali hanno sot
Fusione al fine di disciplinare, inter alia , le attivita propedeutiche e/o funzionali alla

realizzazione della Fusione , divenuta efficaceindatal °agosto 2022 .In particolare, le societa
partecipant:i all a Fusi one hanno subordinato | 6eff
all del aborazione, redazione e approvazione, da part
Tiscali, di un piano industriale del Gruppo Tiscali post Fusione, previa approvazione anche

da parte del consiglio di amministrazione di Opnet d e i suoi termini Pianocondi zi
Industriale post Fusione ¢.)Il Piano Industriale post Fusione & stato approvato dal Consiglio

di Amministrazione di Tiscali in data 8 luglio 2022 . Il Piano Industriale post Fusione , alla

Data del Documento di Registrazione e valido , non essendo sopraggiunti aggiornamenti o

evidenze tali da far ritenere lo stesso non piu attuabile.

Il Piano Industriale post Fusione contiene proiezioni economiche, patrimoniali e finanziarie
dell a Societ”™ e del Gruppo per | darco tZxelpd@mba&l e pr os
tiene conto degli impatti della Fusione.

| principali benefici industriali della Fusione riflessi nel Piano Industriale post Fusione sono:
() la generazione di ricavi complementari sulle diverse tecnologie, sia fisse che mobili; (ii)

|l attesa di pot er felaziom comrhefrcialdcansoiidate con @i operatori; (iii)

| 6 at t eskBustarede opportunita che si verranno a creare tramite i fondi del PNRR sui

mercati serviti dal  Gruppo ; e (iv) gli effetti positivi delle sinergie di costo sugli ambiti IT,

customer care e personale, stimate in circa Euro 12,5 milioni durante | 0arc
Industriale post Fusione, e r el ative all dintegrazione dei sistemi

dalle maggiori dimensioni

Le fonti di finanziamento del Piano Industriale pos t Fusione sono costituite da | Nuovo POC,
dai flussi finanziari attesi derivare dalla gestione operativa del Gruppo e dai proventi attesi
deriva re dalla vendita diindirizzi IPv4  (che consentono ai tuttii computer collegati su internet

di comunicare tra loro) . Il Piano Industriale post Fusione non assume che ai fini della sua
realizzazione siano eseguite operazioni di rafforzamento patrimoniale ulteriori rispetto a

guella al servizio del Nuovo POC. Tra le fonti di finanziamento del Piano In  dustriale post
Fusione non & previsto il rifinanziamento del debito.

Di seguito sono riportati i pilastri principali del Piano Industriale post Fusione e le conness e
previsioni in termini di investimenti

0] Area Telecomunicazioni fisse e mobili : segmento nel quale | d Emi t puata & e
consolidare | dattuale posizionament o, grazie ad U
mobile . Tale Area prevede un piano di investimenti per il periodo 2022 - 2025 che

ammonta a circa Euro 2 77 milioni ;
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(i)  Area Servizi al le imprese (B 2B), alla Pubblica Amministrazione e Wholesale  : attraverso

laquale | 68 Emi t t e nt promuovdreeserdzt di telecomunicazione integrati con
ulteriori applicativi e servizi informatici a valore aggiunto , come ad esempio il servizio
cloud , nonché lo sviluppo di comunita intelligenti mediante la creazione di strumenti,
piattaforme e servizi verticali . Tale Area prevede un piano di investimenti per il periodo
2022 - 2025 che ammonta a circa Euro 97 milioni;

(i)  Area Media: nell a qual &d poteoziare & PdrtalevToscali .it attraverso lo
sviluppo di nuovi contenuti, prodotti e servizi a valore aggiunto. Tale Area prevede
investimenti per circa Euro 5 milioni.

Pertanto , gliinvestimenti complessivi alla base del Piano Industriale post Fusi one ammontano
aEuro 379 milioni .Si stima che gli investimenti effettuati ne
Fusione , che saranno essenziali per raggiungere i target del 2025, genereranno ricavi anche

dopo il 2025

Le fonti di finanziamento delle azioni del Piano Industriale post Fusione - tra cui gli

investimenti - sono costituite dalle risorse derivanti dal Nuovo POC, dai flussi finanziari attesi

derivare dalla gestione operativa del Gruppo e dai proventi attesi derivare dalla vendita di

indirizzi IPv4 (che consentono a tutti i computer collegati su internet di comunicare tra loro).

Il Piano Industriale post Fusione non assume che ai fini della sua realizzazione siano eseguite
operazioni di rafforzamento patrimoniale ulteriori rispetto a quella a servizio del Nuovo POC.
Tra le fonti di finanziamento del Piano Industriale post Fusione non & previsto il
rifinanziamento del debito.

Nel |l 6arco del Piano Industriale post Fusi one, con
prevedediri chi eder e | 0 e mi gawdhe di ienpodad parna.Eurd 5 milioni del Nuovo

POC entro | a fine del 2 0 2aache diinportd <ciascuman pari a Euro 1 . 12
milioninel 2023 (quindi per un controvalore complessivo pari a Euro 60mi Il i oni) e | demi s s
din.5 tranche diimporto ciascuna pari a Euro 5 milioni nel 2024 (quindi per un controvalore

complessivo pari a Euro 25 milioni ).

Il Piano Industriale post Fusione assume  che la pandemia da COVID - 19 el conflitto tra Russia
e Ucraina non determinino impatti negativi significativi sulla gestione aziendale del Gruppo
nel | & a&lrP@arm Industriale post Fusione

LOEmMi tt ent e gliobtettivedele Pianb ledustriale post Fusione non subir ~ anno variazioni

negative significative in caso di un eventuale riacutizzarsi della pandemia da COVID -19in
considerazione del fatto che il settore industriale di appartenenza della Societa, quello delle

telecomunica zioni, risulta tra i meno impattati dalla pandemia; cio , in considerazione

del Il 6incremento della domanda di connettivit?® da p
all daumento dell e att i vidmanwerkingl.Pesisutdettimaivipsi t dtiere/ o i n

che un eventuale riacutizzarsi della pandemia non sia suscettibile di influenzare in misura

significativa le principali assunzioni del Piano Indust riale post Fusione e, segnatamente, la
crescita dei r i c a del Pianat Indostridleapo rstd-lisioriea r ¢ o

Inoltre, IBEmi tt ent e gliiokiettie dek Péahoelndustriale post Fusione non subir  anno
variazioni negative significative  alla luce de | conflitto tra Russia e Ucraina  in quanto nonostante
lo stesso abbia un notevole impatto sul sistema macroeconomico mondiale, il Gruppo non ha
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in essere rapporti commerciali con partner russi o ucraini. Per quanto attiene al 6andamento

dei costi dell denergia, il Grtayne aziot wlteiacirt crangentaes o, si n
| def ficienza energetica dei propr.i i mpianti, attravi
sistemi di efficientamento energetico, che hanno deter minato una riduzione dei consumi di

circail9% nel <corso dell desercizi o pRdederite.ri spetto all 8deser

Il Piano Industriale post Fusione & stato elaborato coerentemente con i principi contabili
utilizzati dall 6Emi tt ent éilamie 2021l ean particelate, @i FRS i zi one del

7.1.1 Direttrici strategiche del Piano  Industriale post Fusione

Si riportano di seguito le principali direttrici strategiche previste dal Piano Industriale post
Fusione , suddivise per singolo pilastro, in corso di implementazione alla Data del Documento
di Registrazione .

AREA Telecomunicazioni fisseemobili  : consol i damento dell dattual e pos
ad unodoofferta integrata di servi zi fissi e mobil e, a

- sviluppo di undofferta di rete fi ssesFATHelrrWA 4G at a per
e 5G: il Piano Industriale post Fusione assume che il Gruppo , quale effetto del
perfezionamento della Fusione,  tenuto conto della quota di mercato FWA di Opnet pari
al 34,1% al 31 marzo 2022 19, possa posizionarsi nel mercato delle telecomunicazioni
come il /eader nelle due tecnologie ultra - broadband maggiormente innovative e

promettenti nel lungo termine: il servizio fisso FTTH e il servizio wireless FWA 4G e 5G

(di cui Tiscali possiede una quota di mercato , al 31 marzo 2022, pari al 2%).

Ldevol umaspgettica alla base del Piano Industriale post Fusione e volta al

consolidamento di tal e posi zione, attraverso | o

competitiva grazie ad accordi vantaggiosi con gli operatori proprietari delle suddette

reti di accesso e attraverso una strategia commerciale con focus su aree gi a presidiate

e con | dobiettivo di aument ar e | a-presadipte;r t ura su sp
- ampliamento della base clienti mobile cTiscalii S i pone | 6obiettivo d

propria base clienti mobile attraverso il Cross - selling mobile ai clienti nativi  Opnet e

| attivazione di of ferte convergent. (Fisso + Mob

per rafforzare | &6acquisizione di nuowvi clienti s u

AREAServizi alle imprese (B2B), alla Pubblica Amministraz ione e Wholesale : promozione dello
sviluppo di comunita intelligenti attraverso la creazione di strumenti, piattaforme e servizi
verticali, grazie a progetti strategici realizzati anche grazie alle societa partecipate:

- sviluppo del segmento  business : sviluppo di offerte di servizi a valore aggiunto facendo

leva sulla connettivita tramite il rafforzamento della struttura di vendita dedicata ai
clienti business nelle principali aree di interesse

- partenariato pubblico privato  : sviluppo di nuove  partnership pubblico private per
favorire i processi di digitalizzazione e di sicurezza di accesso a informazioni per PA

19 Fonte: Osservatorio sulle comunicazioni AGCOM n. 2/2022.
20 Fonte: Osservatorio sulle comunicazioni AGCOM n. 2/2022
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locali e industrializzazione del processo di messa a terra dei contratti di concessione
al fine di ridurre i tempi  relativi alla stipula della concessione;

Smart Tourism : consolidamento della  partnership con primaria catena alberghiera

italiana come fornitore ufficiale e certificato della catena e sviluppo di nuovi servizi di
connettivit © e servizi smart, abilitati da nuove tecnologie (  e.g., 10T, Al), dedicati al
mo nd o AMoteletied

Smart City e Piattaforme Verticali __: sviluppo di nuove applicazioni di servizi verticali 5G

& Smart City, su specifici settori di interesse, con un approccio platform - as- a- service
(ovvero quei servizi di messa a disposizione di piattaforme di elaborazione che
permettono di sviluppare, imple  mentare e gestire le applicazioni aziendali senza i costi

e la complessita associati all'acquisto, alla configurazione, all'ottimizzazione e alla
gestione dell' hardware e del software di base) attraverso infrastrutture e connettivit
wireless a banda larg a;

Innovation & LinkemlLab 21:r af f or zament o e ampl i andkeinkemdabdée| | deco
(i ncubatore di i ni zi at i comribumev ealot sviluppoddo berti@li t i v o
tecnologici anche per il tramite di applicazioni 5G ), tramite | a ricerca

in start - up innovative e iniziative selezionate focalizzate su specifici settori verticali,
con | dobi et t nevimsvildppo tfaraite tarcandivisione degli asset aziendali ,
materiali e immateriali, in ottica di razionalizzazione ed efficientamento dei costi

AREA Media: potenziamento del Portale  Tiscali.it attraverso lo sviluppo di nuovi contenuti,

prodotti e servizi a valore aggiunto, attraverso:

7.

1.

replica del modello Tiscali su portali di terzi . perfezionamento  di contratti in esclusiva
con portali/siti  online , di terze parti, per la promozione delle offerte relative ai servizi
offerti dal Gruppo Tiscali successivamente alla Fusione e integrazione sinergica della
gestione del Portale Tiscali.it con i suddetti portali/siti;

sviluppo di nuovi contenuti, prodott i e servizi a valore aggiunto  :internalizzazione delle
attivita di concessione pubblicitaria e sviluppo di contenuti originati internamente
tramite attivazione di editori esterni in concessione;

sviluppo di servizi transazionali tramite partnership : svil uppo di servizi transazionali

attraverso il continuo sviluppo de | progetto di media - commerce , Tiscali Shopping e
Tiscali Tagl i acost imarketplade | pertiavendita di proolattiee sedvizi di
terzi.

2. Principali asdabhoezionedeliPiaroo industriale post Flsione

Il Piano Industriale post Fusione €& basato su assunzioni ipotetiche di carattere generale, ossia

discrezionali e relative a fattori sui quali i membri degli organi di amministrazione, di direzione
i sorveglianza pAssuszion lpotetichefdi Qarattere Gehérake 06 ) , He que

0
di

d

carattere ipotetico, |l egate all &dandamento di

21 2 Hire S.r.l., Epico Play S.r.l., xFarm, Invisible Cities S.r.Il., Oversonic Robotics S.r.l., Radoff S.r.l., Salesmart S.r.l. e
Wiseair S.r.l.

- 63 -

di

e |

vari



quali i membri degli organi di amministrazione, di direzione o di sorveglianza non hanno
al cuna i nf Assunzionidpotdtithe 60) .

Assunzioni lpot et | che di Carattere General e s otlhdossigleant i /| 0e
post Fusione

Di seguito sono brevemente descritte le principali azioni strategiche alla base del Piano
Industriale post Fusione che gli amministratori di Tiscali intendono metter e in atto al fine di
raggiungere gli obiettivi strategici dello stesso.

1) Principali assunzioni - Ricavi

In termini di Ricavi complessivi, la principale ipotesi sulla quale si basa il Piano Industriale post

Fusione riguarda | 86incr ement3bd2 ndlieny Irispetts al 81lsdcambre i circa
2021, prima della Fusione, con un CAGR calcolato suidati 2021 nel | 6arco del Piano I
post Fusione pari al 33 % (CAGR del 19,7% rispetto ai dati pro - forma 2022) , come dettagliato

di seguito.

In termini di generazione dei ricavi, le principali ipotesi sulle quali si basa il Piano Industriale

post Fusione riguardano:

- un aumento dei ricavi derivante dal consolidamento del pilastro Telecomunicazioni fisse
e mobili, nonché una consistente crescita dei pilastri Media e Servizi alle imprese/alla
Pubblica Amministrazione. In particolare, si ipotizza:

o] una crescita dei ricavi consolidati d e |Aread Telecomunicazioni fisse e mobili
durante il periodo 2022 - 2025, con un CAGR pari al 12,2%. La crescita in valore
assoluto rispetto inveceai ri cavi consol i dace¢atesa patidcicaser ci zi

Euro 220 milioni, dicui il 65% & atteso essere attribuibil e agli effetti de lla Fusione;

o] unacrescita deiricavi consolidati relativi al pilastro Media durante il periodo 2022 -
2025, con un CAGR pari al 39,3%. La crescita in valore assoluto rispetto invece ai
ricavi consolidat i eadtedalpareasceca Euroz9 nilion? 0 2he si
prevede essere interamente attribuibil i alla crescita organica del Gruppo ;

o] una crescita dei ricavi consolidati relativi al pilastro Servizi alle imprese e alla
Pubblica Amministrazione durante il periodo 2022 - 2025, con un CAGR pari al
129,5%, legata alla crescente domanda di servizi a valore aggiunto. La crescita in
valore assoluto rispetto inveceai ri cavi consol i datéiatteshephri 6 eser ci
a circa Euro 83 milioni, che si prevede essere integralmente attribuibili agli effetti
della Fusione;

- una crescita della customer base anche per effetto dello sfruttamento degli asset
oggetto della Fusione, di circa 464 mil a cl i entndustdalepostnt e | dar
Fusione (i.e. 2022 - 2025) , conun CAGR pariacirca | 0 8 ,Ld sdddetta crescita di clienti
va ad aggiungersi alld&dincremento dei <clienti gi
Fusione (al riguardo si  evidenzia che il portafoglio clienti del Gruppo Tiscali ante
Fusione era par.i a circd o6n.e X50.cCMmI eIrRit3¢0n. DIDODf il $
| apporto della Fusione consi st &lInoltre lcsuddettaa n. 550.

crescita di circa 464 mila clienti tiene conto del tasso di abbandono dei clienti stimato
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pari a circa il 21% annuo nel | 6or i zzont 2022t2026p tnrparticadare, si
ipotizza:

0 una progressiva dismissi on edeléianb |lIndlustbe®lpostd ur ant e
Fusione, in favore di tecnologie piu performanti;

o] una crescita significativa sulla tecnologia FTTH, con un CAGR pari al 25,7%;

0 una crescita della customer base mobile, con un CAGR pari al 25,7%, grazie alle
offerte convergenti e al cross- selling ; assumendo inoltre un tasso dia  bbandono
medi o nell darco del Piano Industriale post Fusi

- una crescita d e bhppdito derivante dai nuovi business rispetto a quelli di servizi di
telecomunicazione offerti a clientela consumer , con particolare riferimento allo sviluppo
di business a maggiore marginalita, per effetto di progetti dedicati a imprese di medio e
grandi dimensioni ovvero pubbliche amministrazioni, al fine di rispondere ai fabbisogni
delle predette entita, non limitati al solo servizio di connettivita

Suddivisepersing ol o pil astr o, Il e principal:i assunzioni rel a
ricavi sono:

- Area Telecomunicazioni fisse e mobili

o] acquisizione di GrossAdasido) clcioanttiec(h®@ATOHEFWVAIRT T C
linea con I&voluzione prevedibile del mercato consi derato | dampl i amen
copertura nazionale tramite nuove infrastrutture di rete X

o] tasso di abbandono dei clienti (c.d. Churn) in decremento per i segmenti FWA e
Mobile periservizi FTTC e FTTH ;

o] ricavo medio per utente  (c.d. ARPU) costante per il segmento ADSL e in crescita
periservizi FTTC, FTTH e FWA,

- Area Media:
0 | 6i ncr eme nt o edaecadadvertising vdiel Portale ~ legato principalmente
alla gestione diretta della  vendita pubblicitaria e  dnlcréntento del traffico sul

portale;

- Area servizi alle imprese (B2B), alla Pubblica Amministrazione e Wholesale

La crescita dei ricavi ~ legata alla sottoscrizione di nuove concessioni con PA locali e

alla presenza di una baseline diricavi derivanti da  concessioni pluriennali gia siglate
nonché dalla maggiore penetrazione nel segmento delle medie e grandi imprese
tramit e il rafforzamento della struttura di vendita nelle principali aree di interesse ela
proposizione di nuovi servizi complementari alle t elecomunicazioni e legati alla
digitalizzazione  di svariati settori  merceologici e commerciali come ad esempio

| Hotellerie , il turismo e la digitalizzazione delle PA.

2)  Principali assunzioni 3 Costi operativi (OPEX)

In termini di costi operativi (OPEX), le principali ipotesi sulle quali si basa il Piano Industriale
post Fusione riguardano:
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- una crescita durante | darco di nelpesagdm2022c-2025,u n

grazie ai benefici derivante dalle  sinergie di costo di cui al successivo alinea ;

- sinergie di costo sugli ambiti IT, customer care e Personale per circa Euro 12,5 milioni

CAGR

durante dBamolkcowdustriale post Fusione, derivanti

informatici di Tiscali e di Linkem Retail e dalla conseguente sinergia sui costi operativi
(e.g. manutenzioni e licenze) e sugli investimenti previsti, nonché dai benefici sul costo
del per sonale rivenienti dalla gestione integrata del Gruppo a seguito della Fusione ;

- una distribuzione della spesa pressoch® costante

del Piano Industriale post Fusione ;

Nel dettaglio, i principali elementi alla base dell 6evoluzione prospettica

- Average Cost per Unit (0 A C Pheolg tecnologie ADSL FTTC, FTTH, sono previsti
costanti e in linea con  gli attuali accordi di fornitura con i principali provider Wholesale
(TIM, Open Fiber, Fastweb); ACPU F WA 4G e FWA 5G sono previsti costanti , in linea con
gli attuali accordi intercorsi tra Tiscali e Opnet . ACPU Mobile é previsto in decrescita

grazie agli accordi intercorsi con TIM sui minimi garantiti.

- | costi accessori in linea con quanto consuntivato st  oricamente .

- Spese Marketing definite sulla base della customer base , con undincidenza

decrescente nel tempo grazi e #&danb dranite |'atimaziorea z i

di campagne congiunte presso  sfore e canali media.

Gli altri costi necessari a so stenere lo sviluppo del  business sono previsti in leggera crescita
e tengono conto del  beneficio generato dalle  sinergie di costo (IT, customer care , p ersonale)
derivanti dalla Fusione , stimate in Euro 12,5 milioni, tuttora da realizzarsi

3) Principali assunzioni 9 EBITDA

In termini di EBITDA, la principale ipotesi sulla quale si basa il Piano Industriale post Fusione

riguarda | 6incremento dell o stesso di ci r celPiatdu r o

Industriale post Fusione pari al 3 3% (/e. 2022 - 2025) , grazie alla crescita concentrata sui
business a piu alta marginalita ( Media e servizi alle imprese e alla Pubblica Amministrazione ).

Assunzioni lpotetiche s ot t ost ant i | 6 el abnoustaake pastrFesiote ! P/ ano

Al cune assunzioni sottostanti | el aborazione del
del

esogeni in grado di i nf | busness asuiequall dii enanunistuaiorni mon e
possono influire, quali,  /n primis , le dinamiche di mercato sottosta  nti le previsioni del Piano
Industriale post Fusione

one

| e

Il Piano Industriale post Fusione s i fonda sull 6assunzeipossamian@,Mer al e

mercato dei media mutera grazie allo sviluppo di nuove tecnologie ed evoluzione dei
comportamenti dei consu  matori.

| principali  frend del settore che sono stati considerati ai fini della predisposizione d el Piano
Industriale post Fusione sono, principalmente, la crescente domanda di connettivita per

fruire di servizi  online , | 6of ferta di servi zi personalizzati

dati comportamentali, la convergenza fra servizi di intrattenimento digitale ( social) e le
piattaf orme di acquisto beni e servizi
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Per quanto concerne i singoli mercati, si riportano di seguito le assunzioni relative alle
dinamiche e alle prospettive rilevanti.

Mercato TelCo J Rete Fissa

ImercatofissoTLC "car atterizzato da wivdisetednaogi¢ alnfmdicolare,a s u
nel segmento Ultrabroadband e tecnologie esistenti sono:

- Fiber To The Cabinet (FTTC) con velocita comprese tra 30Mbps e 200Mbps ;
- Fiber To The Home (FTTH) con velocita superiori a 1Gbps

- Fixed Wireless Access (FWA) con velocita superiori a 30Mbps, in grado di arrivare a
1Gbps in download grazie al passaggio dal 4G al 5G.

Rispettoal r est o ubgal, | dB I talia risulta in ritardo in ter mi
broadband , con un delta di -2 pp rispetto alla media  europea (87% verso una media
del | &89 %)

La digitalizzazione delle abitazioni e | duso di t €
aumento del traffico internet nei prossimi anni, guidato soprattutto da una crescita

nel |l utilizzi di servi zi e contenut. di oditdevecenent e vi
connessi.

Léevoluzione delle reti noaDSL sam sasthuéo da tedcnologie pid 2025 |
performanti. Si prospetta un incremento nella quantita totale di linee fisse entro il 2025, per

un totale di 4,8 milioni di linee in piu rispett o al 2018 (+28%). Entro il 2025 si prevede che

le reti in rame verranno dismesse la quasi totalita delle linee in favore di tecnologie piu
performanti: le tecnologie FTTH e FWA si stima cresceranno rispettivamente con un CAGR
del 41,3% e 16,2% nel 2025 ris  petto al 2021.

Secondo quanto riportato da | Dipartimento per la  trasformazione digitale  della Presidenza

del Consiglio dei Ministri il Piano St r at egi co BandBULU) tambiLacegaa (@port a
connettivita a 1 Gbps su tutto il territorio nazionale entro il 2026, con una serie di interventi

strategici, quali:

- Fondi PNRR per Euro 3,8 m iliardi appaltati tramite bando pubblico, relativia 8,5 m ilioni
di unita immobiliari in aree grigie/ nere 2, con | 6obiettivo di sviluppa
download ;

- Investimenti per Euro 2,7 miliardi relativi a 8,4 m ilioni di unita immobiliari in aree

bianche 24.
Il mercato di rete fissa risulta essere fortemente concentrato sui primi guattro operatori i
quai detengono | 688% deéell e |Iinee italiane

22 Fonte: EUROSTAT

23 Aree Nere: Almeno 2 fornitori di banda ultralarga nei prossimi tre anni; Aree Grigie: 1 fornitore di rete a banda
ultralarga nei prossimi tre anni

24 Aree Bianche; nessuna previsione di investimento in banda ultralarga
25 Fonte: AGCOM
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Il Piano Industriale post  Fusione prevede che i ricavi derivanti da | settore Rete Fissa
rappresentino | 685% edeil Oreis2zer2c2 zd otaki | i ncidenza p
decresca nel tempo, fino a raggiungere il 68% nel 2025.

Mercato TelCo J Rete Mobile

Dal 2017 si registra un incremento di SIM M2M 26 insieme ad un decremento di SIM Human
Nel segmento del mobil e si r e g i tsaffico per $IM dawente Lnaz i one s
crescita esponenziale

Ldaumento del traffico ~ |l egato principalmente alla
alle migliorate  performance , portera ad un maggior c  onsumo di contenuti  online , oltre che
all dintroduzione di nNuovi servi zi

Il mercato delle SIM Mobile € concentrato su tre player, che controllano oltre il 75% della
parte Human e la totalita di quello M2M

Anche in Italia € prevista una considerevole adozi one delle linee 5G che costituiranno il 37%
del tot ale nel 2025 (vs. 1% nel 2020) a discapito del 2G e 3G 27,

Il Piano Industriale post Fusione prevede che i ricavi derivanti da | settore Rete Mobile
rappresentinoil 7%deir i cavi total. del | desercizio 2022 e che |
sostanzial ment e cost aaealPianondustriale post Fusione.6 ar co d

Servizi a Valore Aggiunto  alle imprese e alla Pubblica Amministrazione

Tutti i maggiori operatori del mercato italiano stanno spostando la propria offerta
commerciale dalla connettivit ~ #lla vendita di servizi digitali per competere in un mercato

sempre meno profittevole. Alaba se del | 6of f er t adeltedyiléila fanpweadat or i
servizi di connettivita tradizionali, che nei nuovi modelli di business diventano abilitatori per

lo sviluppo di nuovi servizi a valore aggiunto.

Le tecnologie digitali, facendo leva sulle connes sioni ultra veloci, permettono di sviluppare

nuove funzionalit”™ e asset alla base di undofferta i
finale.

La combinazione delle nuove tecnologie insieme ad ir
di nuovi ecosistemi: le innovazioni sociali come sharing economy , i social media , etc. si

combinano con le nuove tecnologie, posando le basi per lo sviluppo dei servizi a valore

aggiunto ( value added services o VAS) (quali servizi cloud, servizi 10T, servizi  big data &
analytics , altri servizi come  cybersecurity , gestione documentale, intelligenza artificiale , etc.)
che alimentano le  Smart City , creando valore per tutta la societa in termini di sostenibilita
economica, sociale e ambientale. Le Smart City in Europa ed Italia mostrano segnali di
crescita sia per valore delle iniziative che ampiezza delle aree di implementazione dei servizi.

Secondo quanto riportato dal Dipartimento per la trasformazione digitale della Presidenza
del Consiglio dei Ministri il PNRR, ed in particolare la M1 dedicata alla digitalizzazione,
mettera a disposizione fondi che potranno essere sfruttati per lo sviluppo e il lancio di VAS:

26 Fonte: AGCOM; per SIM M2M (Machine - to- Machine) si intendono quelle  SIM che consentono lo scambio dati,
informazioni e comandi traapp  arecchiature e dispositivi con limitata 0 nessuna interazione umana

27 Fonte: The Mobile Economy, GSMA .
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- Euro 9,75 m iliardi per la trasformazione della PA attraverso la migrazione al cloud delle
amministrazioni centrali e locali

- Euro 23,89 m iliardi per promuovere la digitalizzazione del sistema produttivo
attraverso il nuovo piano per la Transizione 4.0

- Euro 6,68 m iliardi per rilanciare i settori della cultura e del turismo

Il Piano Industriale post  Fusione prevede che iricavi derivantida | setto re dei servizi a valore
aggiunto offerti alle imprese o alla Pubblica Amministrazione rappresentino circa il 6% dei
ricavi totalidel | 6 e s e r2di22i oe che | 6i nci dseimementpfiaorat2%t wme | e
2025. Anche alla luce della dinamicita del business , si evidenzia che la maggior parte dei
contratti relativi ai Servizi a Valore Aggiunto alle imprese e alla Pubblica Amministrazione

che si prevede possano generare ricavi al 2025 non sono ancora stati stipulati
Medlia

Negli ultimi anni 28, le risorse da pubblicitd ~ online sono aumentate, fino a superare la raccolta
pubblicitaria televisiva . In particolare, s i & registrata una crescente incidenza dei ricavi
pubblicitari internet generati tramite piattaforme rispetto ai concessionari . Tenuto conto
dell o spostamento delle attivita su piattaforme web siritiene che tale frend possa proseguire
anche negli anni a venire.

In particolare, il Piano Industriale post Fusione prevede cheiricavi derivantida | settore Media
rappresentino | 01% dé&ies eii2c0a2x2i oet odtad i | @iedci denza per
incrementi fino al 3% nel 2025 .

7.1.3. Dati Previsionali

Nella seguente tabella sono riportate le principali informazioni previsionali estratte dal Piano

Industriale post Fusione (i DatioPrevisionali 6.)Pe r guanto riguarda | 6eserciz
previsionali tengono conto del fatto che la Fusione é divenuta efficace il 1° agosto 2022. Tali

Dati Previsionali sono st ati determinat. sulla base dell dandar
Gruppo Tiscali del primo semestre 2022 e fino alla data di approvazione del Pian 0 Industriale

post Fusione (8luglio2022) nonch® sull a base dell dandamento gestio
dd Az i doggetto di Fusione) del primo semestre 2022 e fino alla data di approvazione del

Piano Industriale post Fusione . Tenutoconto del | andament o gestional e/ reddi
Tiscali successivamente al 30 giugno 2022 0 che a partire dal 1° agosto 2022 riflette gli effetti

della Fusione - alla Data del Documento di Registrazione il Piano Industriale post Fusione ¢

valido.

28 Fonte: Relazione annual e AGCOM 2022.
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Dati previsionali

Gruppo Bilancio
Tiscali carve- out ..
e ) . . Previsione CAGR vs CAGR 2022 -
(in milioni di Euro) 30 giugno  Linkem Retail 2025 e
. 2022 Tiscali 2021 2025
2022 30 giugno
2022
Ricavi 64 60 121 455 33% 20%
Altri proventi 13 2 1 2 n.a. n.a.
EBITDA 13 9,6 28 120 62% 33%
EBITDA margin 20% 16% 23% 26% Non applicabile  Non applicabile
Flusso di Non Non o o
. L o @) 11 Non applicabile  Non applicabile
cassa operativo applicabile applicabile
I ricavi per il 2025 sono aAreaedslie Tgecomuneazioni fisseper i | 65
mobili , per i | Ar@23vizdald iln@ese e alla Pubblica Amministrazione e per 3%
d a AreadMedia.
Alla luce della tipologia di  business in cui opera il Gruppo , che non opera su commesse di
lungo termine, circa | 6 % Oei ricavi stimati per il 2025 si riferiscono a contratti  non ancora
stipulati alla Data del Documento di Registrazione , preval entemendele nel | dA

Telecomunicazioni fisse e mob ili.

Inoltre, circa il 65%stimati per il 2025 deiricavi siano attribuibili agli effetti della Fusione.

Si evidenzia che circail 45% del | 6EBI TDA previsto per il 2025 =~ at
redditualed el | 8 Ar ea Tel e disseraunmbiicazTaihée Area ha contribuito
2021 inmisuraparial 90% Ci rca il 51% dell 6EBI TDA previsto per i
contribut o r eAted Sarvizialle enprese ¢ dllad Pubblica Amministrazione. Tale Area

ha contribuito all 686EBI TDA |&/®ll PiadoOridstrialerpostnfrusiomersia p ar i al

focalizza sullo sviluppo  d e KreabServizi alle imprese e alla Pubblica Amministrazione, anche
grazie allo sfruttamento degli  asset aziendali disponibili (tra cui, rete di trasporto dati, indirizzi

IPv4 e datacenter),nonché si f onda sduaver dE@edsd aeunaagquota parte dei fondi del
PNRR relativi alla digitalizzazione della Pubblica Amministrazione .Circail4d%del | EBI TDA
previsto per il 2025 é atteso deriva  re dal contributo reddituale del | 6 Ar e daleMed liaa

contribuito all 6EBI TDA del 2021 in misura pari al 2%.

Sulla base del Piano Industriale post Fusione, " previsto che | OEBsulfito consol i
netto consolidato del Gruppo invertano il proprio segno, da negativo a positivo, nel corso
del | dul t i ehBiana imdusirialel post Fusione (2025).

LOEmittente si attende che il risultato nettd®2 consol:i
0 che riflette il perfezionamento della Fusione in data 1° agosto 2022 - sia negativo per Euro

20 milioni. 11 risultato netto consolidato del Grupp:
Euro 20,6 milioni. Il risultato netto consolidato consuntivato nel 2021 e la previsione di

risultato netto consolidato per il 202 2 non sono comparabili in considerazione della variazione

del |l darea di consolidamento del GaRugopepchesinconigura enut a co
dal punto di vista cont abile come una reverse merger , trovera rappresentazione contabile nei

bilanci che chiuderanno al 31 dicembre 2022.
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Il Piano Industriale post Fusione , come precedentemente indicato, € basato sulla valutazione

effettuata dagl i ammi niisninsiente diipotesidieehlizzéziomeiditevergin t e

futuri e di azioni che essi ritengono di intraprendere, incluse assunzioni ipotetiche relative a

eventi futuri non sotto il controllo degli amministratori che non necessariamente si
verificheranno. Pertant o, i Dati Previsionali, essendo basati su ipotesi di eventi futuri e azioni

del management , sono caratterizzati da connaturati elementi di soggettivita e incertezza e in
particolare dalla rischiosita che eventi preventivati e azioni dai quali traggono orig ine possano
non verificarsi ovvero possano verificarsi in misura e/o in tempi diversi da quelli prospettati,

mentre potrebbero verificarsi eventi e azioni non prevedibili al tempo della loro preparazione;

pertanto, gli scostamenti fra valori consuntivi e v alori preventivati potrebbero essere

significativi. In considerazione dell dincertezza

investitori sono invitati, nelle proprie decisioni di investimento, a non fare affidamento sugli

stessie aprenderevis i one, tr a | 6 a lPtimaodel Datwriertoadi Registraziene per
undillustrazione dei rischi al wverificarsi dei
non realizzarsi, in tutto o in parte, nonché a valutare il complessivo contenuto del Documento

di Registrazione.

Tenut o conto , tuttavia , delle incertezze che caratterizzano le assunzioni del Piano Industriale

quali

d

che

post Fusione con particolare riguardo a quelle inerenti

negativi derivanti da  un possibile riacutizzarsi de lla pandemia da CO VID- 19, nonché quelle
inerenti a gli impatti sul contesto economico generale connessi al conflitto russo - ucraino , non

S i pu, escludere che i risultati che i2leinGguellip po

successivi possano essere peggiori, anche signi  ficativamente, rispetto a quelli previsti.

Infine, non =~ possibile escludere che | deventuale

macroeconomica a livello nazionale e internazionale possa rendere inattendibili le assunzioni
presein considerazionedal Consi gli o di Amministrazione 1in
successivi del Piano Industriale post Fusione , determinando effetti negativi sulla situazione
patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo non prevedibili alla Data del Documento di
Registrazione e che potrebbero pregiudicare il raggiungimento degli obiettivi del Piano
Industriale post Fusione nel | darco temporale considerato.

7.1.4. Sensi tivity

La sensitivity € stata realizzata ipotizzando sia uno scenario migliorativo che uno  peggiorativo
rispetto a quello sottostante al Piano Industriale post Fusione. Lo scenario migliorativo si basa
sull 6assunzi one Telbcemunichzionnfsseceanolbili esprima una capacita di
crescita della customer base consumer maggiormente aggres siva, ipotizzando un aumento
delle nuove attivazioni a parita di tasso di disattivazione, ARPU e costi di acquisizione ed
esponendo un CAGR della customer base del 17,5% vs 8,4% nel caso base. Lo scenario
peggiorativo , vi ceversa, si basibmesaol Tefecmuwitarianifigseeanokilih
esprima una capacita ridotta di crescita della customer base consumer , ipotizzando una
riduzione delle nuove attivazioni a parita di tasso di disattivazione, ARPU , costi di acquisizione
e costi operativi ed esponendo un CAGR della customer base del 5,4% vs 8,4% nel caso base.
In tale caso, si ridurrebbe in maniera significativa la redditivitd operativa e la generazione di

cassa.
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Inoltre, | B Emi tt ente ha effettuato undanali si di sensitiwv
eventuali ritardi o mancate emissioni di una o piu tranche del Nuovo POC. Nel primo caso,

relativo a ritardi tempor alrancha.e ||l dEMi tvebbadientargld una o
| 6i mpl ement azi one d e | posP Fusione , dom donseguenii aripadti sulla

redditivita di medio e di lungo periodo. Di contro, la mancata emissione di una o piu tranche

richiederebbe la necessita di reperire differenti forme di f inanziamento, con capitale di

rischio o di debito , con il rischio di rallentare il conseguimento degli obiettivi del Piano

Industriale post Fusione con conseguenti impatti sulla redditivita di medio e lungo periodo

I n tale ulti mo caso dovwwrEivedetetglieohigttiei dgh Riano Irdbstiide pos t

Fusione .

715 Conf eri mento della delega ad aumentare il capital

Alla Data del Documento di Registrazione le assunzioni e gli obiettivi del Piano Industriale

post Fusioneso novalidi. | n particolare | O0EmMmittente ritiene che |
stipulato in data 5 aprile 2022 e modificato in data 23 novembre 2022 sia funzionale a
soddisfare le esigenze di finanziamento del Piano Industriale post Fusione

Cio premesso, al fine di reperire risorse alternative rispetto al Nuovo POC con modalita pit

efficienti, meno onerose per la Societa e con minori impatti sul prez zo dell 6aziibne Tisc
Consiglio di Ammi ni st r hazdelibemat, inddath R riovainkret 2022 t de

pr opor Assembléalst@ordinaria degliazionisti del | a Soci et ™ di conferire d
amministrativo ( | Relega 6 {i) ad aumentare il capitale sociale a pagamento, in una o piu volte,

in forma scindibile o inscindibile (in una o piu tranche) , entro 30 mesi dal | dappr
massimi Euro 60.000.000 comprensivi di sovrapprezzo ; nonché (i) ad emettere obbligazioni

convertibili in azioni ordinarie della Societ” ai s e n s i- ter del ICbdie Civile, 2420

unitamente alla facolta di deliberare il relativo aumento di capitale a servizio della conversione,

anche con esclusione o |Iimitazione del diritto di 0p z
Codice Civile , e in ogni caso a valere s ul predetto importo massimo di Euro 60.000.000,00

comprensivi di sovrapprezzo . In data 6 dicembre 2022 & stata pubblicata la relazione
illustrativa del Consiglio di Ammi ni-geradeldaTUF.one previ st
In data 6 dicembre 2022 il Consiglio di Amministrazione di Tiscali ha Assembhleacat o | &
straordinariaperil 10 gennaio 2023 al fine di deliberare in merito al conferimento della Delega.

LOoper adi aumend del capitale sociale consentirebbe di valorizzare gli  investimenti
esistenti, rafforzando anche la consistenza patrimoniale del Gruppo e assicurando allo stesso

la possibilita di posizionarsi in modo favorevole sul mercato, cogliendo le opportunita , anche
in termini di effettuazione di operazioni straordinari e, derivanti da una possibile evoluzione
positiva del contesto macro - economico nazionale e internazionale

Inoltre,l 0 strumento dell a Delega, nel caso di esercizio c
appare funzionale a consentire alla Societa di ampliare e diversifica re il numero degli
azionisti con | 0 panrer, éeestitori, oltie a operateriistrategici e investitori

istituzionali interessati a sostenere la crescita del Gruppo.
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7.2. Dichiarazioni in merito alle previsioni e stime di utili

LOEmi ttent e dPand Industriale post Eusione & stato compilato e redatto su una

base comparabile con | e informazioni finanziarie dell deserci
informazioni inerenti alla rappresentazione pro - forma della Fusione e in coerenza con le
pratiche contabild]i del | Emi ttente.

- 73 -



SEZIONES ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE E DI SORVEGLIANZAE ALTI
DIRIGENTI

8.1 Nome, indirizzo e funzioni presso Tiscali dei membri degli organi di amministrazione,
di direzione o di vigilanza

8.1.1 Consiglio di Amministrazione

Ai sensi del | 6ar tl@mmin@trazioed |dela Stietate affidata ad un Consiglio di
Amministrazione composto da un minimo di tre ad un massimo di nove membri

I Consiglio di A m BEnittentes tir eadch altae Dath edell Bocumento di
Registrazione € composto da sette amministratori ed € stato nominat o d a |Adsémblea
ordinaria di Tiscali del 16 maggio 2022 per tre esercizi fino a | Assgmblea convocata per
| approvazione del bilancio relatévo all desercizio a

| componenti del Consiglio di Amministrazione di Tiscali in carica alla Data del Documento di

Registrazione sono indicati nella seguente tabella

Carica Luogo e data di nascita

Renato Soru Presidente Sanluri, 6 agosto 1957

Davide Rota Amministratore Delegato Saronno, 26 ottobre 1968

Serena Maria Torielli Amministratore (*) Milano, 15 agosto 1969

Maurizia Squinzi Amministratore (*) Pero, 23 maggio 1950

Sara Testino Amministratore (*) Galatina, 9 ottobre 1978

Alberto Trondoli Amministratore (**) Varese, 30 agosto 1958

Cristiana Procopio Amministratore (**) Napoli, 17 novembre 1979
(*) Amministratore non esecutvo che ha dichiarato il possesso dei requi siti di

comma 3, TUF e del Codice di Corporate Governance.

(**) Amministratore  non esecutivo.

La composizione del Consiglio di Amministrazione riflette le disposizioni del | 6 Accor do
Integrativo dei Patti , successivamente venuto meno alla data di efficac  ia della Fusione, ai sensi

del quale , tra IAhsacora e dSpru (| ePartid )si erano impegnate a presentare
congiuntamente 0 e votare - una i sta per | 6el ez i Comsiglio dlie i me mb 1
Amministrazione . Per maggiori informazioni sull 8 Accor do | nt e g, siaitviaala dei Pai

Parte Seconda, Sezione 9, Paragrafo 9.4.2, del Documento di Registrazione . Si evidenzia che,
con riferimento  al rinnovo del Consiglio di Amministrazione di Tiscali del 16 maggio 2022,
Amsicora e Soru hanno riconosc iuto che non avrebbero trov ato applicazione le disposizioni
relative alla nomina del Consiglio di Amministrazione di cui al patto stipulatotra Amsicora e
Soru in data 16 maggio 2019 in relazione alla nomina del Consiglio di Amministrazione di

Tiscali, sostituite dalAtcerdopntegrativos i o n i del I 6
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Tutti i membri del Consiglio di Amministrazione di Tiscali sono domiciliati per la carica presso
la sede legale di Tiscali in Cagliari,  Localita Sa llletta, SS 195 Km 2,300

Per quanto a conoscenza di  Tiscali nessuno dei membri del Consiglio di Amministrazione ha
rapporti di parentela ai s e n ari. 14d eférlcédmma 1, lett. g), del Regolamento Emittenti
con gli altri membri del Consiglio di Amministrazione, con i componenti del Collegio
Sindacale o con alcu no dei dirigenti con responsabilita strategiche di Tiscali .

Per guant o a conosce mesaunodde glil AanEimstraterieim t dégpendenti ha

intrattenuto rapporti di natura patrimoniale o professionale, direttamente o indirettamente,

per il tramite di societa terze o studi professionali ,con | & E msoti¢teecorttrelate o
soggette a comune controllo,  societa collegate, nonchécon i principali azionisti d
0 soggetti ad essi correlati nel corso degli ult imi tre esercizi e fino alla Data del Documento di

Registrazione , tali che possano avere un impatto sul requisito di indipendenza degli stessi.

La seguente tabella indica tutte le societa di capitali o di persone in cui i membri del Consiglio

di Amministra zione d el | 0 E misiano estati rmembri degli organi di amministrazione,
direzione o sorveglianza, ovvero soci, negli ultimi ¢
della carica e/o della partecipazione detenuta alla Data del Documento di Registrazione .
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Nome e Societa Carica nella societa o Stato della
Cognome partecipazione detenuta carica/partecipazione
Opnet S.p.A. Presidente del Consiglio In carica
di Amministrazione
Sababa Securities S.p.A. Presidente del Consiglio In carica
di Amministrazione
Project Group Italy S.r.l. Consigliere In carica
Maestro S.r.l. Consigliere In carica
Drag S.r.l. Consigliere In carica
2Hire S.r.l. Consigliere In carica
Tiscali Italia S.p.A. Amministratore Delegato  In carica
Davide Rota . ) -
Live Protection S.r.l. Consigliere Cessata
Linkem Retail S.r.l. Presidente del Consiglio Cessata
di Amministrazione
Eleven Sports Italia S.r.l. Consigliere Cessata
Softlab S.p.A. Consigliere Cessata
Acotel Group S.p.A. Consigliere Cessata
Opnet S.p.A. 0,004% Socio
Tiscali S.p.A. 0,03% Socio
Drag S.r.l. 70% Socio
Media PA S.r.l. Presidente e Incarica
Amministratore Delegato
Aria S.r.l. Presidente e Cessata
Amministratore Delegato
Veesible S.r.l. Presidente e Cessata
Renato Soru Amministratore Delegato
Tiscali Italia S.p.A. Presidente del Consiglio Cessata
di Amministrazione
Cuccureddus in lig. 0,19% Socio
Monteverdi S.r.l. 0,10 Socio
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WeBuild S.p.A. Consigliere Indipendente In carica
. Virtual B S.p.A. Consigliere Indipendente In carica
Serena Maria P g P
Toriell Virtual B S.p.A. 40% Socio
Novisa S.r.l. 47,9% Socio
Maire Tecnimont S.p.A. Consigliere Indipendente In carica
Gruppo lllimity Bank S.p.A. Consigliere Indipendente Cessata
Softlab  S.p.A. Consigliere Cessata
Maurizia Squinzi
Acotel Group S.p.A. Consigliere Indipendente Cessata
Banca Carige S.p.A. Consigliere Indipendente Cessata
Maire Tecnimont S.p.A. 0,0016% Socio
Sara Testino - - -
Irideos S.p.A. Presidente Cessata
Infracom S.p.A. Presidente Cessata
Alberto Trondoli KPNQWest Italia S.r.l. Presidente Cessata
SALT Capital S.r.l. 50% Socio
Amsicora S.r.l. 12,42% Socio
Cattolica Assicurazioni Consigliere Indipendente In carica
S.p.A.
PHARMA GREEN HOLDING Consigliere In carica
S.p.A. Societa BENEFIT
Cerea S.r.l. Consigliere Cessata
Cristiana . .-
. CDP Reti S.p.A. Consigliere Cessata
Procopio
CDP Immobiliare S.r.l. Consigliere Cessata
Residenziale Immobiliare Consigliere Cessata
2004 S.p.A.
MT Manifatture Tabacchi Consigliere Cessata

Firenze S.p.A.
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Per guanto a <conosc e sava quanoldi seduitoiripottaton t e nessuno dei
membri del Consiglio di Amministrazione in carica alla Data del Documento di Registrazione
nei cinque anni precedentila Data del Documento di Registrazione

1 ha riportato condanne in relazione a reati di frode;
i e stato associato a bancarotte, amministrazioni controllate, liquidazioni o societa poste

in liquidazione giudiziaria nell &ambijto dell dasso
1 e stato oggetto di incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autorita pubbliche o

di regolamentazione (compre se le associazioni professionali designate) né a

interdizione da parte di un organo giurisdizionale dalla carica di membro degli organi
di amministrazione, di direzione o di sorveglianza della Societa o dallo svolgimento di
attivita di direzione o di gesti  one di qualsiasi emittente

Per completezza si segnala che il Consigliere Renato Soru 0 nella sola qualita di socio  di
Nuova Iniziativa Editorial e S- é@sta.rinviatpa giudizioo etlabr i a de
Giudice del | 6 Udi enz a (@®UP i Roma nradata 5 settembre 2022 con | daccusa di

bancarotta per distrazione e per dissipazione nell 6 a mb i t poc ediménto relativo al
fallimento di Nuova Iniziativa Editoriale S.p.A. . Il GUP hafissatola prossima udienza nel mese
di febbraio 2023.

8.1.2 Collegio Sindacale

Ai s e n art. 18dellb $tadiuto, i | Collegio Sindacale si compone di tre Sindaci Effettivi e due
Supplenti.

Il Collegio Sindacale d e Eritente in carica alla Data del Documento di Registrazione é stato
nominat o d a Adsdimblea ordinaria di Tiscali del 24 giugno 2021 per tre esercizi e, pertanto,
finoalla dat aAssdngbled drdinariadi Tiscali c o n v o ¢ at apprqvazione tebbilancio di
esercizio al 31 dicembre 202 3.

Al riguardo, si evidenzia che, in data 16 maggio 2022, il Sindaco Effettivo dott. Gaetano

Rebecchini ha presentato le proprie  dimissioni , con efficacia immediata, in ragione del

superamento dei limiti agli incarichi ai sensi della normativa di riferimento . Per | dief fetto
sensidilegge e di Statuto, afar data dal 17 maggio 2022 & subentrato nella carica di Sindaco

Effettivo il dott. Andrea Borghini , nominato sulla base della m edesima lista presentata da

Amsicora da cui era stato tratto il dott. Gaetano Rebecchini i n occasione dell d8Ass
ordinaria e straordinaria del | 6 Emi t 24 gimghoe202d e. Il dott. Andrea Borghini rimarra in

carica fino alla data  della prossima Assemblea degli azionisti di Tiscali.

| componenti del Collegio Sindacale di Tiscali in carica alla Data del Documento di
Registrazione sono indicati nella seguente tabella.

Nome e cognome Carica Luogo e data di nascita
Riccardo Zingales Presidente Milano, 22 ottobre 1960
Andrea Borghini (¥) Sindaco Effettivo Roma, 24 ottobre 1972
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Rita Casu Sindaco Effettivo Oristano, 7 novembre 1963

Lara Cappellotto Sindaco Supplente Pordenone, 16 settembre 1973

(*) Sindaco Effettivo a far data dal 17 maggio 2022 a seguito delle dimissioni del dott. Gaetano Rebecchini

Nessuno dei componenti del Collegio Sindacale & domiciliat o per la carica presso la sede legale
di Tiscali in Cagliari, Localita Sa llletta, SS 195 Km 2,300

In particolare si segnala che

- il dott. Riccardo Zingales € domiciliato per la carica in Milano, Piazzale Lagosta, n. 4 ;

- la dott.ssa Casu Rita e domiciliata per la carica in Cabra (OR), Loc. Pardu Zinnigas, n. 2;

- il dott. Andrea Borghini & domiciliato per la carica in Roma, Via Elio Lampridio Cerva , n.
240; e

- la dott.ssa Lara Cappellotto & domiciliata per la carica in Malalbergo (BO) , Via M. Graziani,
n.1

Sievidenziachei n occasi é@ssembleaedrdindria di Tiscali del 24 giugno 2021 , per la

nomina del Collegio Sindacale di ~ Tiscali é stata presentata unasola listada parte dell dazio
Amsicora , titolare , alla data della presentazione della relativa lista , di una partecipazione pari

al 14 % del capitale sociale di Tiscali .

Tutti i componenti del Collegio Sindacale hanno dichiarato | iifesistenza di cause di
ineleggibilit"™, decadenza e incompatibilit?’ prescrit
Tiscali nonché di essere in possesso di tutti i requisiti di onorabilita, indipendenza e

professionalita, normativamente e statutariamente richiesti per la nomina alla carica ivi inclusi
quelli prescritti dal D.M. del Ministero della Giustizia del 30 marzo 2000, n. 162

Nessun membro del Collegio Sindacale ha rappor ti di parentela con gli altri membri del Collegio
Sindacale di Tiscali, coni membri del Consiglio di Amministrazione o con gli Alti Dirigenti della
Societa.

Per quanto a c¢onos c e nessano deei compokemt deltCellegio Sindacale ha

intrattenuto rapporti di natura patrimoniale o professionale, direttamente o indirettamente,
per il tramite di societa terze o studi professionali ,con | 0 E mboti¢tzecortralate o
soggette a comune controllo,  societa collegate, nonché con iprincipal i azi oni sti dell 6E

0 soggetti ad essi correlati nel corso degli ultimi tre esercizi e fino alla Data del Documento di
Registrazione , tali che possano avere un impatto sul requisito di indipendenza degli stessi.

Alla Data del Documento di Registraz  ione, per quanto aconoscenza del | 6 Emi ttente, nes
dei me mbr i del Coll egio Sindacale eccede i l-i mi ti al
terdecies del Regolamento Emittenti.

La seguente tabella indica tutte le societa di capitali o di persone in cui i membri del Collegio
Sindacale d e | | 8 E misianb statitmeembri degli organi di amministrazione, direzione o
sorveglianza, ovvero soci, negli ultimi cinque anni , con le&@iicalastato deltaicarica
el/o della partecipazione detenuta alla Data del Documento di Registrazione
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Nome e

Cognome

Riccardo
Zingales

Carica nella societa o

o L Stato della
Societa partecipazione . o
carica/partecipazione
detenuta
Cir Investimenti Presidente del Collegio In carica
S.p.A. Sindacale
Lazard S.r.l. Sindaco Effettivo In carica
Auliv RE S.r.l. Amministratore In carica
Elaia S.r.l. Amministratore In carica
Carrefour Property Presidente del Collegio In carica
Sl Sindacale
Energia Italiana Sindaco Effettivo In carica
S.p.A.
Lng Med Gas Sindaco Effettivo In carica
Terminal S.r.l.
Stemgen S.p.A. Amministratore In carica
Tirreno Power S.p.A. Sindaco Effettivo In carica
FS.r.l Amministratore Unico In carica
G Sur.l. Amministratore Unico In carica
Manzonimmobiliare Amministratore Unico In carica
Sl
Wellboat Real Estate Amministratore Unico In carica
Italy S.r.l.
Loft Tartaglia S.r.l. Amministratore Unico In carica
Loft Colonna S.r.l. Amministratore Unico In carica
Asfin S.r.l. Amministratore Unico In carica
Tintoria e Stamperia Amministratore In carica
di Lambrugo S.p.A.
Ditta Michele Ratti Liquidatore In carica
S.p.A. in liquidazione
Decalia Asset Sindaco Effettivo In carica

Management SIM
S.p.A.
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Andrea Borghini

New Guards Group Sindaco Effettivo In carica

Holding S.p.A.

Platform Italia S.p.A. Amministratore In carica

Immobiliare Derby Amministratore Unico In carica

S.r.l

Off White Operating Sindaco Effettivo In carica

S.rl

Progen S.r.l. Amministratore Unico In carica

Auliv S.r.l. Amministratore In carica

Carrefour Italia Sindaco Effettivo In carica

S.p.A.

GEDI Gruppo Sindaco Effettivo Cessata

Editoriale S.p.A.

Cofide S.p.A. Presidente del Collegio Cessata
Sindacale

Diderot S.r.l. Amministratore Unico Cessata

DG International Sindaco Effettivo Cessata

Ratings S.r.l.

Banca Albertini & Syz Amministratore Cessata

S.p.A

Cir S.p.A. Sindaco Effettivo Cessata

Sogefi S.p.A. Sindaco Effettivo Cessata

Sorgenia Puglia Presidente del Collegio Cessata

S.p.A. Sindacale

Sorgenia Power Presidente del Collegio Cessata

S.p.A. Sindacale

Chesetta SA 100% Socio

Loft Colonna S.r.l. 20% Socio

Wazzamba SA 1% Socio

Fondazione Centro Presidente del In carica

Studi Telos

Consiglio di Gestione
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Cassiavass societa Sindaco Effettivo In carica
cooperativa
Il Pungiglione societa  Sindaco Effettivo Cessata
cooperativa
Cobat S.p.A. Revisore Legale Cessata
KG Consulting S.r.l. 29% Socio
Mistral di Alberto Revisore Legale In carica
Sanna & C. Sur.l.
Osvic 0 Organismo di Organo di controllo In carica
volontariato monocratico
internazionale
Centro Elaborazione Amministratore Unico Cessata
. Studio Casu S.r.l.
Rita Casu
Camera di Sindaco Effettivo Cessata
Commercio di
Oristano
SD Agros S.r.l. Revisore Legale Cessata
Centro Elaborazione 10% Socio
Studio Casu S.r.l.
Naus S.p.A. Sindaco Effettivo In carica
Zulli Tabanelli e
Associati . .
L Amministratore In carica
(associazione
Professionale)
Lara Cappellotto
Wellness Solutions . .
Sindaco Effettivo Cessata
S.p.A.
Kite S.p.A. Sindaco Effettivo Cessata
Class 1989 S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata

Fatto salvo quanto di seguito
membri del Collegio Sindacale in carica alla
anni precedenti la Data del

f
f

ha riportato condanne in relazione a

indicato, p e r

quanto

Data del Documento di Registrazione
Documento di Registrazione

reati di frode;

a

conosc e nessanode |

, nei cinque

e stato associato a bancarotte, amministrazioni controllate, liquidazioni o societa poste
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in liquidazione giudiziaria nell &ambito del

1 e stato oggetto di incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autorita pubbliche o
di regolamentazione (comprese le associazioni professionali designate) né a
interdizione da parte di un organo giurisdizionale dalla carica di membro degli organi
di amministrazione, di direzione o di sorveglianza della Societa o dallo svolgimento di
attivita di direzione o di gestione di qualsiasi emittente

S

Il Presidente del Collegio Sindacale & imputato quale consigliere di amministrazione di
Parmalat S.p.A. (caricaricopertadal 2011 al 2014 ) nel procedimento penale in ordine ai reati

ex art. 110c.p. eart. 2368 commi2e 3  del cod. civ. per fatti riconducibili al 2013. Alla Data
del Documento di Registrazione il procedimento € in fase dibattimentale.

8.1.3 Alti Dirigenti

Alla Data del Documento di Registrazione , Tiscali ha individuato gli Alti Dirigenti indicati nella
seguente tabella.

Nome e cognome Carica Luogo e data di nascita
Fabio Bartoloni CFO e Dirigente preposto alla
redazione dei documenti contabili  Viterbo , 8 maggio 1982
societari
Paolo Faieta Responsabile Risorse Umane e

. . Rosciano, 6 giugno 1958
Organizzazione

Gli Alti Dirigentisono  domiciliat i per la carica presso la sede legale di Tiscali in Cagliari, Localita
Sa llletta, SS 195 Km 2,300

Nessuno degli Alti Dirigenti ha rapporti di parentela con gli altri Alti Dirigenti, coni membri
del Consiglio di Amministrazione o con i membri del Collegio  Sindacale di Tiscali .

La seguente tabella indica tutte le societa di capitali o di persone in cui gli Alti Dirigenti
del Il Emi ttente siano stati membri degli organi
owvvero soci, negli ultimi  cinque anni , con | 6indicazione circa
partecipazione detenuta alla Data del Documento di Registrazione

Carica nella societa o

fm o Stato della
Nome e Cognome Societa partecipazione . o
carica/partecipazione
detenuta
Fabio Bartoloni Antea S.r.l. Amministratore Cessata
Linkem Retail S.r.l. Amministratore Cessata
Paolo Faieta - - -
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Per guant o a c¢onoscennessunodde gll AlE Mirigebtie mei €inque anni
precedenti la Data del Documento di Registrazione

1 ha riportato condanne in relazione a reati di frode;

1 e stato associato a bancarotte, amministrazioni controllate, liquidazioni o societa poste
in liquidazione giudiziaria nell &ambijto dell dasso

1 e stato oggetto di incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autorita pubbliche o
di regolamentazione (comprese le associazion i professionali designate) né a
interdizione da parte di un organo giurisdizionale dalla carica di membro degli organi
di amministrazione, di direzione o di sorveglianza della Societa o dallo svolgimento di
attivita di direzione o di gestione di qualsiasi emittente.

8.2 Conflitti di interessi dei membri del Consiglio di Amministrazione, dei membri del
Collegio Sindacale e degli  Alti Dirigenti

Potenziali conflitti di interesse dei componenti del Consiglio di Amministrazione

Fatto salvo quanto di  seguito indicato, a lla Data del Documento di Registrazione , non

sussistono in capo ai componenti del Consiglio di Amministrazione di Tiscali conflitti in atto o

potenzi al.| tra | e | oro obbligazioni nei confleont i de
loro obbligazioni nei confronti di terzi

Alla Data del Documento di Registrazione , il Presidente del Consiglio di Amministrazione

della Societa, dott. Renato Soru, detiene  una partecipazione parial | 678 % del capitale sociale

del | 6 Emi di tue h © & % dirBttamente e il residuo 0,29 % indirettamente per il tramite

delle societa controllate Cuccureddus S.r.l. in liquidazione (0,19%)e Monteverdi S.r.l. (0,1%),

ed e parte del Patto Parasociale Linkem -Amsicora-Sorue del | 6 Accordo I ntegrati
(cfr. Parte Seconda, Sezione 9, Paragrafo 9.4, del Documento di Registrazione ).

Il Consigliere Alberto Trondoli € socio di Amsicora che, alla D ata del Documento di

Registrazione , detiene una partecipazione pari al 3,15%del capitale sociale di Tiscali ed e

parte del Patto Parasociale Linkem -Amsicora-Sorue del | 8 Accordo | ntl&ggrativo
Parte Seconda, Sezione 9, Paragrafo 9.4, del Documento di Registrazione ).

LOAmmi ni stratore Del detead drettednantei udaeparteaypazeone pari allo
0,03% del capitale sociale di Tiscali ed e socio della societa Drag S.r.l. che, alla Data del

Documento di Registrazione, detiene una partecipazione pari allo 0,63% del capitale sociale
di Tiscali. Inoltre, | 6 Ammi ni stratore Delegato =~ Presidente del
di Opnet e detiene una partecipazione nel capitale sociale di Opnet pari allo 0,004% (0,006%

dei diritti di voto ).

Potenziali confiitti di ___interesse dei componenti del __ Collegio Sindacale

Alla Data del Documento di Registrazione , non sussistono in capo ai componenti del Collegio
Sindacale di Tiscali conflitti in atto o potenziali tra le loro obbligazioni nei confronti
del |l 6EmMi ttente e i l oro interessi privati. e/l o |l e | or

Inoltre, nessuno dei  componenti del Collegio Sindacale di Tiscali detiene partecipazioni nel
capitale dell 3Emittente.
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Potenziali confiitti di interesse de qgli Alti_ Dirigent i

Alla Data del Documento di Registrazione , non sussistono in capo agli Alti Dirigenti conflitti
in atto o potenziali tra | e proprie obbligazioni nei
privati e/o le proprie obbligazioni nei confronti di terzi

Inoltre, alla Data del Documento di Registrazione , gli Alti Dirigenti non detengono azioni
del Il 6Emi ttent e

Eventuali accordi con i principali __azionist i, clienti, fornitori d el | 6 Emi t t ent e o al tri

sequito dei quali i componenti del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e gli

Alti_ Dirigenti sono stati nominati

I membri del Consiglio di Amministrazione di Tiscali in carica alla Data del Documento di
Registrazione sono stati nominati in applicazione delle disposizioni di cui al | 8Accordo
Integrativo dei Patti. Per maggiori informazioni, si rinvia alla Parte Seconda, Sezione 8,

Paragrafo 8.1.1 , del Documento di Registrazione

Fermo quanto precede , alla Data del Documento di Registrazione , la Societa non € a
conoscenza di accordi o intese con i principali azior
accordi in base ai quali sono stati scelti i membri del Consiglio di Amministrazione, del

Collegio Sindacale e gli  Alti Dirigenti.

Restrizioni concordate dai membri degli organi di amministrazione e di controllo e dagli Alti

Dirigenti per quanto riguarda la cessione de ittoi del | 6EmMmi ttente dagl!/i stessi

Alla Data del Documento di Registrazione , Tiscali non & a conoscenza di restrizioni in forza
delle quali i componenti del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e gli Alti

Dirigenti hanno acconsentito a limitare i propri diritti a cedere e trasferire, per un certo
periodo di t empo, | e a z dacessi evettealmleriieEdeténtite ia portafoglio ,
fatto salvo quanto di seguito indicato

In aggiunta a quanto precede, ai sensi del Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru, il dott.
Renato Soru si & impegnato , /nter alia, irrevocabilmente a:

i non effettuare, direttamente o indirettamente, trasferimenti delle proprie azioni Tiscali
(ovvero di al tri strument i finanziari, incl usi
attribuiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere, convertire in, o scambiare con,

azioni Tiscali o altri strumenti finanziari, inclusi quelli partecipativi, che attribuiscano
diritti inerenti o simili a tali azioni o strumenti finanziari);

i non approvare, stipulare e/o effettuare operazioni su strumenti derivati di qualunque
genere o natura, che abbiano i medesimi effetti, anche solo economici, delle operazioni
di trasferimento.

| predetti impegni sono assunti da Soru relativamente a tutte le azioni Tiscali detenute alla

data del Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru fino alla scadenza del sesto mese
successivo alla data di efficacia della Fusione e relativamente al 50% delle azioni Tiscali
detenute alla data del Patto  Parasociale Linkem - Amsicora - Soru fino alla scadenza del
dodicesimo mese su ccessivo alla data di efficacia della Fusione (i.e. 1°agosto 202 2).

Restano in ogni caso esclusi dai predetti impegni:

- 85 -



0] i trasferimenti eseguiti in ottemperanza a obblighi imperativi di legge o regolamentari
o0 a provvedimenti o ordini di Autorita competenti;

) i trasferimenti eseguiti in adesione ad undoffert
azioni Tiscali e rivolta at utti i titolari di azioni della Societa;

(i)  con esclusivo riferimento agli impegni di lock - up assunti da Soru, i trasferimenti
mortis causa .
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SEZIONE9 PRINCIPALI AZIONISTI
9.1 Principali azionisti di Tiscali
9.1.1 Azionariato di Tiscali alla Data del Documento di Registrazione

Gli azionisti di  Tiscali che, alla Data del Documento di Registrazione , secondo le risultanze

del libro soci d el | & E miintegratendalle comunicazioni delle partecipazioni rilevanti ai

sensi artd €20l d&l TUF e dal | e i nformazioni comunqu,e di spo
detengono una partecipazione nel capitale sociale di  Tiscali superiore al 5% sono indicati

nella tabella seguente

Dichiarante Azionista n. azioni Tiscali % sul n. totale delle

Azioni Ordinarie Tiscali

Opnet S.p.A. Opnet S.p.A. 104.025.497 58,6 %

Al l a Data del Document o di Regi strazione, | azi oni st
Financial Group che detiene una partecipazione pari al 53,004% del capitale sociale di Opnet,

pari al 47,893% dei diritti di voto esercitabili in assemblea; pertanto non vi sono soggetti che

esercitano il controllo su Opnet.

9.2 Diritti di voto diversi in capo ai principali azionisti

Alla Data del Documento di Registrazione , Tiscali ha emesso esclusivamente azioni ordinarie
€ non sono state emesse azioni portatrici di diritti di voto o di altra natura diverse dalle azioni
ordinarie.

Lo Statuto di Tiscali non prevede | a maggiorazione del diritto
quinquies TUF.

9.3 Indicazione dell 6eventual e sdhoglmyte@83tdadTUFoNnt rol |l ante

Alla Data del Documento di Registrazione  Opnet controll a Ti scal i ai sensdel del | 6a
cod. ci v. e dell dart. 93 del T UB8,6 % del capitalensocialpar t eci p é
delld Emi t tLednB nei t rioreensbggetta ad attivita di direzione e coordinamento da parte di

Opnet ai sensi degli artt. 2497 e seguenti del Codice Civile. Tiscali ritiene, infatti, che non

sussista alcuna delle attivita tipicamente comprovanti la direzione e coordinamento ai sensi
degli artt. 2497 e seguenti del Codice Civile, in quanto, a titolo semplificativo e non esaustivo:

- Tiscali & dotata di autonoma  capacita negoziale nei rapporti con la clientela e i fornitori;

- non sono in essere rapporti di tesoreria accentrata tra Opnet e Tiscali e le societa del
Gruppo Tiscali ;

- Tiscali dispone di un comitato per il controll 0 e rischi compost 0 da amministratori
indipendenti ;
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- Opnet non esercita alcuna influenza rilevante st
operativa di Tiscali , ma limita i propri rapporti con Tiscali, al normale esercizio dei diritti

amministrativi e patrimoniali propri del lo status di titolare del diritto di voto;
- Tiscali non riceve 0 e comungue non & soggetta in alcun modo a 0 direttive o istruzioni
in materia finanziaria o creditizia da parte di Opnet ;

- Tiscali & dotata di una struttura organizzativa composta da professionisti esperti che,
sulla base delle deleghe conferit e e delle posizioni ricoperte, operano in modo

indi pendente in Ilinea con quanto indicato dal prop
- Tiscali predispone in via autonoma i piani strategici, industriali, finanziari e/o di budget

di Tiscali e del Gruppo Tiscali e provvede in autonomia all desecuzi
9.4 Accordi che possono determinare una variazion
d e Enitente
Fatto salvo quanto di seguito indicato, a lla Data del Documento di Registrazione | 6 Emi t t ent e
nonéaconoscenzadi accordi che possono determinare una variaz
di Tiscali .
Con riferimento al Nuovo POC, s i evidenzia che I6 emi ssi one del | e nuove azi
comportera un effetto diluitivo, non calcolabile alla Data del Documento di Registrazione

sulle partecipazioni possedute dagli attuali azionisti della Societa, che dipendera dalle

modalita e daitempi diesecuzione de lla stessa, e in particolare, dal numero di azioni emesse

a servizio della conversione delle  obbligazioni e quindi dalla quota di capitale della Societa

effettivamente sottoscritta da N&G nonché dal relativo prezzo di sottoscrizione delle

obbligazioni. Pertanto, alla Data del Documento di Registrazione non € possibile prevedere

gl i i mpatt.i sul flottante di Tiscal. derivant. dal | &
conversione, in tutto o in parte, delle obbligazioni . Per maggiori informazioni sull e modalita

e sui tempi di esecuzione del Nuovo POC si rinvia alla Sezione 14, Paragrafo 14.1.5, del

Documento di Registrazione.

9.4.1 Il Patto Parasociale Li nkem - Amsicora - Soru

In data 3 0 dicembre 2021, Linkem (ora Opnet), Amsicora e il dott. Renato Soru hanno
sottoscritto  un patto parasociale volto a regolare i reciproci impegni nel contesto della
Fusione, in relazione principalmente a (/) taluni impegni di  /ock - up a carico di Amsicora e
del dott. Renato Soru, (/) taluni impegni di  standsti// a carico delle parti e (i) la
governance di Tiscali successivamente al perfezionamento della Fusione.

Sono conferite nel Patto Parasociale  Linkem - Amsicora - Soru le azioni Tiscali detenute da
Linkem (ora Opnet), Amsicora e il dott. Renato Soru alla data di efficacia della Fusione.

Le principali pattuizioni contenute nel Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru sono le
seguenti.

Impeqgni di lock - up e standstill

Ai sensi del Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru:
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0] Amesicora si € impegnata irrevocabilmente, e fermi restando gli impegni assunti ai sensi
del Prestito Obbligazionario riservato a N ice&Green, a:

1 non effettuare, direttamente o indirettamente, trasferimenti delle proprie azioni
Tiscali (ovvero di altri strum ent i finanziari, i ncl usi tra | dal
che attribuiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere, convertire in, 0 scambiare
con, azioni Tiscali o altri strumenti finanziari, inclusi quelli partecipativi, che
attribuiscano diritti inere  nti o simili a tali azioni o strumenti finanziari);

1 non approvare, stipulare e/o effettuare operazioni di qualunque genere o natura
su strumenti derivati, che abbiano i medesimi effetti, anche solo economici, delle
operazioni di trasferimento;

(i)  Sorusieim pegnato irrevocabilmente a:

1 non effettuare, direttamente o indirettamente, trasferimenti delle proprie azioni
Tiscal.i (ovvero di al tri strument.i finanziari,
che attribuiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere , convertire in, 0 scambiare
con, azioni Tiscali o altri strumenti finanziari, inclusi quelli partecipativi, che
attribuiscano diritti inerenti o simili a tali azioni o strumenti finanziari);

1 non approvare, stipulare e/o effettuare operazioni su strumenti derivati di
gualunque genere o natura, che abbiano i medesimi effetti, anche solo economici,
delle operazioni di trasferimento.

| predetti impegni sono assunti (i) da Amsicora relativamente a tutte le azioni Tiscali detenute

alla data del Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru fino alla scadenza del sesto mese
successivo alla data di efficacia della Fusione, e (ii) da Soru relativamente a tutte le azioni
Tiscali detenute alla data del Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru fino alla scadenza del
sesto mese successivo alla data di efficacia della Fusione e relativamente al 50% delle azioni
Tiscali detenute alla data del Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru fino alla scadenza del
dodicesimo mese successivo alla data di efficacia della Fusione.

Restano in ogn i caso esclusi dai predetti impegni:

0] i trasferimenti eseguiti in ottemperanza a obblighi imperativi di legge o regolamentari
0 a provvedimenti o ordini di Autorita competenti;

(i) i trasferiment. eseguiti in adesi onecambbsulendof f er t
azioni Tiscali e rivolta a tutti i titolari di azioni della Societa;

(i)  con esclusivo riferimento agli impegni di lock - yp assunti da | dott. Renato Soru, i
trasferimenti  mortis causa .

Nomina del Consiglio di Amministrazione

Subordinatamente all 6effpacaci ai délmpaghRasoboon@elbrel 68i n:
Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru, a fare quanto in loro potere (anche votando a tal

fine nelle assemblee rilevanti della Societa) affinché il Consiglio di Amm inistrazione della

Societa sia composto da 7 membri e a presentare congiuntamente, e votare, una lista per la

nomina dei membri del Consiglio di Amministrazione di Tiscali secondo quanto disposto

dall o statuto soclisade. dL a T ltdasagtshcompgstaa 0
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- alinkem (ora Opnet) sarariservato il diritto di indicare n. 4 amministratori d di cui almeno
1 indipendente da includere nella Lista con numero progressivo da 2 a 5;

- a Soru sara riservato il diritto di indicare n. 1 amministratore da includere nella Lista con
numero progres sivo 1;

- congiuntamente ad Amsicora e Soru sara riservato il diritto di indicare n. 1
amministratore indipendente da includere nella Lista con numero progressivo 6;

- Il dul teriore ammini st & gualora mon sianregolgrmeente preséntata e
votata a nche una lista di minoranza & sara indicato da Opnet con numero progressivo 7.

Nel |l 6ambito della Lista sar”™ previsto che il candida
di Presidente del Consiglio di Amministrazione della Societa.

Inoltre, le Parti  faranno quanto possibile, nei limiti consentiti dalle applicabili disposizioni di
|l egge, affinch® il Consiglio di Ammini strazione de|
Delegato tra gli amministratori indicati da Opnet.

Obblighi di preventiva consultazio ne

Amsicora e Soru siimpegnano a votare favorevolmente alle proposte di delibera del Consiglio
di Amministrazione della Societa 0 relative alla Fusione nonché al Raggruppamento e, se del

caso, all deventual e aumento di capitale con esclusi
investitori istituzionali e qualificati finalizzato ad assicurare la disponibilita delle risorse

finanziarie necessari e per | 6esecuzione del piano industr
successi vi all deffdchei aededahmao Fasi Do csabrdinaral | 6 Assen
degli azionisti.

Le parti si impegnano a riunirsi almeno 15 giorni lavorativi prima d ella data prevista per

ciascuna Assemblea ordinaria e/o straordinaria di Tiscali per consultarsi preventivamente in

relazione all desercizio dei diritti i ner éinkemm- al |l e a:
Amsicora-Soru con | 6obi et t i v opedduanta thgidnev@mente possibile, alla

determinazione di indicazioni di voto comuni.

Amsicora si impegna a impartire a N ice&Green i st ruzi oni in relazione all 0¢
connesso alle azioni prestate ai sensi del Prestito Azioni Amsicora conform emente a quanto
determinato dalle Parti.

Divieto di sollecitazione

Le parti si danno atto che dalla data di sottoscrizione del Patto Parasociale Linkem - Amsicora -
Soru e fino al verificarsi del primo dei seguenti eventi (i) la data di efficacia della Fusione e
(i) il 31 dicembre 2022, ciascuna parte, per quanto di propria competenza:

a) non intraprendera, e fara quanto possibile, nei limiti consentiti dalle applicabili
disposizioni di legge, affinché gli amministratori non indipendenti dagli stessi
designati nel Consiglio di Amministrazione di Tiscali non intraprendano, alcuna azione
per sollecitare, avviare, incoraggiare o assistere la presentazione di qualsiasi proposta,
negoziazione, contatto o offerta da parte di qualsiasi persona o entita diversa da una
delle altri parti e cesserd e abbandonerd qualsiasi eventuale discussione e/o
negoziazione iniziata prima del | dmokern cAngidorane del F
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Soru, relativa, direttamente e/o indirettamente, a operazioni che, se effettuate,
sostituirebbero, impedirebbero o influenzerebbero (in tutto o in parte) la Fusione;

b) rifiutera qualsiasi offerta, proposta, contatto o lettera di intenti ricevuta da qualsiasi
persona diversa da una delle altre  parti in relazione, direttamente e/o indirettamente
ad operazioni che, se effettuate, sostituirebbero, impedirebbero o influenzerebbero (in
tutto o in parte) la Fusione.

Durata
Fatto salvo quanto disposto in relazione agli impegn idi /ock-up,il Patto Parasociale Linkem -
Amsicora - Soru ha acquisi to efficacia alla data di efficacia della Fusione , e si estinguera alla

scadenza del terzo anniversario successivo alla stessa.

Il Patto Parasociale Linkem - Amsicora - Soru cessera di produrre effetto anticipatamente

rispetto alla data prevista qualora una delle parti cessi di essere titolare di tutte le azioni
sindacate di rispettiva titolarita durante la vigenza del Patto Parasociale Linkem - Amsicora -
Soru.

9.4.2 L & Ac c dntegrativo dei Patti

Ne l contesto della Fusione e, segnat ament e, all a | uc
talune ulteriori intese cui  Opnet, Amsicora e Soru sono addivenute, Opnet, Amsicora e Soru
hanno sottoscritto in data 5 aprile 2022 | Accordo Integrativo  dei Patti , avente ad oggetto
taluni i mpegni in relazione, tra | d6altro, al ri nnovo

prima del perfezionamento della Fusione.

Le previsioni del | 0 Adeic Pattid sono | venute gireraot a \seguito del
perfezionamento della Fusione.

Si riportano nel seguito le  principali pattuizioni contenutene 1l Accor do | mdiRagir at i vo

Rinnovo del Consiglio di Amministrazione di Tisc al

In occasione del rinnovo dei membri del Consiglio di Amministrazione di Tiscali, il cui

mandato évenuto a scadenza con | 6approvazione del bil ancio
d e IAdsémblea ordinaria della Societa, Amsicora e Soru si sono impegna ti a presentare
congiuntamente devotare -una | i sta per | 6elezione dei me mbr i d e

di Tiscali composta da n. 7 candidati, di cui:

- n. 1 candidato individuato da Soru (a | primo posto della lista);

- n. 2 candidati individuati da Amsicora (al secondo e terzo posto della lista);

- n. 1 candidato indipendente individuato da Amsicora (al quarto posto della lista);

- n. 3 candidati individuati da Opnet (al quinto, sesto e settimo  posto della lista), di cui 2
indipendenti.

Laddove la maggioranza dei membri del Consiglio di Amministrazione di Tiscali sia tratta
dalla lista cosi presentata, Amsicora e Soru si impegnano inoltre a far si (i) il candidato
indicato da Soru sia nominato P residente del Consiglio di Amministrazione senza deleghe di
gestione con una remunerazione annua complessiva lorda di Euro 300.000,00 e (ii) il
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candidato non indipendente indicato da Opnet riceva deleghe di gestione in linea con quelle

attualmente conferit e al |l 6 Ammi ni stratore Delegato di Tiscali
Alriguardo, A msicorae Soru hanno riconosc iuto c he, con r i fAsgseinbheadi Tiscalial | 0
convocata per | approvazione del b i &veelberd drov atd 31 di «

applicazione le disposizioni relative alla nomina del Consiglio di Amministrazione di cui al
patto stipulato tra Amsicora e Soru in data 16 maggio 2019 in relazione alla homina del
Consiglio di Amministrazione di Tiscali , Sostituite dalle previsioni del

Perfezionamento della Fusione

Subordinatamente al perfezionamento della Fusione, Amsicora fara quanto in proprio potere

affinché i due membri del Consiglio di Amministrazione di Tiscali indicati da Amsicora
rassegnino le proprie dimissioni rinunciando a qualsiasi pretesa nei confronti della Societa

ad eccezione dei compensi maturati e non ancora ricevuti. A fronte di tali dimissioni, le Parti
faranno quanto in proprio potere affinché il Consiglio di Amministrazione di Tiscali nomini

per cooptazione due membri individuati da Opnet.

Efficacia dell 6AdePattido | nt egrati vo

Successivamente al perfezionamento della Fusione, per la durata del Patto Linkem -
Amsicora-Sor u, |l eventual e nomina di un nuovo Consiglio
restera invece disciplinata dal Patto Linkem - Amsicora-Sor u . La sottoscrozione d
Integrativo non costituisce novazione dei reciproci diritti e degli obblighi ai sensi del Patto

Linkem - Amsicora - Soru. Pertanto, tutte le previsioni di cui al Patto Linkem - Amsicora - Soru

non espressament e modi fi cat e ded Rdttil Gegtecranmor efficaci Ent egr at i
continueranno a trovare applicazione tra le Parti secondo quanto ivi previsto.
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SEZIONE10 OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE
10.1 Premessa

Indata 12 novembre 2010 Tiscali ha adottato la Procedura OPCcon il parere favorevole di  tutti

gli Amministratori indipendenti alloraincarica , i n attuazione di quanto previ

bis del cod. civ. e dal Regolamento OPC ; la Procedura OPC eentratainvigore in datal °gennaio
2011.

La Procedura OPC é stata da ultimo modificata in data 28 luglio 2021 dal Consiglio di
Amministrazione Tiscali, previo parere favorevole  di tutti gli Amministratori indipendenti pro
tempore in carica .

La Procedura OPC stabilisce le regole che disciplinano | 8 i ndi v i dubaazpi pornoevieazi one

| 6 e s e c udelle oparazioni con parti correlate poste in essere da Tiscali, direttamente o
per il tramite di societa controllate, volte ad assicurare la trasparenza e correttezza
sostanziale e procedurale delle operazioni con parti correlate

La Procedura OPC ¢ a disposizione del pubblico sul sito /nternet www.tiscali.com

10.2  Operazioni con parti correlate

| rapporti intrattenuti dal Gruppo Tiscali con le parti correlate sono principalmente rapporti
infragruppo e verso gli ~ Amministratori , effettuat i a condizioni ritenute normali nei rispettivi
mercati di riferimento, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei servizi prestati

Si segnala che, a decorrere dal 1° gennaio 2022 e sino alla Data del Documento di
Registrazione , | 6 E mindnth& postoein essere  operazioni con parti correlate diverse da
quelle rappresentate nelle tabelle che seguono.

I n particolar e, S i segnala che | e operazioni
2022 e fino al 31 luglio 2022 non differiscono per tipologia contrattu ale rispetto a quelle in
essere al 31 dicembre 2021 (ovvero non emergono scostamenti significativi nelle operazioni

con parti correlate rispetto a quanto indicato al 31 dicembre 2021 e al 30 giugno 2022 ed
evidenziato nelle tabelle che seguono ). Apartire dal 1 °agosto 2022 si sono originate ulteriori
operazioni con parti correl at eRa mmoe rdednA zniTisaaliditziia]
avvenuta in tale data . Le predette operazioni sono rappres entate nell e tabelle che seguono
Alla Data del Documento di Registrazione le operazioni con parti correlate del Gruppo Tiscali
non differiscono rispetto a quelle rappresentate nelle tabelle che seguono e sono relative a
rapporti continuativi  con tali parti correlate.

Nella tabella di seguito riportata vengono riepilogati i valori economici e patrimoniali iscritti
nel bilancio consolidato del Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021 a confronto con i medesimi
dati al 31 dicembre 2020 derivanti dalle operazioni intercorse con parti correlate:
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Valori Economici Note 2021 % 2020

(Migliaia di Euro)

Monteverdi S.r.l. 1 (29) 0,0% (29)

Istella 2 (302) 0,3% (55)

CC & Soci 3 (275) 0,3% (25)

Open Campus 4 9% 0,1%

Cuccureddus S.r.l. 5 2 0,0%

Lai Dolores 6 (54) 0,1%

Dipendenti familiari stretti AD 7 (66) 0,4%

C.d.A. e dirigenti strategici (1.759) 1,7% (1.397)

Costi stock option 10 (11)

Totale Oneri e Proventi (2.387) (1.517)

Totale (2.387) (1.517)
. . - 31 dicembre 31 dicembre

Valori Patrimoniali Note 2021 % 2020

(Migliaia di Euro)

Monteverdi S.r.l. 1 (43) 0,1% (46)

Istella 2 741 8,4% 637

CC & Soci 3 (122) 0,2% (25)

Open Campus 4 117 1,3%

Cuccureddus S.r.l. 5 5 0,1%

Lai Dolores 6 (3) 0,0%

Dipendenti familiari stretti AD 7 (8) 0,0%

C.d.A. e dirigenti strategici (519) 1,7% (317)

Crediti derivanti da cessione Istella 8 11 0,1% 61

Totale Creditori  (Fornitori) di

Materiali e Servizi 179 310

Riserva di Stock Option 9 (51)

Patrimonio netto del Gruppo (51)

Totale 179 259

Legenda : nella tabella sopra esposta, nei valori economici, i costi sono rappresentati con il segno negativo e i
con il segno positivo. Mentre nei valori patrimoniali, i debiti sono rappresentati con il segno negativo e i crediti con

1l segno positivo.

T Monteverdi S.r.1.. societa partecipata dal Presidente del Consiglio di Amministrazione dott. Renato Soru. I/
rapporto in oggetto si riferisce ad un contratto di affitto di uno spazio utilizzato per lo stoccaggio di

documentazione aziendale.

1 Istella: socie ta in parte posseduta dal Presidente del Consiglio di Amministrazione dott. Renato Soru. I/
rapporto in oggetto si riferisce alla fornitura, da parte di Tiscali, di servizi IT (hosting di apparati di rete), a
decorrere da ottobre 2018. Inoltre, a decorrere

consul enza per

sviluppo
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1 CC & Soci: la societa CC & Soci S.r.1., controllata da CC Holding S.r.1., la quale detiene una partecjpazione del
11,8% circa di Amsicora, ha stipulato, nel dicembre 2020, un contratto con Tiscali per la fornitura di sevizi

di consulenza finanziaria.

1 Open Campus: sociela posseduta per 180% da Alice Soru, figlia del Presidente del Consiglio di
Amministrazione della Soc ieta dott. Renato Soru. Tiscali Italia ha in essere due contratti con Open Campus.
Con il primo contratto Tiscall ltalia acquista da Open Campus servizi di brand promotion, mentre con i
secondo contratto offre a

sono correlat,

g uest 0UdampushSadlletta. vdue dontrattinono s pi t al it~

1 Cuccureddus s.r.l.: Tiscali ltalia ha un contratto in essere con la societa in oggetto per la fornitura di servizi
di connettivita presso la localita denominata Is Cuccureddus nel territorio di Vi
legale della societa e Michelangelo Soru, figlio del Presidente del Consiglio di Amministrazione della Societa

dott. Renato Soru.

llasimius. Il rappresentante

un conetvizidi t o di co

1 Dol ores Lai: Tiscali /talia ha I n essere
consul enza | egale in ambito privacy. LOAvV V. Lai
della Societa dott. Renato Soru.

1 | costi e debiti riporiati in questa linea sono relativi ad alcuni familiari stretti del Presidente del Con

Amministrazione della Societa dott. Renato Soru, i quali sono dipendenti di Tiscali ltalia.

1 Crediti derivanti da
relazione alla cessione della societa  stessa effettuata in data 16 ottobre 2017.

cessione

/| stell a. Si

coni uge dei

siglio di

tratta dei crediti

1 Stock Option: la societa presentava alcuni piani di incentivazione del management sotto forma di Stock

Option (si rinvia al

paragrafo

0oStock Optionsdo per

Nella tabella di seguito riportata ve  ngono riepilogati i valori economici e patrimoniali iscritti
del Gruppo Tiscali al 3 0 giugno 2022 derivanti dalle

nella relazione finanziaria semestrale
operazioni intercorse con parti correlate

1" semestre

1” semestre

Valori Economici Note 2022 % 2021
(Migliaia di Euro)
Monteverdi S.r.l. 1 (15) 0,0% (15)
Istella 2 0 0,0% (89)
CC & Saci 3 (71) 0,1% (275)
Open Campus 4 20 0,0% 48
Cuccureddus S.r.l. 5 1 0,0% 1
Lai Dolores 6 (21) 0,0% (31)
Dipendenti familiari stretti AD 7 (50) 0,5% (56)
C.d.A. e dirigenti strategici (639) 1,2% (895)
Costi stock option 10
Totale Oneri e Proventi (775) (1.312)
Totale (775) (1.312)
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31 dicembre

Valori Patrimoniali Note 30 giugno 2022 % 2021
(Migliaia di Euro)

Monteverdi S.r.l. 1 (41) 0,1% (43)
Istella 2 474 6,1% 741
CC & Soci 3 (122) 0,2% (122)
Open Campus 4 112 1,5% 117
Cuccureddus S.r.l. 5 6 0,1% 5
Lai Dolores 6 (3) 0,0% (3)
Dipendenti familiari stretti AD 7 (8) 0,0% (8)
C.d.A. e dirigenti strategici (502) 1,8% (519)
Crediti derivanti da cessione Istella 8 11 0,0% 11
Totale Creditori  (Fornitori) di

Materiali e Servizi (73) 179
Riserva di Stock Option 9

Patrimonio netto del Gruppo

Totale (73) 179

Legenda : nella tabella sopra esposta, nei valori economici, | costi sono rappresentati con il segno negativo e i ricavi
con il segno positivo. Mentre nei valori patrimoniali, | debiti sono rappresentati con il segno negativo e i crediti con
1 segno positivo.

1. Monteverdi S.r.I: societa partecipata dal Pre  sidente del Consiglio di Amministrazione. I/ rapporto in oggetto
si riferisce ad un contratto dj affitto di uno spazio utilizzato per lo stoccaggio di documentazione aziendale.

2. Istella: societa partecipata dal Presidente del Consiglio di Amministrazione. Il rapporto in oggetto si riferisce
alla fornitura, da parte di Tiscali, di servizi IT (hosting di apparati di rete), a decorrere da ottobre 2018.
Inoltre, a decorrere dal dicembre 2019, Istella fornisce a Tiscali servizi di consulenza per sviluppo softwar e
e assistenza per | 6automazione del customer care.

3. CC & Soci: la societa CC & Soci Sri, controllata da CC Holding Sri, la quale detiene una partecipazione del
11,8% circa di Amsicora, ha stjpulato, nel dicembre 2020, un contratto con Tiscali per la fornit ura dj sevizi
di consulenza finanziaria.

4. Open Campus: societa posseduta per 180% da Alice Soru, figlia del Presidente del Consiglio di
Amministrazione Renato Soru. Tiscali ltalia ha in essere due contratti con Open Campus. Con il primo
contratto Tiscali |  talia acquista da Open Campus servizi di brand promotion, mentre con il secondo contratto

of fre a questoultima servizi di ospitalit’™ presso [/ campus d
5. Cuccureddus s.r.I: Tiscali Italia ha un contratto in essere con la societa in oggetto per la fornitura di servizi
di connettivita presso la localita denominata Is Cuccureddus nel territorio di Villasimius. Il rappresentante
legale della societa é Michelangelo Soru, figlio del Presidente del Cons iglio di Amministrazione Renato Soru.
6. Dol ores Lai: 7iscali [talia ha i n essere un contratto di co
consul enza | egale in ambito privacy. LOAvvV. Lai — coniuge del

Renato Soru.

7. |/ costi e debiti riportati in questa linea sono relativi al alcuni familiari stretti del Presidente del Consiglio di
Amministrazione Renato Soru, i quali sono dipendenti di Tiscali ltalia.

8. Crediti derivanti da cessione Istella. Si tratta dei crediti vantati verso | b6acquirente di
relazione alla cessione della societa stessa effettuata in data 16 ottobre 2017.

Nella tabella di seguito riportata vengono riepilogati i valori economici e patrimoniali al 31
ottobre 2022 relativi ad operazioni con parti correlate originatesi a seguito della
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incorporazione del Ra mo d @Aecarreredila 1°iagostol2022 c @dtaidi | t al i a
efficacia della Fusione)

VALORI ECONOMICI di cui:
GRUPPO Tiscali S.p.A.
(Migliaia di Euro) % 31 ottobre 31 ottobre
=2 2022 2022
Opnet S.p.A. 1 (15.451)
Project Group S.r.l. 2 (244)
Sababa Securities S.p.A. 3 (10)
TOTALE (15.705,4) -
VALORI PATRIMONIALI Di cui:
GRUPPO Tiscali S.p.A.
(Migliaia di Euro) 31 ottobre 31 ottobre
2022 2022
Opnet S.p.A. 1 (28.509)
Project Group S.r.l. 2 (2.823)
Sababa Securities S.p.A. 3 (552)
TOTALE CREDITI (31.883,8) -

Legenda : nella tabella sopra esposta, nei valori economici, | costi sono rappresentati con il segno negativo e i ricavi
con il segno positivo. Mentre nei valori patrimoniali, | debiti sono rappresentati con il segno negativo e i crediti con
1l segno positivo .

1. Linkem S.p.A. (ora Opnet) : principale azioni sta di Tiscali in seguifo  alla Fusione perfezionatasi in data 1
agosto 2022, con una partecipazione del 58,6% al 31 agosto 2022. | rapporti in oggetto si riferiscono a. (i)
fornitura del sevizio di connettivita FWA e noleggio (vendita) CPE da parte di Opnet, regolamentato dal
Contratto di Servizi sottoscriffo da Opnet e Linkem Retail S.r.l. in data 15 luglio 2022, (i) debiti finanziari e
commerciall relativi rispettivamente al noleggio in modalita SLB e alla vendita di CPE facenti parte del ramo
Linkem retail incorporato in Tiscali ltalia il 1 agosto 2022, (ifi) saldi patrimonialivs  Opnet (debiti commerciali)
preesistenti alla data di incorporazione in Tiscall ltalia N

2. Project Group Sp.A., societ ™ in cui | 6Ammi ni sitdota tRota eicoPeeld @agradio di Ti sc.
Consigliere. Il rapporto si riferisce als er vi zi o di installazione CPE per [ dattiva.:
business effettuato da Project Group, in cui contratto (stipulato da Opnet ante incorporazione) e incluso nel

Ramo d o6 A zede@madiacaliltalia il 1 agosto 2022

3. Sababa Securities S.p.A., soci et " in cui | 6Ammi ni gltottaRotarrieoprBladtascgdt o di T/ s
Presidente del Consiglio di Amministrazione . Il rapporto si riferisce a servizi di security prestati da Sababa
Securities S.p.A. a Tiscali ltalia co n decorrenza antecedente la data di incorporazione

Compensi ad Amministratori, Sindaci e Dirigenti con responsabilita strategiche

Per lo svolgimento delle loro funzioni nella Capogruppo e in altre imprese consolidate, i
compensi spettanti  al 30 giugno2022e per | desercizio 2021 agli Ammini
sono i seguenti:
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30 giugno 2022 31 dicembre 2021

(migliaia of Eure)

Amministraton 285 1.092
Sindaci 848 168
Danigenti con responsabilitd strategiche 355 BET

Totale Tar 1027
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SEZIONE11 INFORMAZIONI FINANZIARIE RIGUARDANTI LE ATTIVITA E LE PASSIVITA, LA
SITUAZIONE FINANZIARIA E | PROFITTIE LEPERDITECEL LG EMI TTENTE

11.1 Informazioni finanziarie

11. 1.1 Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2021

Sono di seguito riportate talune informazioni finanziarie relative al Gruppo Tiscali tratte dal la

relazione finanziaria annuale consolidata al 31 dicembre 2021, redatt a in conformita ai

principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati dallo IASB ( International Accounting Standard

Board).

Tiscali si avvale del regime di inclusione mediante riferimento del la relazione finanziaria

annuale consolidata del Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021, ai sensi deéll dart .

Regolamento 2017 /1129 .

La relazione finanziaria annuale consolidata al 31 dicembre 2021 é a disposizione del

pubblico sul sito  /nternet www.tiscali.com _nonché presso la sede sociale di Tiscali.

Per agevolare | 6indivi dua zdoeumentazibmelcdnt@bile) §i mdicarwt i va nel |
di seguito le pagine delle principali sezioni del la relazione finanziaria annuale consolidata
del Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021.

Relazione finanziaria consolidata al 31 dicembre 2021

Relazione sulla gestione p. 8

Conto economico consolidato p. 123

Stato patrimoniale consolidato p. 124

Rendiconto finanziario consolidato p. 202

Prospetto delle variazioni intervenute nel patrimonio netto consolidato p. 201

Note esplicative p. 203

LAEmMi ttent e hreoninciudere nidédt bnantiari riferiti ai bilanci individuali di Tiscali

reputando che gli stessi non forniscano significative informazioni aggiuntive rispetto a quelle
redatte su base consolidata.

Si segnala inoltre che, con comunicazione n. 9065395 del 14 luglio 2009, Consob ha chiesto
all a Societ”™, .414,cenenal de OT&F Hidar t
1 diffondere al mercato, entro la fine di ogni mese a decorrere dalla data del 31 luglio

2009, un comunicato stampa contenente le seguenti informazioni aggiornate alla fine
del mese precedente:

\% la posizione finanziaria netta del | 8 Emida det MGruppo Tiscali, con
evidenziazione delle componenti a breve separate da quelle a medio - lungo
termine;
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V le posizioni debitorie scadute del Gruppo Tiscali ripartite per natura (finanziaria,
commerciale, tribu taria, previdenziale) e le connesse eventuali iniziative di
reazione dei creditori del Gruppo (solleciti, ingiunzioni, sospensioni della
fornitura, etc.);

Vv i rapporti verso parti correlate del | 6 Eme det Grupgo &iscali.

2 di integrare i resoconti interm edi di gestione e le relazioni finanziarie annuali e
semestrali, a partire dal 30 giugno 2009, con le seguenti informazioni in merito a:

Vv eventuale mancato rispetto dei Covenant finanziari, dei  negative pledges e di
ogni altra clausola dell 8indebitamento del Gr
all dutilizzo delle risorse finanziarie, con |
grado di rispetto di dette clausole;

V [Bapprovazione e/ o | o stato dirstratwazione dehent o del
debito finanziario del Gruppo;

\% [dapprovazione e/ o | o st at mandindustrimedeleGnuppo,t azi one
con | devidenziazione degl: i eventual. scostamen
quelli previsti.

Tale richiesta ¢ stata, in particolare, formulata da C onsob tenuto conto della necessita del
mer cato di essere costantemente informato in merito
criticita gestionale ai fini di un corretto apprezzamento della stessa da p arte degli investitori

Per maggiori informazioni in merito agli obblighi di informativa periodica di Tiscali, si rinvia
al sito /nternet www.consob.it .
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

Conto Economico Consolidato Note 2021 2020

(Migliaia di Euro)

Ricavi 1 144.159 144.012

Altri proventi 2 12.065 10.838

Acquisti di materiali e servizi esterni 3 105.177 100.467

Costi del personale 4 17.599 18.780

Altri oneri (proventi) operativi 3 451 297

Svalutazione crediti verso clienti 5 5.041 6.158

Costi di ristrutturazione 6 606 2.142
7-12-13-14-

Ammortamenti 15 Sl Hl324

Risultato operativo (15.693) (14.318)

Risultato delle partecipazioni valutate ad equity (365) (285)

Proventi finanziari 3.249 440

Oneri finanziari 7.534 7.964

Risultato prima delle imposte (20.343) (22.127)

Imposte sul reddito 9 274 74

Risultato netto dell'esercizio 10 (20.617) (22.201)

Attribuibile a:

- Risultato di pertinenza della Capogruppo (20.617) (22.201)

- Risultato di pertinenza di Terzi - =

Utile (Perdita) per azione

Utile per azione (in unita di Euro) da attivita in

funzionamento e cessate:

- Base (0,004) (0,005)

- Diluito (0,004) (0,005)

Utile per azione (in unita di Euro) da attivita in

funzionamento:

- Base (0,004) (0,005)

- Diluito (0,004) (0,005)

- 101 -



CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

Conto Economico Consolidato 2021 2020
(Migliaia di Euro)

Risultato del periodo (20.617) (22.201)
Altre componenti di conto economico complessivo:

Altre componenti di conto economico complessivo che

saranno successivamente riclassificate nell'utile/perdita

d’esercizio 0 0
Altre componenti di conto economico complessivo che non

saranno successivamente riclassificate nell'utile/(perdita)

d’esercizio (37) (29)
(Perdita)/utile da rivalutazione su piani a benefici definiti (37) (29)
Totale altre componenti di conto economico complessivo (37) (29)
Totale risultato di Conto economico complessivo (20.654) (22.230)
Attribuibile a:

Azionisti della Capogruppo (20.654) (22.230)
Azionisti di minoranza = &
Totale (20.654) (22.230)
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SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA CONSOLIDATA

Situazione patrimoniale e finanziaria Note 31 dicembre 2021 31 dicembre 2020
(Migliaia di Euro)
Attivita non correnti
Attivita immateriali 12 49.737 51.431
Diritti d'uso da contratti di leasing 13 16.992 17.971
Costi di acquisizione clienti 14 9.086 10.186
Immobili, impianti e macchinari o 15 26.470 29.898
|'F]’:trttgclpa2|on| valutate con il metodo del patrimonio - 3719 3719
Altre attivita finanziarie 17 765 806
106.769 114.011
Attivita correnti
Rimanenze 18 197
Crediti verso clienti 19 8.788 9.584
Crediti per imposte 20 3 466
Altri crediti ed attivita diverse correnti 21 15.865 22.909
Disponibilita liquide 22 11614 4434
36.467 37.393
Totale Attivo 143.236 151.404
Capitale e riserve
Capitale 63.655 51.655
Riserva di stock option 0 51
Risultati di esercizi precedenti e Altre Riserve (124.684) (102.476)
Risultato dellesercizio di pertinenza del Gruppo (20.617) (22.201)
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 23 (81.646) (72.971)
Interessi di terzi
Patrimonio netto di pertinenza di terzi 24 0 0
Totale Patrimonio netto (81.646) (72.971)
Passivita non correnti
Debiti verso banche ed altri finanziatori 25 70.215 3483
Debiti per leasing 25 13.061 15.059
Altre passivita non correnti 26 18.611 11.902
Passivita per prestazioni pensionistiche e trattamento di 2615 2708
fine rapporto 27
Fondi rischi ed oneri 28 4124 5448
108.626 38.600
Passivita correnti
Prestito Obbligazionario 25 6.000 0
Debiti verso banche ed altri enti finanziatori 25 3.323 70.853
Debiti per leasing 25 a3 7.950
Debiti verso fornitori 29 68.436 58.034
Debiti per imposte 30 203 56
Altre passivita correnti 31 30.521 48.882
116.256 185.775
Totale Patrimonio netto e Passivo 143.236 151.404
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

Rendiconto Finanziario Note 22 2020
(Migliaia di Euro)
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato delle attivita in funzionamento (20:817) 22201)
Rettifiche per:
Ammortamenti AR 43.043 41.324
Proventi da stanziamento Crediti d'Imposta Bonus Sud e Industria 4.0 5 (2.529) (8.325)
Accantonamento a fondo svalutazione dei crediti verso clienti 5 5041 6.158
Costo figurativo Stock Option 23 0 1
Imposte sul reddito 9 274 75
Variazione fondi rischi 64 2.400
Stralci debiti vs fomitori /crediti vs clienti/altri crediti e deb 29 (6.111) (4.779)
Altre variazioni 46 1449 1.384
Utilizzo voucher Fastweb 3 2334 17.723
Oneri/Proventi finanziari 4.286 7524
Flussi di cassa dell’attivita operativa prima delle variazioni di 27.234 41.294
capitale circolante
Variazione crediti 19 (2.169) (520)
Variazione del magazzino (197) 0
Variazione debiti verso fomitori 29 17.752 3.748
Variazione debiti verso fomitori a lungo 2% 4382 (347)
Variazione netta dei fondi per rischi ed oneri 28 (1.061) (704)
Variazione netta del fondo TFR 27 (139) (172)
Variazioni altre passivita 31 (7.262) (18.074)
Variazioni altre attivita 2 (3.673) 4.162
Variazioni capitale circolante 7.633 (11.907)
34.867 29.387
FLUSSO NETTO GENERATO DALL'ATTIVITA' OPERATIVA
ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Variazione altre attivita finanziarie 17 M 100
Acquisizioni di Immobilizzazioni Materiali 15 (8.314) (7.726)
Acquisizioni diritti d'uso 13 (4.461) (3.080)
Acquisizioni di Costi di acquisizione clienti 14 (5.243) (6.885)
Acquisizioni di Immobilizzazioni Immateriali 12 (17.981) (18.204)
-di cui per utilizzo voucher (senza effetto monetario) 1215 128 4.545
Variazione debiti verso fomitori di immobilizzazioni o6 (3.428) (1.510)
FLUSSO NETTO GENERATO (ASSORBITO) DALL'ATTIVITA' DI (29:200) (32:760)
INVESTIMENTO
ATTIVITA” FINANZIARIA
Variazione debiti verso banche 2% (1.910) 244
di cui:
Rimborso quote capitale e interessi Indebitamento Senior (899) (901)
Incremento/Decremento degli scoperti di c/c (1.011) 1.145
Variazione Prestiti Obbligazionari 25 5730 0
Rimborso/Accettazione di leasing finanziari 25 (3.704) (4.088)
Effetto cambio s (5) )
Movimenti di patrimonio netto 23 11.460
11.571 (3.846)
FLUSSO NETTO GENERATO (ASSORBITO) DALL'ATTIVITA' DI
FINANZIAMENTO
FLUSSO DI CASSA NETTO GENERATO (ASSORBITO) NEL 7.180 (7.219)
PERIODO
FLUSSO DI CASSA NETTO GENERATO (ASSORBITO) DALLE 0 0
ATTIVITA' DESTINATE AD ESSERE CEDUTE
DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL’INIZIO 2 )
DELL’ESERCIZIO
DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE 11.614 4.434

DELL’ESERCIZIO
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO

Perdite  Patrimonio

Riserva Riserva Riserve per cumulate e nettodi Interesse
Riserva sovrapprezzo distock benefici ai Altre  pertinenza di
(Migliaia di Euro) Capitale legale azioni option  dipendenti Riserve  del Gruppo minoranza Totale
Saldoal1g io 2021 51.655 1.929 51 (1.664) (124.942) (72.971) (72.971)
Conversione Prestito
Obbligazionario 12.000 12.000 12.000
Oneri accessori prestito
obbligazionario (39) (39) (39)
Riclassifica Riserva Stock Option a Altre Riserve (51) 51
Altri movimenti 82 (64) 18 18
Risultato di Conto Economico
Complessivo (37) (20.617) (20.654) (20.654)
Saldo al 31 dicembre 2021 63.655 2.011 (1.701) (145.611) (81.646) (81.646)
Patrimonio
Riserve Perdite netto di
Riserva Riserva di per cumulatee pertinenza Interesse
Riserva sovrapprezz stock benefici ai Altre del di
(Migliaia di Euro) Capitale legale 0 azioni option dipendenti Riserve Gruppo minoranza Totale
Saldoal1g io 2020 46.355 1.929 96 (1.635)  (102.750) (56.005) (56.005)
Conversione Prestito
Obbligazionario 5.300 5.300 5.300
Oneri conversione prestito
obbligazionario (47) 47) (47)
Riclassifica Riserva Stock Option a Altre
Riserve (56) 56
Oneri figurativi stcok option 11 11 11
Risultato di Conto Economico
Complessivo (29) (22.201) (22.230) (22.230)
Saldo al 31 dicembre 2020 51.655 1.929 51 (1.664)  (124.942) (72.971) (72.971)

11. 1.2 Relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2022

Sono di seguito riportate talune informazioni finanziarie relative al Gruppo Tiscali tratte dal la

relazione finanziaria semestrale ¢ onsolidata al 30 giugno 2022 , redatt a in conformita ai

principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati dallo IASB ( International Accounting Standard

Board).

Tiscali si avvale del regime di inclusione mediante riferimento del la relazione finanziaria

semestrale del Gruppo Tiscali al 30 giug no 2022 , a i sensi del Régalamento 19 del
2017 /1129 .

La relazione finanziaria semestrale del Gruppo al 30 giugno 2022 é a disposizione del

pubblico sul sito  /nternet www.tiscali.com nonché presso la sede sociale di Tiscali.

Per agevolare | 6individuazione dell 6informativa nel
di seguito le pagine delle principali sezioni del la relazione finanziaria semestrale del Gruppo
Tiscali al 30 giugno 2022
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Relazione finanziaria consolidata  al 3 0 giugno 2022

Relazione sulla gestione p. 8
Prospetto di conto economico p. 56
Prospetto di conto economico complessivo p. 57
Prospetto della situazione patrimoniale e finanziaria p. 58
Rendiconto finanziario p. 60
Prospetto delle variazioni di patrimonio netto p. 62
Note esplicative p. 65

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

Conto Economico Consolidato Note 1° semestre 2022 1° semestre 2021
(Mighaia di Euro)

Ricavi 1 63.959 72947
Altri proventi 2 13.241 1.891
Acquisti di materiali e senizi estemni 3 51524 51.503
Costi del personale 4 9.569 8.874
Altri oneri (proventi) operativi 3 226 41
Svalutazione crediti verso clienti 5 2935 2.503
Costi di ristrutturazione e altri accontamenti 6 2.564 (147)
Ammortamenti 7-12-13-14-15 22938 20.684
Risultato operativo (12.556) (8.621)
Risultato delle partecipazioni valutate ad equity (200) (161)
Proventi finanziari 8 1 0
Oneri finanziari 8 3822 3mM
Risultato prima delle imposte (16.577) (12.492)
Imposte sul reddito 9 1 0
Risultato netto dell'esercizio 10 (16.578) (12.492)

Attribuibile a:
- Risultato di pertinenza della Capogruppo (16.578) (12.492)
- Risultato di pertinenza di Terzi - R

Utile (Perdita) per azione
Utile per azione (in unita di Euro) da attivita in funzionamento e

cessate:

- Base (0,257) (0,233)
- Diluito (0,240) (0,218)
Utile per azione (in unita di Euro) da attivita in funzionamento:

- Base (0,257) (0,233)
- Diluito (0,240) (0,218)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

Conto Economico Consolidato 1° semestre 2022 1° semestre 2021
(Migliaia di Euro)
Risultato del periodo (16.578) (12.492)

Altre componenti di conto economico complessivo:

Altre componenti di conto economico complessivo che saranno
successivamente riclassificate nell'utile/perdita d'esercizio 0 0
Altre componenti di conto economico complessivo che non
saranno successivamente riclassificate  nell'utile/(perdita)

d'esercizio 0 0
(Perdita)/utile da rivalutazione su piani a benefici definiti 0 0
Totale altre componenti di conto economico complessivo 0 0
Totale risultato di Conto economico complessivo (16.578) (12.492)
Attribuibile a:

Azionisti della Capogruppo (16.578) (12.492)
Azionisti di minoranza = =
Totale (16.578) (12.492)
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SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA CONSOLIDATA

Situazione patrimoniale e finanziaria Note 30 giugno 2022 31 dicembre 2021
(Migliaia di Euro)
Attivita non correnti
Attivita immateriali 12 46.716 49.737
Diritti duso da contratti di leasing 13 14.901 16.992
Costi di acquisizione clienti 14 8.326 9.086
Immobili, impianti e macchinari 15 24.259 26.470
Partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 16 3719 3719
Altre attivita finanziarie 17 780 766
98.699 106.769
Attivita correnti
Rimanenze 18 70 197
Crediti verso clienti 19 7734 8.788
Crediti perimposte 20 3 3
Altri crediti ed attivit3 diverse correnti 21 22736 15.865
Disponibilit liquide 22 5.881 11614
36.424 36.467
Totale Attivo 135.124 143.236
Capitale e riserve
Capitale 78.655 63.655
Riserva di stock option 0 0
Risultati di esercizi precedenti e Altre Riserve (145.607) (124.684)
Risultato dell'esercizio di pertinenza del Gruppo (16.578) (20.617)
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 23 (83.529) (81.646)
Interessi di terzi
Patrimonio netto di pertinenza di terzi 24 0 0
Totale Patrimonio netto {83.529) (81.646)
Passivita non correnti
Debiti verso banche ed altri finanziatori 25 68.536 70215
Debiti per leasing 25 11.331 13.061
Altre passivita non correnti 26 17.334 18.611
Passivita per prestazioni pensionistiche e trattamento di
fine rapporto 27 2834 2615
Fondi rischi ed oneri 28 5.094 4124
105.229 108.626
Passivita correnti
Prestito Obbligazionario 25 3.000 6.000
Debiti verso banche ed altri enti finanziatori 25 6.158 3323
Debiti per leasing 25 6.300 7.773
Debiti verso fornitori 29 69.798 638.436
Debiti per imposte 30 203 203
Altre passivita correnti 31 27.965 30.521
113.424 116.256
Totale Patrimonio netto e Passivo 135.124 143,236
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

) o 1° semestre  1° semestre
Rendiconto Finanziario Note 2022 2021
(Migliaia di Euro)
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato delle attivita in funzionamento (18:576) (12:492)
Rettifiche per:
Ammortamenti A 22.938 20.684
Proventi da stanziamento Crediti d'lmposta Bonus Sud e Industria 4.0 B (2.054) (244)
Accantonamento a fondo svalutazione dei crediti verso clienti 5 2935 2.503
Imposte sul reddito 9 1 0
Variazione fondi rischi 6 1.764 (312)
Stralci debiti vs fornitori /crediti vs clienti/altri crediti e deb 29 (1.102) (2.101)
Altre variazioni 46 901 701
Utilizzo voucher Fastweb 3 0 2.334
Oneri/Proventi finanziari 8 3.821 371
Flussi di cassa dell’attivita operativa prima delle variazioni di 12.625 14.784
capitale circolante
Variazione crediti i (2.014) (2.391)
Variazione del magazzino 127 (341)
Variazione debiti verso fornitori 29 4.698 12.453
Variazione debiti verso fornitori a lungo 2 (2.587) (81)
Variazione netta dei fondi per rischi ed oneri %8 (652) (292)
Variazione netta del fondo TFR 27 (50) (76)
Variazioni altre passivita 31 134 2229
Variazioni altre attivita 21 (10.593) (1.972)
Variazioni capitale circolante (10.938) 9.529
1.687 24.313
FLUSSO NETTO GENERATO DALL'ATTIVITA' OPERATIVA
ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Variazione altre attivita finanziarie 17 (13) (1)
Acquisizioni di Immobilizzazioni Materiali 15 (4.641) (2.603)
Acquisizioni diritti d'uso 13 (244) (3.504)
Acquisizioni di Costi di acquisizione clienti 14 (2.784) (2.322)
Acquisizioni di Immobilizzazioni Immateriali 12 (7.382) (11.141)
-di cui per utilizzo voucher (senza effetto monetario) 4245 [ 128
Variazione debiti verso fornitori di immobilizzazioni % 1.416 (998)
FLUSSO NETTO GENERATO (ASSORBITO) DALL'ATTIVITA' DI (13.649) (20.441)
INVESTIMENTO
ATTIVITA” FINANZIARIA
Variazione debiti verso banche 25 (1.311) (2.788)
di cui:
Rimborso quote capitale e interessi Indebitamento Senior (448) (448)
Incremento/Decremento degli scoperti di c/c (862) (2.340)
Variazione Prestiti Obbligazionari 25 2.865 2.740
Ri ione di leasing 25 (3.914) (559)
Effetto cambio 8 (6) 0)
Movimenti di patrimonio netto 23 8.595 2.990
6.229 2.383
FLUSSO NETTO GENERATO (ASSORBITO) DALL'ATTIVITA' DI
FINANZIAMENTO
FLUSSO DI CASSA NETTO GENERATO (ASSORBITO) NEL (5.732) 6.255
PERIODO
FLUSSO DI CASSA NETTO GENERATO (ASSORBITO) DALLE 0 9
ATTIVITA' DESTINATE AD ESSERE CEDUTE
11.614 4.434
DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL’INIZIO
DELL’ESERCIZIO
DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE 5.881 10.688

DELL’ESERCIZIO
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO

Riserva Riserva Riserve per Perdite  Patrimonio netto
Riserva sovrapprezzo distock benefici ai cumulate e dipertinenza del  Interesse di

(Migliaia di Euro) Capitale legale azioni option dipendenti Altre Riserve Gruppo minoranza Totale
Saldo al 1 gennaio 2022 63.656  2.011 (1.701) (145.611) (81.646) (81.646)'
Conversione Prestito Obbligazionario 15.000 15.000 15.000
Oneri accessori prestito obbligazionario (305) (305) (305)
Riclassifica Riserva Stock Option a Altre Riserve
Altri movimenti
Risultato di Conto E ico C: (16.578) (16.578) (16.578)
Saldo al 30 giugno 2022 78,6565  2.011 (1.701) (162.494) (83.529) (83.529)|

Riserva Riserve per Perdite Patrimonio netto

Riserva sovrapprezzo Riserva di benefici ai cumulate e Altre di pertinenza del Interessenze

(Migliaia di Euro) Capitale legale azioni stock option dipendenti Riserve Gruppo di minoranza Totale
Saldo al 1 gennaio 2021 51.655 1.929 - 51 (1.664) (124.942) (72.971) - (72.971)
Conversione Prestito Obbligazionario 3.000 3.000 3.000
Oneri accessori prestito obbligazionario (10) (10) (10)
Riclassifica Riserva Stock Option a Altre Riserve 82 (82)
Oneri figurativi stock option
Risuttato di Conto Economico Complessivo (12.492) (12.492) (12.492)
Saldo al 30 giugno 2021 54.655 2011 - 51 (1.664) (137.526) (82.473) - (82.473)

Riserva Riserva Riserve per Perdite  Patrimonio netto

Riserva sovrapprezzo distock beneficiai cumulate e dipertinenza del Interesse di

(Migliaia di Euro) Capitale  legale azioni option dipendenti Altre Riserve Gruppo minoranza  Totale
Saldo al 1 luglio 2021 54,655  2.011 51 (1.664) (137.526) (82.473) (82.473)
Conversione Prestito Obbligazionario 9.000 9.000 9.000
Oneri accessori prestito obbligazionario (29) (29) (29)
Riclassifica Riserva Stock Option a Altre Ri (82) (51) 133
Altri movimenti 82 (64) 18 18
Ri di Conto E c ivo (37) (8.125) (8.162) (8.162)
Saldo al 31 dicembre 2021 63.665 2.011 (1.701) (145.611) (81.646) (81.646)

11.2

Revisione contabile delle informazioni finanziarie

11. 2.1 Relazione di revisione al 31 dicembre 2021

La relazione finanziaria annuale consolidat a di Tiscali al 31 dicembre 2021, approvat a dal
Consiglio di Ammi ni strazi ob apriledl 202 P, Eatiatasseggettat a & n
revisione contabile da parte della Societa di Revisione, che ha emesso la relativa relazione,

dat a

senzarilievi, in data 11 aprile 2022

arelazion e direvisione contabile  della Societa di Revisione sul la relazione

consolidata al 31 dicembre 202 1.

Siriporta di seguito |
finanziaria annuale
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Relazione dl revisione contabile _della Societa di Revisione sul _la relazione finanziaria __annuale

consolidata _al 31 dicembre 202 1

- Deloitte & Touche S.pA.
Deloltte Vico Il Barone Rossi, 2
® 09125 Cagliari
talia

Tel: +39070 307312

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
AISENSI DELL’ART. 14 DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E DELL’ART. 10
DEL REGOLAMENTO (UE) N. 537/2014

Agli Azionisti della
Tiscali S.p.A.

RELAZIONE SULLA REVISIONE CONTABILE DEL BILANCIO CONSOLIDATO

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del gruppo Tiscali (il “Gruppo”), costituito
dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal conto economico
complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per I'esercizio
chiuso a tale data e dalle note al bilancio che includono anche la sintesi dei piu significativi principi
contabili applicati.

Anostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2021, del risultato economico e dei flussi
di cassa per I'esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’'Unione Europea nonché ai prowedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. n.
38/05.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla societa Tiscali S.p.A. (la “Societa” o la “Capogruppo”) in conformita alle
norme e ai principi in materia di etica e diindipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla
revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati
su cui basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del bilancio
consolidato dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione
contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su
tali aspetti non esprimiamo un giudizio separato.

Ancona BariBergamo Bdlogna Brescia Cagliari Firenze Genova Milano Napoli Padova Parma Roma Torino Treviso Udine

220,00 i.v.
prese diMilano Monza Brianza Lodi n. 03049! 9 | Partita IVA IT03049560166
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minata anche “Deloitte Global") non fomis:
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Valutazione sul presupposto della continuita aziendale

Descrizione
dell’aspetto chiave
della revisione

I Gruppo Tiscali ha chiuso I'esercizio 2021 con un deficit patrimoniale
consolidato di 81,6 milioni di Euro (inclusivo di un risultato di esercizio
negativo per 20,6 milioni di Euro), un indebitamento finanziario lordo pari a
97,3 milioni di Euro e passivita nette correnti (non finanziarie) paria 74
milioni di Euro. Le predette passivita includono debiti commerciali scaduti, al
netto dei piani di pagamento concordati con i fornitorie delle partite attive e
in contestazione verso gli stessi fornitori, per 21,4 milioni di Euro e ulteriori
debiti scaduti, principalmente rappresentati da debiti tributari, per circa 5,4
milioni di Euro.

Nelle note del bilancio consolidato, gli Amministratori evidenziano che il
raggiungimento di una situazione di equilibrio patrimoniale, economico e
finanziario di medio e lungo termine del Gruppo é subordinato (i) al
conseguimento dei risultati previsti nel Piano Industriale 2021-2024 (il
“Piano”) che prevede il conseguimento dell’equilibrio economico nel 2023 e
(ii) al realizzarsi delle previsioni e delle assunzioni ivi contenute inun
contesto di mercato caratterizzato da una forte pressione competitiva.
Inoltre, gli Amministratori evidenziano che nel corso del 2021 la Capogruppo
ha sottoscritto un accordo di ristrutturazione del debito bancario e ha
concluso un accordo con un investitore internazionale per la sottoscrizione
di un prestito obbligazionario convertibile e convertendo per un ammontare
massimo di 42 milioni di Euro (il “Prestito Obbligazionario 2021”), emesso
alla data di approvazione da parte degli Amministratori del bilancio
consolidato per 21 milioni di Euro con disponibilita di ulteriori sottoscrizioni
per 21 milioni di Euro alla data di approvazione del bilancio consolidato. Gli
Amministratori indicano altresi di aver predisposto un piano di cassa (il
“Piano di Cassa Stand Alone”) a 12 mesi dalla data di approvazione del
bilancio 2021 che evidenzia esigenze di cassa nel periodo coerenti con le
fonti gia identificate dagli stessi.

Gli Amministratori evidenziano inoltre che in data 30 dicembre 2021 il
Consiglio di Amministrazione ha approvato il progetto di fusione con Linkem
Retail S.r.l. e che, conseguentemente, gli stessi hanno effettuato delle
valutazioni in ordine al presupposto della continuita aziendale anche nello
scenario in cui tale operazione (I"“Operazione”) si perfezioni. A tale riguardo
gli Amministratori descrivono nelle note del bilancio consolidato i possibili
impatti dell’'Operazione in termini di necessita finanziarie, indicando che in
tale scenario il fabbisogno finanziario di breve periodo desumibile dal piano
dicassa (il “Piano di Cassa Combined”) sarebbe soddisfatto attraverso la
sottoscrizione di un nuovo strumento convertibile con il sopracitato
investitore internazionale con cui in data 5 aprile 2022 la Societa ha
sottoscritto un nuovo accordo per un ammontare di 90 milioni di Euro (il
“Prestito Obbligazionario 2022”) che andrebbe ad aggiungersi alla quota del
Prestito Obbligazionario 2021 gia erogato sostituendo la quota di tale
precedente prestito che alla data di approvazione assembleare
dell'aumento di capitale a servizio del Prestito Obbligazionario 2022 non
fosse ancora sottoscritta.
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Gli Amministratori, pur evidenziando la presenza di incertezze circa la
capacita del Gruppo di raggiungere i risultati prospettati, sia nell'ipotesi di
continuita dell’attuale perimetro societario sia in quella di perfezionamento
dell'Operazione, ritengono che in entrambi gli scenari il Gruppo sara in grado
dionorare le proprie obbligazioni mantenendo un livello di debiti scaduti
sostanzialmente in linea con quello alla data di approvazione del bilancio.

Gli Amministratori pertanto indicano di avere la ragionevole aspettativa della
continuita aziendale nell’orizzonte dei prossimi 12 mesi e conseguentemente
hanno predisposto il bilancio consolidato utilizzando i principi contabili
propri di una azienda in funzionamento e secondo il presupposto di
continuita aziendale.

In considerazione delle sopra citate incertezze relative alla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo e alla realizzabilita degli
obiettivi inclusi nei piani aziendali e nei piani di cassa, abbiamo ritenuto che
la valutazione in merito all'utilizzo del presupposto della continuita aziendale
da parte degli Amministratori costituisca un aspetto chiave della revisione
contabile del bilancio consolidato del Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021.

La Nota 6.9 delle note esplicative al bilancio consolidato fornisce
I'informativa in merito alle valutazioni degli Amministratori sul presupposto
della continuita aziendale.

Procedure di revisione
svolte

Le nostre procedure di revisione hanno incluso, tra I'altro, le seguenti:

e comprensione e analisi dei dati economico e finanziari relativi al
prevedibile futuro inclusi nel Piano Industriale 2021-2024 e nel Piano di
Cassa Stand Alone predisposti dalla Direzione, incluse le analisi di
ragionevolezza delle principali assunzioni adottate per la formulazione
delle relative previsioni;

e comprensione e analisi dei dati economico e finanziari relativi al
prevedibile futuro nell'ipotesi di perfezionamento dell'Operazione inclusi
nel nel Piano di Cassa Combined predisposti dalla Direzione di concerto
con il management del Gruppo Linkem, incluse le analisi di
ragionevolezza delle principali assunzioni adottate per la formulazione
delle relative previsioni;

e analisi delle principali operazioni rilevanti ai fini della determinazione del
fabbisogno finanziario del Gruppo e alla sua copertura concluse dal
Gruppo nel corso dell’esercizio e successivamente alla data di bilancio,
iviincluse le comunicazioni con i finanziatori terzi relative sia all’utilizzo
della seconda parte del Prestito Obbligazionario 2021, sia al nuovo
prestito obbligazionario 2022;

e incontri e discussioni con la Direzione e con il Collegio Sindacale sugli
elementi rilevanti ai fini della valutazione da parte degli Amministratori
della sussistenza del presupposto della continuita aziendale;

® analisi dei verbali delle sedute degli Organi sociali di Tiscali S.p.A. e Tiscali
ItaliaS.p.A,;

e analisi della documentazione a supporto dell'informativa fornita al
mercato ai sensi dell’art. 114 comma 5 D.Lgs n. 58/98 sulle posizioni
debitorie scadute e sulle eventuali iniziative di reazione dei creditori;
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e analisi degli ulteriori eventi occorsi successivamente alla data di
riferimento del bilancio che forniscano elementi informativi utili alla
valutazione del presupposto della continuita aziendale;

e esame dell’appropriatezza dell'informativa di bilancio relativa al
presupposto della continuita aziendale.

Test di impairment sulle attivita non correnti

Descrizione
dell’aspetto chiave
della revisione

Il Gruppo Tiscali presenta al 31 dicembre 2021 attivita immateriali pari a
49,7 milioni, attivita materiali immobilizzate pari a 26,5 milioni di Euro,
Diritti d’uso pari a 17 Euro milioni e costi di acquisizione clienti per 9,1
Euro milioni. Sebbene tali attivita siano soggette ad ammortamento, in
considerazione della presenza di indicatori di impairment rappresentati
dalla redditivita negativa, nonché da una situazione di deficit patrimoniale
consolidato, la Direzione ha effettuato la verifica dell’eventuale perdita di
valore delle stesse, come richiesto dallo IAS 36.

Il test di impairment é stato effettuato mediante confronto tra il valore
d’uso della CGU (Cash Generating Unit) cui le attivita materiali e le attivita
immateriali si riferiscono - ossia la CGU Accesso & Corporate - e il valore
contabile d’iscrizione delle attivita materiali e delle attivita immateriali nel
bilancio consolidato al 31 dicembre 2021.

Il processo di valutazione della Direzione & complesso e si basa su
assunzioni riguardanti, tra I'altro, la previsione dei flussi di cassa attesi
dalla CGU considerata e la determinazione di un appropriato tasso di
attualizzazione (“WACC”) e di crescita di lungo periodo (“g-rate”).

Per la determinazione del valore recuperabile, la Direzione ha fatto
riferimento alle proiezioni finanziarie per il periodo 2021-2024, incluse nel
Piano Industriale 2021-2024 approvato dal Consiglio di Amministrazione in
data 17 settembre 2021. La determinazione dei flussi attesi utilizzati ai fini
dei test di impairment derivanti dalle citate proiezioni finanziarie si basa su
assunzioni influenzate da aspettative future sullandamento di fattori
controllabili, quali la tempistica e I'entita degli investimenti da effettuare e
I'evoluzione dei principali costi operativi, nonché da variabili esogene, fra
le quali assumono significativa rilevanza I'andamento del numero di
abbonati, oltreché i tassi di attualizzazione e i tassi di crescita di lungo
periodo. All’esito del test di impairment non sono emerse necessita di
svalutazione del valore delle attivita materiali o delle attivita immateriali.

La nota 11 “Verifica di eventuali riduzioni di valore delle attivita —
Impairment test”, la nota 12 “Attivita immateriali” e la nota 15 “Immobili,
Impianti e Macchinari” delle note esplicative al bilancio consolidato
forniscono I'informativa in merito alla composizione delle voci in oggetto e
al risultato dei test di impairment, ivi incluse le principali assunzioni
adottate nella predisposizione dei flussi finanziari del periodo esplicito
2021-2024, le modalita di determinazione dei flussi finanziari successivi al
citato periodo esplicito, i tassi di crescita e i tassi di attualizzazione
adottati nell’effettuazione dei test di impairment; sono inoltre indicati gli
esiti delle analisi di sensitivita derivanti dalla variazione dei tassi di crescita
a lungo termine e di attualizzazione.
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In considerazione della rilevanza dell’ammontare delle attivita materiali e
immateriali iscritte in bilancio e della soggettivita delle stime attinenti la
determinazione dei flussi di cassa della CGU e delle variabili chiave del
modello di impairment, abbiamo considerato il test di impairment un
aspetto chiave della revisione del bilancio consolidato.

Procedure di revisione Nell’ambito delle nostre verifiche abbiamo, tra I'altro, svolto le seguenti
svolte procedure, anche avvalendoci del supporto di nostri esperti in ambito

valutativo:

e analisi delle modalita usate dalla Direzione per la determinazione del
valore d’uso;

e verifica della conformita ai principi contabili di riferimento della
metodologia adottata dalla Direzione per i test di impairment;

® rilevazione delle procedure e comprensione dei controlli rilevanti
posti in essere dalla Societa sul processo di effettuazione dei test di
impairment;

e analisi di ragionevolezza delle principali assunzioni adottate per la
formulazione delle previsioni dei flussi finanziari;

® analisi dei dati consuntivi rispetto ai piani originari al fine di valutare la
natura degli scostamenti e I'attendibilita del processo di
predisposizione delle proiezioni finanziarie;

® valutazione della ragionevolezza del tasso di attualizzazione e di
crescita di lungo periodo e verifica dell’accuratezza matematica del
modello utilizzato per la determinazione del valore d’uso della CGU;

® analisi delle sensitivity predisposte dalla Direzione con riferimento al
tasso di attualizzazione e al tasso di crescita di lungo periodo;

e verifica dell'adeguatezza dell'informativa fornita dalla Direzione sui
test di impairment e della sua conformita a quanto previsto dallo IAS
36.

Riconoscimento dei ricavi relativi ai servizi di Accesso Broadband e MVNO

Descrizione Il riconoscimento dei ricavi relativi ai servizi di Accesso Broadband e
dell’aspetto chiave MVNO (insieme, i “Ricavi”), pari rispettivamente a 109,8 milioni di Euro e
della revisione 15,7 milioni di Euro, ¢ effettuato attraverso I'utilizzo di sistemi informativi,

che, mediante I'impiego dei dati contrattuali e di consumo dei singoli
clienti, elaborano i report che sono utilizzati dalla Direzione al fine di
procedere alla rilevazione dei Ricavi durante I'esercizio e a fine anno.

Abbiamo ritenuto che il riconoscimento dei suddetti Ricavi costituisca un
aspetto chiave della revisione contabile del bilancio consolidato del
Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021 in considerazione: i) della complessita
e della numerosita dei sistemi informativi coinvolti; ii) della presenza di
molteplici piani tariffari derivanti dalle pregresse politiche commerciali
che ancora generano importanti flussi di ricavo; iii) dell’elevato numero di
utenti del Gruppo Tiscali e conseguente parcellizzazione dei Ricavi; iv)
della rilevanza degli stanziamenti effettuati manualmente a fine esercizio
per garantire il rispetto del principio della competenza.
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| criteri di riconoscimento dei Ricavi sono illustrati nel paragrafo 6.12
“Criteri di Redazione” delle note esplicative al bilancio consolidato mentre
la nota 1 del paragrafo 6.14 “Commenti alle note di bilancio” delle note
esplicative e il paragrafo 4.5.1 “Situazione economica del Gruppo” della
relazione sulla gestione riportano maggiori informazioni circa I'andamento
e la composizione dei Ricavi dell’esercizio.

Procedure di revisione
svolte

Nell’ambito delle nostre verifiche abbiamo, tra I'altro, svolto le seguenti

procedure, anche avvalendoci del supporto di specialisti informatici:

e analisi delle modalita usate dalla Direzione per la rilevazione dei
Ricavi;

e analisi delle procedure informatiche poste in essere dal Gruppo Tiscali
per l'individuazione di servizi erogati e non fatturati o fatturati e non
erogati, dei relativi algoritmi di calcolo e degli effetti contabilj;

e verifiche, su base campionaria, sulla completezza e accuratezza dei
dati utilizzati dalla Direzione al fine della rilevazione dei Ricavi;

e comprensione dei principali controlli posti in essere dal Gruppo Tiscali
a presidio del rischio di errato stanziamento dei Ricavi e verifica
dell’operativita degli stessi;

® ricalcolo dei Ricavi annuali attraverso I'uso di procedure analitiche;

® verifica, per un campione di utenti, del processo di stima effettuato
dalla Direzione attraverso il confronto dell’ammontare fatturato con
le previsioni contrattuali;

® esame dell’adeguatezza dell'informativa fornita in merito al
riconoscimento deij ricavi e della sua conformita al principio contabile
internazionale IFRS15.

Riconoscimento dei crediti e dei proventi tributari legati agli investimenti effettuati dal Gruppo

Descrizione
dell’aspetto chiave
della revisione

I Gruppo ha iscritto nel proprio bilancio consolidato crediti tributari per
un importo di 8,5 milioni di Euro, proventi diversi per un importo di 2,5
milioni di Euro e debiti diversi per un importo di 9,2 milioni di Euro
(congiuntamente, gli “Importi per Agevolazioni Tributarie”). Tali Importi
per Agevolazioni Tributarie emergono dall’utilizzo di alcune agevolazioni
fiscali legate a i) investimenti effettuati al Sud, e a ii) investimenti relativi a
beni interconnessi rientranti nell’ambito di applicazione della normativa
Industria 4.0.

Il riconoscimento degli Importi per Agevolazioni Tributarie presenta profili
di complessita relativi alla normativa e alle interpretazioni fiscali
applicabili, nonché alle specificita del settore in cui opera il Gruppo.
Inoltre, anche la raccolta delle informazioni e dei dati necessari ai fini della
determinazione degli Importi per Agevolazioni Tributarie presenta taluni
elementi di complessita. Per tali motivazioni, abbiamo ritenuto che il
riconoscimento degli Importi per Agevolazioni Tributarie costituisca un
aspetto chiave della revisione contabile del bilancio consolidato del
Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2021.

| criteri di riconoscimento degli Importi per Agevolazioni Tributarie sono
illustrati nel paragrafo 6.12 “Criteri di Redazione” delle note esplicative al
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bilancio consolidato mentre la nota 2 del paragrafo 6.14 “Commenti alle
note di bilancio” delle note esplicative riporta maggiori informazioni circa
I'andamento e la composizione dei Saldi per Agevolazioni Tributarie.
Inoltre, nel paragrafo “Significant Judgments e utilizzo di stime” delle
note esplicative, gli Amministratori indicano le decisioni rilevanti prese
con riferimento alla contabilizzazione degli Importi per Agevolazioni
Tributarie.

Procedure di revisione Nell’ambito delle nostre verifiche abbiamo, tra I'altro, svolto le seguenti
svolte procedure, anche avvalendoci del supporto di esperti in materia fiscale:

e comprensione e analisi della normativa fiscale e delle relative
interpretazioni attinenti alle agevolazioni tributarie che la Direzione
della Societa ha ritenuto applicabili per il Gruppo;

® esame dei principi contabili applicabili per la determinazione degli
Importi per Agevolazioni Tributarie e verifica circa I'applicazione degli
stessi;

e analisi dei calcoli effettuati dal Gruppo ai fini di determinare gli
Importi per Agevolazioni Tributarie;

e ottenimento della documentazione di supporto rispetto ai calcoli di
cui al punto precedente e verifica, su base campionaria, sulla
completezza ed accuratezza della documentazione di supporto
ricevuta;

e esame dell'informativa fornita nelle note esplicative in merito al
riconoscimento degli Importi per Agevolazioni Tributarie.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall'Unione Europea nonché ai provwedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs.

n. 38/05 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o
a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per
I'appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata
informativa in materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella
redazione del bilancio consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la
liquidazione della capogruppo Tiscali S.p.A. o per I'interruzione dell’attivita o non abbiano alternative
realistiche a tali scelte.

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’'informativa finanziaria del Gruppo.
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile
svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non
intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi,
singolarmente o nel loro insieme, siano in grado diinfluenzare le decisioni economiche prese dagli
utilizzatori sulla base del bilancio consolidato.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta
la durata della revisione contabile. Inoltre:

e Abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta
a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & pil elevato rispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenzionali, poiché la frode puo implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali,
rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno.

e Abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile
allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un
giudizio sull’efficacia del controllo interno del Gruppo.

e Abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa.

e Siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi
significativi sulla capacita del Gruppo di continuare ad operare come un’entita in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare |'attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate
sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze
successivi possono comportare che il Gruppo cessi di operare come un’entita in funzionamento.

e Abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo
complesso, inclusa I'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi

sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

e Abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle
imprese o delle differenti attivita economiche svolte all'interno del Gruppo per esprimere un giudizio
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