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N. 19.942 di rep. N. 11.145 di racc.
Verbale di Consgiglic di Amministrazione

REPUBBLICA ITALIANA
L'anno 2025 (duemilaventicingue)
il giorno 23 {ventitré)
del mese di settembre
in Milano, via Agnello n. 18.
To sottoscritto Andrea De Costa, notaio in Milano, iscritto
pressc il Cellegio Notarile di Milano, su richiesta - a mezzo
di Fabioc Bartoloni, Presidente del Consiglic di Amministra-
zione - della societda per azioni guotata

"Tessellis S.p.A."
con sede in Cagliari, alls 1localita Sa Illetta - 53 195
Km.2.300, capitale sociale 59.865.654,64 1i.v., codice fisca-
le e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Ca-
gliari-Oristano: 02375280928, iscritta al R.E.A. di Cagliari
al n. 191784 (di seguitc "Tessellis S.p.A.", "Tessellis" o la
"Societa),
procedo alla redarzione e sottoscrizione del verbale del Con-
siglio di Amministrazicne dalla predetta Societd, convocato e
tenutosi ai sensi delltart. 106, comma 2 del D.L.18/2020, co-
me da ultimo prorogato dall'art. 11, CONma 2. della
L.21/2024, in data

22 (ventidue) settembre 2025 (duemilaventicinque)

giusto Ll'avviso di cui infra, per discutere e deliberare
sull’Ordine del giorno pure infra riprodotto.
Aderendo alla richiesta, do attoe che 1l resoconte dello svol-
gimento della predetta riunione di Consiglioc, alla quale io
notaio ho assistito in collegamente presso il mio studio in
Milano, via Agnello n. 18, & guello che segue.
* k&

Assume la presidenza della riunione ai sensi dell'art. 12
dello statuto socciale, il Presidente del Consiglio di Ammini-~
strazione, Fabio Bartcloni (adeguatamente identificato), il
quale, alle ore 16,30, dichiara aperti i lavori del Consi-
glio, 1lncarica me notaio, della redazione del verbale della
riunione e, in via prelinmninare constata e da atto:
- c¢he il Consiglic & chiamato a discutere e deliberare sul
seguente:

Ordine del giorno
1. Approvazicone della relazione illiustrativa ai  sensi
dell’art.2441, comma 6, c.c.; aumentce del capitale sociale
con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art.z441
comma 5, c.c.; deliberazioni inerenti e conseguenti;
2. Varie ed eventuall.
- che assistono alla riunione, collegati in teleconferenza 1
consiglieri Fabio Bartoloni, Nicholas Daraviras, Maurizia
Squinzi, Francesca Coppi, Serena Torielli, Andrew T. Holt,
Stefano Zacutti;

- che per 11 Collegio Sindacale sono collegati in teleconfe-
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renza Riccardo Zingales, Antonio Zecca, Rita Casu;
- di aver verificato 1'identitda e la legittimazione degli in-
tervenuti;
~ che tutti i partecipanti hanno dichiarato di essere suffi-
cientemente informati su tutte le gquestioni all'ordine del
giorno, di aver ricevuto con congruco anticipo la documenta-
zione oggetto dell’odierna discussicne e che non si oppongono
alla loro discussione.
I1 Presidente dichiara, pertanto, la presente riunione rego-
larmente costituita e idonea a deliberare sugli argomenti al~
l'ordine del giornc che pone in discussione,.

ok ok
Prendendoc la parcla, il Presidente, ai sensi dell’art. 2391
del Codice Civile, prima di procedere alla trattazione
dell’argomento all'O.d.g., invita 1 presenti a segnalare e-
ventuali interessi, per conto proprio o di terzi, di cui fos-
serc portatori in relazione alle materie oggetto di tratta-
zlione, precisandone la natura, 1 termini, 1’'origine e la por-
tata e, & tale riguardo:
- Nicholas Daraviras dichiara di essere portatore di interes-
51 in relazione al punto 1} deliodierno Ordine del giorno,
in quantc soggette apicale del socio di controllo indirette
Jefferies Financial Group Inc, postc al vertice della catena
di controlle di Tessellis S.p.A..
Proseguendo 11 Presidente, con riferimentc all’unico argomen=—
to posto all'ordine del giorno, rappresenta agli intervenuti:
- che 1’Assemblea Deil Soci, in data 27 giugno 2025, con la
delibera assunta in sede stracrdinaria di cul al verbale a
rogito Notalc Gianluca Sbardella di Roma Rep. N.14821
Racc. 9829, registrato a Roma 1l 27 giugno 2025 al n 6371 Se-
rie 1T, iscritto al Registro delle Imprese di Caglia-
ri-Oristanc, ha deliberato, tra 1l'altro, di attribuire al
Consiglio di Amministrazione una delega, da esercitarsi in u-
na o piu volte entro 30 {trenta) mesi dalla data della deli-
bera assembleare, ad aumentare il capitale sociale a pagamen-~
to, in forma scindibile, ai sensi dell’art. 2443 del Codice
Civile, anche con esclusione o limitazione del diritto di op-
zione ai sensi deli’art. 2441, commi 4, 5 e 8, del Codice Ci-
vile, per massimi Eurc 40.000.000,00 (guarantamilioni) com-
prensivi di sovrapprezzo, affidande al Consiglio di Ammini-
strazione ogni pid ampia facoltd di stabililire, nel rispetto
dei limiti previsti dalla delega stessa, modalitd, termini e
condizionl dell'operazione, ivi compresi 17ammontare dell’au-
mento di capitale, 11 prezzo di emissione delle azioni, in-
cluso 1l"eventuale sovrapprezzo, e 11 loro godimento;
- che detta delega non & stata ancora esercitata dal Consi-~
glio di Amministrazione;
- che seconde le riflessioni gid condotte dai membri dell'Or-
gano Amministrativo, appare ora opportunc avvalersi della fa-
colta attribuita al Consiglic di Amministrazione, deliberando
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un aumento di capitale sociale a pagamento, per massimi Euro
15.000,000,00 {(quindicimilioni) comprensivi di sovrapprezzo,
scindibile e progressivo, con le modalitd meglio indicate nel
testo della delibera che segue;

- c¢he l'interesse della Soclieta esige che l'aumento in parcla
sia deliberato con esclusione del dirittcoc di opzione spettan-
te ai soci e al titolari delle obbligazioni convertibili in
azioni attualmente in circolazione e che l'aumento sia offer-
to in sottoscrizione diretta alla societa Shellnet S5.A.p.A.
di ShellNet G.P. s.r.l., con sede in Milano, Corso Italia n.
22, codice fiscale, partita IVA e numerc di iscrizione al Re-
gistro delle Imprese di Milano, Monza-Brianza, Lodi:
13456840159 (di seguito “Shellnet”);

- che le ragioni dell'aumento e dell'esclusione del diritto
di opzicne sono analiticamente ripertate nella relazione re-
datta a cura dell'Organo Amministrativo ail sensi dell'art,
2441 del Codice Civile e dell'art. 72 del Regelamenio adetta-
to con delibera della Commissicne Nazionale per le Societd e
la Borsa (CONSOB} n.11971 del 14 maggio 1999, come successi-
vamente modificato, conformemente alle indicazioni contenute
nello Schema n.? dell’Allegato 3A al Regclamento Emittenti,
giad ben nota a tutti i partecipanti alla riuniocne, a cui fa
espresse rinvic e consistono, sommariamente, nell'esigenza
per la Societd di ottenere un importante e necessario raffor-
zamento patrimoniale mediante la conversione in capitale di
parte delle esposizioni debitorie con Shellnet, a condizioni
eque e ritenute congrue;

- che la bozza di detta relazicne - nel testo definitivo in-

viato prima d’ora agli organi scciali e a me Notalo e che si

allega al presente atto sotto la lettera "A" (la “Relazione
Tllustrativa®) & stata inviata in precedenza alla socletad di
revisione Deloitte & Touche S.p.A., ai fini della predisposi-

zione della relazicne prevista dallfart. 2441, comma 6, del
Codice Civile e dall’art. 158 del Testo unico delle disposi-
zioni in materia di intermedizzione finanziaria (D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58, "TUF").
Ouindi 11 Presidente propone al Consiglio di Amministrazicne
di approvare innanzitutto la Relazione TIllustrativa aprendo
la discussione. In assenza di dichiarazionl dei presenti in
ordine alla relazione da approvare, 11 Presidente dichiara
chiusa la discussicne e propone al Consiglio di adeottare la
deliberazione qui trascritta:
"Tl Consigiio di Amministrazione di Tessellis S5.p.A.
- preso atto di guanto esposto dal Presidente, ivi inclusa la
circostanza che la bozza della Relazione Illustrativa ¢ stata
in precedenza trasmessa alla societd di revisione Delocitte &
Touche S.p.A. (“Deloitte”} ai fini della predisposizione del-
la relazione prevista dall’art. 2441, comma &, del Codice Ci-
vile

DELTBERA



1.) di approvare 1l contenuto della Relazione JTllustrativa
prevista dall’art. 2441, comma 6, del Codice Civile e, in
particolare, 1 criteri ivi descritti di determinazione del
prezzo di emissione delle nucve azioni crdinarie da emetbtersi
nell’ambite del deliberando aumente di capitale, nel testo
allegato al presente atto sotto la lettera “A”;
Z2.) di ratificare l7avvenuta trasmissione a Deloitte della
bozza della Relazione Illustrativa, cosl come la consegna
della Relazione Illustrativa testé approvatae e la richiesta
alla societd di revisione di redigere la relativa relazione.”.
Il Consiglio approva all'unanimita.

* kR
A seguitc dell’approvazicne della Relazione Illustrativa il
Presidente ne invia copia alla societd di revisione Delocitte,
al fini della predisposizione della relazione di cui
all'art.2441, sesto comma, del Codice Civile; da guindi atto
di aver ricevuto dalla societa di revislione Delecitte, seduta
stante, la relazione predisposta ai sensi e per gli effetti
deil’art.2441, sesto comma, del Codice Civile (la "Relazione
della Societd di Revisione"), che incltra a me Notaio, in mo-
do che possa essere esaminata dai partecipantli e messa agli
atti della Societd; il testo della Relazicne della Societa di
Revisione wviene allegatce al presente atto sotto la lettera
"BY.
Proseguende con la trattazione dell’argomento all’ordine del
gliorno, 1l Presidente richiama il contenuto della Relazione
Illustrativa e rammenta agli intervenuti le caratteristiche
dell’aumentce di capitale ipotizzato, rimandande al testo di
delibera di cui infra.
Avviandosi a conclusione il Presidente da atto che non sussi-
stone azioni precedentemente ecmesse che non siance interamente
liberate ai sensi dell'art., 2438 del <Codice Civile, c¢che la
societa non si trova in stato di liquidazicone, né sono in
corso procedure concorsuali.
Prende quindi la parola il Presidente del Collegio Sindacale
dott. Zingales il quale, a nome dell'intero Collegio, da atto
del rispettc della preocedura prevista dalla vigente normativa
per 11 caso di aumento di capitale delegato con facolta di e-
sclusione del diritto di opzione, rende parere positivo in
ordine alla congruita del criterio di determinazione del
prezzec di emissicne delle aziconi ed esprime parere favorevole
all'cperazione, dichiarando che nulla osta all'assunzione del
testo di delibera che segue. Dichiara, altresi, ai sensi del-
1tart. 2438 del codice civile, che le azioni precedentemente
emesse non siano interamente liberate.
Quindi 1l Presidente apre la discussione. In assenza di di-
chiarazioni in merito 1l Presidente dichiara chiusa la di-
scussione e propone al Consiglio di adottare la deliberazione
gui trascritta:
"Il Consiglio di Amministrazione:



- presc atte di guanto comunicato dall’/Amministratore Delega-
to;
- preso atto del parere rilasciate dal Comitato Parti Corre-
late della Societd;
- prese atto dell'attestazione del Presidente del Collegio
Sindacale che 1l capitale risulta interamente sottoscritto e
versato per Euro 59.865.654,64;
- richiamata la, e in esercizio della, delega ai sensi
dell’art. 2443 cod. civ. conferita dall'assemblea straordina-
ria della Societa del 27 giugno 2025;
-~ vista e approvata la relazione illustrativa inerente all’e-
secuzione della predetta delegay;
- preso atto della relazione sulla congruitd del prezzo di e-
missione delle azioni redatta dalla societa di revisione De-
loitte & Touche S.p.A.;
DELTIBERA
i.) di aumentare il capitale sociale & pagamente, 1In via
scindibile e progressiva per un importo complessive massimo
di  Euro 15.000.000,00 (guindicimilioni virgecla zero zero),
comprensive di sovraprezzo, mediante emissione di azioni or-
dinarie, prive di valore nominale, aventi le medesime carat-
teristiche di quelle in circolazione (da emettersi con godi-
mento regolare), da offrire, 1in due tranche e con esclusicne
del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod.
civ., a Shellnet S.A.p.A. di ShellNet G.P. s.r.l., al prezzo
di emissione coincidente con la media dei VWAP gicrnalieri
registrati dall’azione Tessellis nei dieci gilorni di mercatoe
aperto precedentli alla datea di esecuzione di clascuna Ulran-
che, da liberarsi mediante compensazione volontaria di credi-
ti certi, ligquidi ed esigibili, secondc un rapporto di con-
versione del credito in capitale di 1 a 1, per cui, a titolo
esemplificativo, & fronte della conversione di crediti pari a
FEuro 1,00 (uno virgola zero zereo) saranne sottoscritte azioni
di nuova emissione per un controvalore (inclusive di sovrap-
prezzo) pari a Euro 1,00 (uno virgela =zero zerco), con conse-
guente stralcio della residua corrispondente porzione di de-
bito, con facoltd del Consiglio di Amministrazione di proce-
dere agli eventuali arrotondamenti usuali per operazioni di
guesta natura e strettamente necessari in sede di esecuzione
della presente delibera di aumento di capitale; e
2.) di stabilire, ai sensi del secondo comma dell’art, 24389
del Codice Civile, che l1’aumento di capitale di culi al prece-
dente puntc si Intenderd limitatc all’importo risultante dal-
le sottoscrizioni effettuate entroe il termine finale del 31
marzo 2026, fermo restando che:
(a) la prima tranche di Eure 7.500.000,00 (settemilicnicin-
quecentomila virgola zero zero), comprensivi di sovrapprezzo,
dovra essere sottoscritta entro 11 31 ({trentuno} dicembre
2025 (duemilaventicingue);
(b) la seconda tranche di massimi Euro 7.500.000,00 (selte-
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milionicinguecentomilae virgola zereo zero), comprensivi di so-
vrapprezzo, dovra essere sottoscritta entro i1 31 {trentuno)
marzo 2026 (duemilaventisel);

precisandosi per tultte le dvue suddette tranche che la qualita
di socio ed 1 diritti ad essa connessi potranno essere eser-
citati senza attendere la scadenza del termine [finale
dell”aumentc, dovendo 1’organo amministrativo provvedere agli
adempimenti di legge sulla base delle sottoscrizioni di volta
in volta effettivamente raccolte;

3.) di conseguentemente modificare, stante quanto sopra de-
liberato, l'attuale Articolo 5 (cingue) dello Statuto Sociale
vigente aggiungendovi un nuove ultimo comma del seguente te-

nore:

“Il Consiglio di Amministrazione del giorno 22 settembre 2025, in parzigle esecuzione della
delega conferitagli in duto 27 giugno 2025, ha (i} deliberato un aumento di capitale sociale o
pagamento, in vig scindibile e progressiva per un importo complessivo massimo di Euro
15.000.000,00, comprensivo di sovraprezzo, mediante emissione di azioni ordinarie, prive di
valore nominale, aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione (da emettersi
con godimento regolare), da offrire, in due tranche e con esclusione del diritto di opzione ai
sensi dell‘art. 2441, comma 5, cod. civ., a Shellnet $.A.p.A. di ShellNet G.P. s.r.l., ad un prezzo
di emissione coincidente con la media dei VWAR giornalieri registrati dall'azione Tessellis nei
dieci giorni di mercato aperto precedenti alla data di esecuzione di ciascuna tranche, do libe-
rarsi mediante compensazione volontaria di crediti certi, liguidi ed esigibifi, secondo un rap-
porto di conversione del credito in capitale di 1 a 1, per cui, g titolo esemplificativo, a fronte
della conversione di crediti pari a Eurg 1,00 sargnno sottoscritte azioni di nuova emissione
per un controvalore (inclusivo di sovrapprezzo) pari a Eure 1,00, con conseguente stralcio del-
la residua corrispondente porzione di debito, con facolta del Consiglio di Amministrazione di
procedere agli eventuali arrofondamenti usuali per operazioni di questa natura e strettamen-
te necessari in sede di esecuzione della presente delibera di aumentae di capitale; e [ii) stabili-
to, ai sensi del secondo comma delf’art. 2439 del Codice Civile, che laumento di capitale di
cui al precedente punto si intenderd limitato all importo risultante dalle sottoscrizione effet-
tuate entro il termine finale del 31 marzo 2026, fermo restando che:

(a) fo prima tranche di Euro 7.500.000,00, comprensivi di sovrapprezzo, dovra essere sotto-
scritta entro if 31 dicembre 2025, e (b) la seconda tranche di massimi Euro 7.500.000,00,
comprensivi di sovrapprezzo, dovra essere sottoscritta entro if 31 marzo 2026; precisandosi
per tutte le due suddette tranche che la qualita di socio ed i diritti ad essa connessi potranno
essere esercitati senza attendere la scadenza del termine finale dell’aumento, dovendo I'or-
gano amministrative provvedere agli adempimenti di legge sulla base delle sottoscrizioni di

volta in volta effettivamente raccolte.”
fermo ed invariato restando dette Articelo 5 (cingue) in ogni

altra sua parte;
4.}) di conferire all’Amministratore Delegato con facolta di
nominare procuratori speciali, ogni pil ampio potere per:
a) nei limiti di legge e regolamentari, dare esecuzione al
sopra deliberato aumento di capitele sociale, nonché procede-
re alla sottoscrizione di ogni documento utlile o necessario,
anche di natura contrattuale, inerente l’operazione comples-
sivamente e unitariamente considerata e altresi porre in es-
sere tutte le attivita necessarie per l’esecuzicne dell’ope-
razione stessa (inclusc, a titolo meramente esemplificativo,
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il potere di predisporre e presentare alle competenti auto-
ritd ogni documento, prospetto, Istanza ¢ domanda necessari
od opportuni per procedere all’ammissione a quotazione delle
nuove azioni} con ogni e gualsiasi potere a tal fine necessa-
rio e opportuno, nessuno escluse ed eccettuato, compreso
quello di apportare alle intervenute deliberazioni guelle mo-
dificazioni, rettifiche o aggiunte di carattere non sostan-
ziale che fossero ritenute necessarie e/o opportune per 17i-
scrizicone nel Registro delle Imprese, anche in relazione alle
eventuali indicazioni di quelsiasi Auterita di Vigilanza
nonché di predispeorre e disporre la pubblicazione degli avvi-
si e comunicatl stampa nei modi e nel termini previsti dalla
normativa vigente;
b) apportare all’Articolo 5 (cingue) delle Statuto Socliale le
necessarie variazioni dell’entitéd numerica del capitale so-
ciale e le ulteriori modifiche cconseguentl all’esecuzicone di
detto avmento di capitale tenute conto delle condizioni defi-
nitive dellc stesso, a tal fine eseguendo tutti gli adempi-
menti e le pubblicitd previste dall’ordinamento, curandoc per-
tanto anche il deposito presso il Registro delle Imprese com-
petente dell’attestazione dell’esecuzione di detto aumento di
capitale ai sensi dell’art. 2444 del Codice Civile e dello
Statuteo conseguentemente aggicrnato ad aumento di capitale
completamente eseguito;
d) apportare al testo del presente verbale ed infra allegato
Statuto ogni modificazione eventualmente richiesta anche in
sede di iscrizione al Registro delle Imprese.”.
Il Consiglioc approva all'unanimita.
Poiché nessun'altro chiede la parcla in ordine al punto og-
getto della superiore delibera, il Presidente dichiara chiusa
la discussione sul predetfto punto e passa alla trattazione
delle "Varie ed eventualli" oggetto di separato verpbale, alle
ore 16,41.
w koK
Oltre a guanto gia allegato, si allega il testo dello statuto
sociale aggicrnato alla modifica sopra deliberata sotto "CY.
* ok ke

Il presente atto viene da me notalo sottoscrittco alle ore 13.

Consta
di quattro fogli scritti con mezzi meccanici da persona di
mia fiducia e di mio pugno completati per quattordici pagine
e della quindicesima sin gui.
F.to Andrea De Costa notalce
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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEGLI AMMINISTRATORI DI TESSELLIS S.P.A, IN MERITO AL’OPERAZIONE
DI AUMENTO DI CAPITALE SOCIALE DA DELIBERARE N ESERCIZIO DELLA DELEGA CONFERITA Al SENS!
DELL'ART. 2443 DEL CODICE CIVILE, REDATTA Al SENSI DELL’ART. 72 DEL REGOLAMENTO CONSOB N,
11971 DEL 14 MAGGIO 1899 E SUCCESSIVE MODIFICHE E INTEGRAZION] E, CON RIFERIMENTO
ALUAUMENTO DI CAPITALE CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE, Al SENSI DELL’ART. 2441,
COMMA 5, DEL CODICE CIVILE
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Signori Azionisti,

fa presente relazione viene resa dal Consiglio di Amministrazione di Tessallis S.p.A. (la ‘Societd’ o
‘Tessellis’) ai sensi dell’art, 72 del Regelamento adottato con delibera della Commissione Nazionale per
fe Societd e la Borsa {CONSOB) n. 11971 del 14 maggic 1999, come successivamente modificato {il
‘Regolamento Emittenti’), conformemente alle indicazioni contenute nelic Schema n. 2 dell’Allegato 3A
al Regolamento Emittenti, in relazione all’'operazione oggetto dell’esercizio della delega ai sensi delf’art.
2443 cod. civ. conferita allo stesso Consiglio dall’Assemblea Straordinaria di Tessellis riunitasi in data 27
giugno 2025, nonché, con riferimento afi'aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione di
seguito descritto, ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod, civ,

ok

PREMESSA

In data 27 giugno 2025 FAssemblea dei soci di Tessellis ha deliberato il conferimento di una delega al
Consiglio di Amministrazione “da esercitarsi in una o pit volte entro 30 (trenta) mesi dalia data della
delibera assembleare, per massimi Euro 40.000.000,00 {quarantamilioni) comprensivi di sovrapprezzo:
(i) ad aumentare il capitale sociale a pagamento, in forma scindibile, ai sensi dell'art. 2443 del Codice
Civite, anche con esclusione o limitazione del diritto di opzione ai sensi dell'art.2441, commi 4, 5 e & del
Codice Civile, anche tramite 'emissione di azioni da riservare a servizio di programmi di incentivazione
basati sull'assegnazione di strumenti finanziar a fovore di emministrator, dipendenti e coflaboratori
della Societd, individuati dal Consiglio di Amministrazione a fronte di specifici impegni di lock up da parte
di questi uitimi; e (ii) ad emettere obbligazioni convertibili in azioni ordinarie della societq ai sensi
dell'art.2420-ter del Codice Civile, unitamente allo focoita di deliberare il refotive aumento di capitale o
servizio della conversione, anche can esclusione o limitazione del diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441,
comma 5, del Codice Civile” {di seguito, la “Delega”).

Con riferimento a quanto precede, i Consiglio di Amministrazione ha intenzione di esercitare una
pnorzione della Delega, per un imporio pari a massimi Euro 15.000.000,00, al fine di defiberare un
aumento del capitale sociale di Tessellis, articolato nei termini e con le modatita indicate di seguito.

L'operazione oggetto della presente relazione si inserisce nel contesto di una iniziativa di rafforzamento
patrimoniale basata sulla proposta ricevuta in data 22 settembre 2025 da Shellnet S.A.p.A. di Shelinet
GP 5.l (“Shellnet”), attuale azionista di controllo diretto della Societa e del gruppo Tessellis (il
“Gruppo”), il guale vanta nei confronti della Seciets, alla data della presente Relazione, un credito
finanziario per 16.775.216,41 (di cui Euro 15.002.004,18 in linea capitale ed Euro 1.773.212,23 a titolo
di interessi}, derivante da un finanziamento soci effettuato in data 8 ottobre 2024, in forza di un
contratto di finanziamento soci sottoscritto nella medesima data dalle Parti (il “Finanziamento Soci”).

In particolare, a seguito delle interlocuzieni avute con il management di Tessellis, Shelinet ha
confermato alla Societa la propria disponibifita - nell'interesse della Societa e det suo rafforzamento
patrimoniale - ad assumere 'impegno di convertire in egquity una quota del suddetto indebitamenta,
secondo un rapporto di conversione del credito in capitale di L a 1, mediante la sottoscrizione di un
aumento di capitale riservato da eseguirsi, in due tranche, la prima alla data di esecuzione della Delega
e la seconda entro il 31 marzo 2026, ad un prezzo di emissione coincidente con la media dei VWAP
giornalieri registrati dall’azione Tesselfis nei dieci giorni di mercato aperto precedenti all’esecuzione di
ciascuna trgnche.

Si precisa che analoga operazione & stata eseguita, sempre con Shellnet, a cavallo tra gli esercizi 2024
2025, con la conversione in equity di debiti commerciali del Gruppo per complessivi Euro 15 milioni {cfr.
comunicati stampa pubbiicati in data 19 dicembre 2024 e 28 marzo 2025).

In considerazione delfa natura di parte correlata del proponente, la proposta & stata sottoposta
all’esame del Comitato Paiti Correlate di Tessellis in data 22 settémbre 2025, A seguito della necessiria
istruttoria, it Comitato ha rilasciato in pari data @ proprio parere positivo in merito al sussistente
interesse defla Societd al compimento dell'operaziong, nonché alla convenienza e alls corretiezza
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sostanziale delle relative condizioni. Acguisito il parere del Comitato Parti Correlate, il Consiglio
Amministrazione di Tessellis ha deliberato in data 22 settembre 2025 di accettare la proposta di She
(Paccorde perfezionato, di seguito, I'"Accordo di Sottoscrizione”), avendone valutato il prev .}g?x{
interesse per la Someta e il Gruppo e, per I’ effetto ha dellberato dl procedere con Ia struttuyazfon

parti correlate “di maggiore rilevanza”, entro |I 29 settembre 2025 la Someta provved
pubblicazione del Documento Informativo richiesto ai sensi dell’art. 5 del Regolamento C
2010/17221, redatto in conformita all’Allegato 4 dello stesso Regalamento,

Nello specifico, I'operazicne consiste in un aumento di capitale scindibile e progressivo, con esclusione
del diritto di opzione e riservato a Shelinet, per un importo pari a massimi Eure 15 milioni, da
sottoscriversi in due tranche tramite conversione di parte dei crediti vantati da guest’ultima nei
confronti della Secieta, secondo un rapporto di conversione di 1:1. L'Accordo di Sottoscrizione prevede
Fimpegno di Shellnet a sottoscrivere la prima tranche dell’ Aumento di Capitale per Conversione (come
di seguito definito) alla data di esecuzione della Delega, mentre la seconda tranche, a discrezione di
Shellnet, entro il 31 marzo 2026,

In particolare, entro il 31 marzo 2026 Shellnet avra la facoltd, ma non l'obbligo, di sottoscrivere la
seconda tranche dell’ Aumento di Capitale per Conversione per un importo fino ad Eure 7.500.000,00
{comprensivo di sovrapprezzo) (I'“Opzione”), mediante comunicazione da inviarsi alla Societa con
almeno 15 Giorni Lavorativi di preavviso rispetto aila data prevista di sottoscrizione delle azioni (che in
oghi caso non potra essere successiva al 31 marzo 2026), contenente l'indicazione (&) dell’'importo di
Aumento di Capitale per Conversione che Shellnet intende sottoscrivere (I'“Importe Opzione”), e {b)
della data di sottoscrizione di tale importo. Suberdinatamente all'invio di tale comunicazione da parte
di Shelinet e, quindi, al’esercizio dell’'Opzione, (i} Sheiinet sottoscrivera ia seconda tranche
dell’Aumento di Capitale per un ammontare pari all'Importo OQpzione mediante conversione di un
importe corrispondente di crediti in compensazione, e (i} la Societd fard in modo che le azioni
sottoscritte da Sheilnet siano depositate presso il conto titoli che sara indicato in tempo utile da Shellnet,
fermo restando che la Societa fornira a Shellnet adeguata evidenza della refativa richiesta di denosito
deile azioni sottoscritte presso Euronext Securities Milan, non appena possibile dopo avvenuta
sottoscrizione delle azioni relative alla seconda tranche.

Shellnet ha espressamente consentito, laddove la Societd non sia in grado di ammettere
automaticamente alle negoziazioni su Euronext Milan le azioni rivenienti dal’esecuzione dell’ Aumento
di Capitale Conversione, a ricevere azioni non quotate, con Fimpegno della Societd a fare quanto in
proprio potere per ammettere alle negoziazioni su Euronext Milan tali azioni, nonché ogni altra azione
di titolarita di Shellnet nen ancora quotata, nei pil brevi tempi tecnici possibili.

Aumento di capitale

Nel contesto sopra descritto e ai fini dell’esecuzione dell’'operazione, il Consiglio di Amministrazione di
Tessellis ha deciso di esercitare parzialmente la Delega, deliberando un aumento di capitale sociale a
pagamento, in via scindibile e progressiva, per un importo complessivo di massimi Eure 15.000.000,00,
comprensivo di sovrapprezzo, mediante emissione di azioni ordinarie, prive di valore nominale, aventi
fe madesime caratteristiche di quelle in circolazione {da emettersi con godimento regolare), da offrirg,
in due tranche e con esclusione del diritto di opzione ai sensi del’art. 2441, comma 5, cod. civ., a Shellnet
S.A.p.A. di Shellnet GP srl, ad prezzo di emissione coincidente con la media dei VWAP giornalieri
registrati dall’'azione Tessellis nei dieci giornt di mercato aperto precedenti all’esecuzione di ciascuna
tranche ("Prezzo di Ernissione”), da liberarsi mediante compensazione volontaria di crediti certi, liquidi
ed esigibili fino ad un massimo di Euro 15.000.000,00 e secondo un rapporto di conversione def credito
in capitale di 1 a 1, per cui, a titelo esemplificativo, a fronte della conversione di crediti pari a Euro 1,00
saranno sottoscritte azioni di nuova emissione per un controvalore (inclusivo di sovrapprezzo) pari a
Eure 1,00, con facolta del Consiglio di Amministrazione di procedere agli eventuali arrotondamenti
usuali per operazioni di questa natura {I"“Aumento di Capitale per Conversione”),




Si precisa, inoltre, che l'esecuzione della delibera di Aumento di Capitale per Conversione non &
subordinata ail’avveramento di alcuna condizione sospansiva,

1. MOTIVAZIONI £ DESTINAZIONE DELLAUMENTO DI CAPITALE IN RAPPORTO ANCHE ALL' ANDAMENTO GESTIONALE
DELLA SOCIETA.

Uoperazione di Aumento di Capitale per Conversione costituisce un’importante opportuniti per la
Societa di estinguere una porzione dell'indebitamento consolidato in essere nei confronti di Shellnet, a
fronte della sua conversione in capitale.

Lintegrale esecuzione del’ Aumento di Capitale per Conversione comporterd infatti un aumento del
patrimonio netto dell’Emittente fino ad un massimo di Euro 15 milioni, quale aumento del capitale
sociale e delle riserve, e una corrispondente riduzione dell'indebitamente finanziario non corrente per
pari importo,

L'esecuzione dell’Aumente di Capitale per Conversione non comporterd pertanto I'afflusso di nuove
risorse per la Societd, ma consentira un miglioramento della posizione finanziaria netta consolidata e
delle posizioni debiterie in generale.

In merito al contesto recente di mercato in cui opera la Societd e il Gruppo, si riporta di seguito una
panoramica dell’andamento dello stesso registrato nel primo trimestre 2025 {Fonte: AGCOM —
Osservatorio n. 2/2025).

A marzo 2025 nella rete fissa gli accessi complessivi si attestano intorno ai 20,56 milioni di linee, in
crescita dell'l,6% su base annua. Le linee in rame si sono ridotte di circa 170 mila unitd su bhase
trimestraie e di poco meno di 670 mila rispetto al marze 2024, mentre rispetto a marzo 2021 sono
diminuite di poco meno di 4 milioni di unita.

Pur se in flessione su base annua (-685 mila finee), gli accessi FTTC rappresentano il 43,8% della bose
clienti complessiva. Gli accessi FTTH crescono su base trimestrale di oltre 310 mila unita e di 1,24 milioni
su base annua mentre, rispetto a dicembre 2021, l'incremento & di paco superiore at 4 milioni di linee.
in aumento, anche se in misura pit contenuta (circa 220 mila unitd su base annua), risultano le linee
Fixed Wireless Access che, allafine dello scorso marzo, risultavans stimate in circa 2,42 milioni di accessi.

Le linee broodband e ultrabroadbond complessive sono stimate in circa 19,21 milioni di unita.
Analizzando nel dettaglio la loro compaosizione, emerge che le linee DSL risultano in riduzione sia su base
annua, di circa 900 mila unita, sia su base trimestrale (-80 mila unita). Per cid che riguarda le linee offerte
tramite altre tecnologie, si registra una crescita sia su base annua, di 984 mila unitd, sia su base
trimestrale, di 426 mila unita, attestandosi su un volume pari a 17,85 milioni di linee.

Le dinamiche illustrate indicano un ulteriore aumento delle prestazioni in fermini di velocitd di
connessione commercializzata rispetto ai periodi precedenti: il peso delle linee con velocitd pari o
superiori ai 100 Mbit/s & salito, tra it marzo 2021 e quelio 2025, dal 55,1% al 79,3%. Da evidenziare |a
crescita del peso delle linee commercializzaie con capacita trasmissiva 21GB/s, passato dail’8,9% al
29,7% nel periodo marzo 2021 - marzo 2025,

Nel primo trimestre 2025 & continuata la crescita del consumo di dati: in termini di volume complessiva,
il traffico medio giornaliero nel corso del primo trimestre 2025 ha segnato un’ulteriore crescita dell’8,8%
rispetto al primo trimestre 2024, mentre rispetto al corrispondente valore del 2021 la crescita & del
40,9%. Cid si riflette sul traffico giornaliero per linea broadband; i dati unitari di consumo, infatti, sono
aumentati del 37% rispetto al 2021, passando da 7,52 a 10,30 GB per linea in media al giorno,

Per cid che riguarda gli accessi broadbond e vitrobroadband, a fine dicembre 2024, TIM si conferma il
rmaggiore operatore con il 33,5% degli accessi, seguito da Fastweb+Vodafene, nato dall’acquisizione a
fine dicembre 2024 di Vodafone Italia da parte di Swisscom gia proprietaria di Fastweb, con il 30,2% e
“da Wind Tre con il 14,4%; seguono Sky Italia {4,0%), Eolo (3,7%), Tiscali (3,0%) e lliad (2,0%). Tra i
principali player presenti sul mercato, Fastweb+Vodafone & quello che ha mostrato, su base annua, il
maggiore dinamismo puadagnando 0,8 punti percentuaki. in crescita {+1,7 punti percentuali) anche gli
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seguito da TIM (26,7%), Wind Tre {16,5%), iliad {6,3%)}, Sky Italia {5,7%), Enel Energia (2,6%)
(2,4%).

Nella rete mobile, a fine marzo 2025, le sim attive {Human e M2M) sono 109,2 milioni, in crescita di
poce pill di 285 mila unitd su base annua. Pil in dettaglio, le sim M2M si riducono di 127 mila unita,
mentre le linee Humaon (ciog, “solo voce”, “voce+dati” e “solo dati” che prevedono iterazione umana)
mostranc una crescita di circa 410 mila sim. Le linee Human sono rappresentate per ['85,5% da utenze
residenzizli, mentre, con riferimento alla tipologia di contratto, poco pit del 91% dei casi ricade nella
categoria di sim “prepagata”. Relativamente aile sim complessive, Fastweb+Vodafone & |'operatore
leader di mercato con il 30,0%, seguito da TiIM (26,6%), Wind Tre {23,8%), {liad (10,9%), PostePay {4,0%),

Coop Voce {2,1%) e Lyca Mobile {0,9%).

Considerando il solo segmenta delle sim “human”, Fastweb+Vodafone diventa il principale operatore
con il 25,6%, seguito da Wind Tre (23,8%), da Tim {23,4%) ¢ Hliad che, con una crescita di 1 punto
percentuale su base annua, raggiunge il 15%; con quote inferiori seguono PostePay (5,5%)}, Coop Voce
{2,9%) e Lyca Mobile (1,29%). Sono valutabili in poco pil di 60 milioni fe sim “human” che hanno prodotto
traffico dati nel corso del primo trimestre 2025. |l traffico dati giornaliero per sim "human” continus fa
sua crescita; su base annua dell’11,6% e di oltre il 112% rispetto al 2021. Corrispondentemente, il
consumo medio unitario giornaliero & stimabile in circa 0,92 GB.

in tale contesto operativo, in base ai risuitati preliminari del primo semestre 2025, 'andamento del
Gruppo @ risuitato in linea con quantec previsto dal Piano Industriale 2025-2028, approvato in data 27
maggio 2025 dal Consiglio di Amministrazione della Sacieta. Per maggiori dettagli sul Piano Industriale
2025-2028, si rinvia al comunicato stampa pubblicate in data 27 maggio 2025,

2. ANALISI DELLA COMPOSIZIONE DELL INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO.

Le tabelle che seguono riportano la composizione delfindebitamento finanziario netto consolidato deila
Societa e del Gruppo Tessellis, a breve e a medio-lungo termine, alla data del 31 tuglio 2025.



indebitanienlo Finanziario Netto Note S.pA.
3 luglio 2025
i e rren e - s i
A. Dispenibilita liquide 42
B. tdezzl equivaienti a disponibiltd liquide
C. Altre altivitd finanziarie correnti
D. Liquidith (A + B+ C) 42
E. Debito finanziatio corrente n 500
F. Parte corrente del debilo finanziario non cerronte (2) 0
G. indebitamento finanziario corrente (€ + F) 500
H. Indebitamento finanziario corente netto {6 -D ) 458
1. Bebito fnanzlatio non cortente {3 16.467
J. Strumerdi di debito {4)
K. Debiti commergiali & attrl debiti non correnti (5) 5510
L. Indebitamento finanziarie non corrente (1 +J +K) 21.976
M. Totale indebitamento finanziario ( H + L) L2243

Naote:

f1) include: i) te quota a breve del debiti per leasing (inonalan refativi o Investimenti per Vinfrastrutture di
sete o controttd of Jocoxiene capitolizzati in applicorione del principio IFRS 16 per Eury 4,5 mitioni; (i)
olti debiti boncori per Euro 8,6 milloni {i) o componeate o breve del prestite obbligozionorio
comsLibile ¢ convertendo NEG (il “PCCT) per 0,5 milioni of Euro, posi ol volore rominale of n. § troneke
settosceitte ¢ non ancora convertte allo doto del 21 luglio 2028,

(2} tnclude {t quoty @ breve termine del senier toan ¢ of elird finonzioment] bancari o tungo tenmine, pord
a 49,8 milioni ol Eure, oltre ollo quoto torrente dei debiti finanziori o Wwngo iscrittt nolfe paortecipote
3Pltalia Spo, Aethema e Gruppo Go internot per Euro 0,7 mitioni:

(3} Include [ seguenti elemontiz {f) quoto o fungo dei debiti finanziad iseritti nelle partecipete 3fitolia Spo,
Aethernt e Gruppo Go internet por Eura 4,3 milion’; () lo quota e fungo def debiti per leasing finonziari
celativi o investiment! por Uinfrastruttura df rote o contratti of lecozione copitalizzot! in applicaxione
del principlo 1ERS 16 per Bure 11,3 milionl, (i) il debito verso Sheltnet S.p.A per finanziomente soct par
16,5 millani i Euro (inclusivo i Interessi) sorto in dota 8 ottobre 2024, in seguifto olf'accollo df debitl
verse Sheilnot S.p.A du Tiscoll ftalfa Sp.A. o Tessellis SpA. )

3] inciude il debite finonziore rejotivs oltfserizione del debito per lo put option di 388tolie por 3,7 eiilliont
ol Euro. Lo pur oplion of Aetherna, fn esstre ol 3t dicernbre 2024 per un Jmporte of debite finanziatio
pari a 0,3 millon! df Euro, & cessoto a giugno 2025,

3. ELEMENTI DI INFORMAZIONE IN RELAZIONE ALLA PREVEDIBILE CHIUSURA DELL’ESERCIZIO IN CORSO.

Alla data dells presente Relazione e alfa luce delle informazioni disponibili all’Emittente, sone attesi per
I'anno 2025 un andamente def ricavi, del¥EBITDA ¢ detf risuitato netto dell’esercizio in linea con quanto
previsto dal Piano industriale 2025-2028, approvato in data 27 maggio 7025 dal Consiglio di
Amministrazione delta Societa. Per maggiori dettagli sul Piano Industriale 2025-2028, si rinvia al
comunicato stampa pubblicato in data 27 maggio 2025.

Per ulteriori informazioni sull'andamento gestionale recente & sulla prevedibile evoluzione della
gestione si rinvia al comunicato stampa che sard emesso daila Societd alla data di approvazione dei
fisultati relativi al primo semestre 2025, che sard messo a disposizione sul sito internet www.tessellis.it.

4. RAGION DELL’ESCLUSIONE DEL DIRITTO Di DPZIONE E CRITERI DI BETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE CON
RIFERIMENTO ALE” AUMENTO Dt CAPITALE PER CONVERSIONE.

a) RAGIONI DELLESCLUSIONE DEL DIR(TTO DI OPZIONE

Come sopra indicato, I’Aumento di Capitale per Conversione costituisce un aumento di capitale con
esclusione def diritto di opzione ai sensi dell‘art. 2441, comma 5, cod. civ., riservate in sottoscrizione a
Sheflnet nei termini e secondo le condizioni previste nell’ Accordo di Sottoscrizione, che sard liberato da

Societd, secondo un rapporto di canversione del credito in capitale di 1 a 1.

o



massimi Euro 15 miliani guale aumento del capulaie soczale e delle riserve e una cornipo
riduzione dell’indebitamente finanziario non corrente, '

!

L'esecuzione dell’Aumento di Capitale per Conversiohe non comportera pertanto I'afffusso ?j/“nu \
risorse per la Societa, ma consentird un miglioramento della posizione finanziaria netta della S%‘;v “"\vj-,._

™ [
del Gruppo.

Richiamato, gquindi, quanto gid in precedenza illustrato, l'elemento preminente che giustifica
I'esclusione del diritto di opzione si sostanzia nell'interesse prevalente defla Societd a convertire in
capitale, a condizioni eque e ritenute congrue, it debito finanziario sussistente nei confronti di Shellnet,
ottenendo di conseguenza un rafforzamento della propria struttura patrimoniale.

b) ASPETTI METODOLOGICI DELLA DETERMINAZIONE DEL PREZZ0 DI EMISSIONE NEL CASO DM ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI
OPZIONE

Al fine di verificare 'adeguatezza del criterio di determinazione del Prezzo di Emissione, in termini di
ragionevolezza e non arbitrarietd nelle circostanze, il Consiglio di Amministrazione ha effettuato le
necessarie valutazioni, tenendo in considerando anche quanto verificato da un esperto indipendente
nella sua relazione emessa nell’'ambito di analoga operazione effettuata dalla Societa a cavallo tra il 2024
e il 2025, che riportava un identico criterio di determinazione del prezzo di emissione. L'analisi condotta
ha incluso I'esame del quadro normative di riferimento e delle metodologie valutative di generale
accettazione nella dottrina e nella prassi per il conteste specifico.

Come sopra indicato, I"Aumento di Capitale per Conversicne costituisce un aumento di capitale con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cad. civ.. La norma in questione pone
come riferimento principale, sulla base del guale va determinato il prezzo di emissione, il “valore del
patrimaonio netto”, ma non chiarisce la definizicne di patrimonio netto da assumere quale criterio. Si
deve ritenere che la disposiziene non detti alcun criteric rigido e vincolante, ma sifimiti a dare un primo
punto di riferimente fondamentale (il valore del patrimonio netto) per k2 determinazione del prezzo. I}
primo passaggio, invitando gli amministratori a motivare le ragioni della esclusione o della limitazione,
tra le quali anche gquelle economiche, suggerisce la possibilitd di formulare ragionamenti di tipo
differenziale, idonei cio& a osservare se I'effetto netto dell’operazione {tenendo conto del prezzo di
emissione e delle ragioni che hanne suggerite di procedere ad un aumento con esclusione del diritto di
opzione} sia positivo o negativo per gli azionisti attuali. Nel secondo passaggio la norma richiede di
basare il processo di determinazione dei prezzo sui driver economici che spiegano il valore della societa
emittente ed arienta ad osservare due riferimenti di valore. Per quanto riguarda il “valore del patrimonio
netto” it problema interpretativo principale & se si tratti del valore contabile del patrimonio netto,
desumibile dalla macro-classe A del passivo dello stato patrimoeniale, ovvero del “valore corrente di
mercato” del patrimonio netto, molto pil soggettivo ed ottenibife soltanto tramite la stima del “capitaie
economico” dell’azienda {0 “valore economico del capitale”). Dal punto di vista aziendalistico, il
riferimento deve senza dubbio essere al valore effettive o corrente del patrimonic netto,
corrispendente alla configurazione del “valore economico def capitole”. L'interpretazione prevalente
della norma identifica infatti quale riferimento fondamentale la configurazione di valore del c.d.
“capitale economico” dell'azienda (secondo ia giurisprudenza talvolta anche “patrimonio netto
effettive”}, che & un valore che deriva dalf’apprezzamento non solo delle consistenze patrimoniali, ma
anche delle prospettive reddituali, cioé della capacitd del patrimenio sociale di generare benefici
economici futuri per gli azionisti. Quindi, per la determinazione del prezzo di emissione occorre fare
prioritario riferimento ai criteri di valutazione delle aziende, sviluppati dalla dottrina aziendalistica e di
generale accettazione nella migliore prassi valutativa.

Il riferimento normativo al “volore del patrimonio netto” di cui sll’articolo 2441, sesto comma, del Codice
Civile, deve peraltro essere fetto in modo coordinato con quello di cui all’art. 2441, guarto comma, del
Codice Civile, che richiede che it prezzo di emissione “corrisponda al valore di mercato”, con c¢id
riferendosi alla valutazione economica del patrimonio netto {tenendo anche conto dellandamento det
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mercato). Tale impostazione & intesa a contrebilanciare, dal punto di vista della tutela patrimoniale, il

parziale sacrificio delia posizione amministrativa dei soci pretermessi nell’esercizio del diritto di oprione.

Ir refazione all'espressione “valore def patrimonio netio”, |z prassi e la dottrina sono pertanto concordi
‘ _hei_ritenere che non ci si debba riferire al patrimonio netto contabile, & nemmeno che per stimare tale
‘valore debbano utilizzarsi esclusivamente metodi di valutazione cosiddetti “patrimoniali”. Occoire
T invece riferirsi al valore del capitale economico dell'impresa (o pill precisamente, al suo valore di
mercato).

La seconda parte del sesto comma deli’articolo 2441 del Codice Civile afferma che si deve determinare
il prezzo di emissione delie azioni “tenendo conto, per le uzioni quotate in mercati regolamentati, anche
dell’andamento delle quotozion nell’ultimo semestre” |l riferimento all™andamento” non impone una
media delle guotazioni azionarie del semestre. A seconda delle circostanze del mercato e della societs,
gl amministratori passonoe, infatti, impiegare un pid circoscritto arco temporale di riferimento per la
rilevazione dei valori azicnari. Inoltre, di essi dovranno “tenere conto” nella decisione, senza che
s"imponga alcuna automatica relazione tra le quotazioni e il prezzo di emissione. La norma in guestione
consente ampi margini di discrezionalitd agli amministratori, salva la doverosa motivazione delle
decisioni, nel'utilizzo delle quotazioni di mercato. A tale proposito, la dottrina e la giurisprudenza sono
uranimi nel sostenere che vi & un obbligo di tenerne conto in maniera critica, ma non vi & alcun obhligo
di ancorare la fissazione del prezzo ad una determinata media delle quotazioni. Al limite se, dopo aver
considerato ed esaminato attentamente I'andamento delle guotaziconi, esse fossero ritenute non
espressive del reale valore dell’azienda, sarebbe corretto non impiegarle affatto nella fissazione del
prezzo di emissione, Le quotazioni borsistiche forniscono indicazioni circa il valore attribuito dal mercato
afle azioni scambiate su di esso (il c.d. flottante). I valore di borsa assume perd rilevanza e significativita
economica in funzione del grado di efficienza del mercato. Nei mercati azionari caratterizzati da un alto
grado di efficienza, i prezzi che si determinano per azioni dotate di un alte grado di liquidita, di corposi
volumi scambiati e di una bassa volatilitd tendone a convergere verso il valore economico determinabile
attraverso le metodologie di valutazione basate sui fondamentali delle societd. In assenza di tali
condizioni di efficienza, anche a causa di fenomeni di volatilitd e instabilita tipicamente connessi a fattori
di natura specufativa sui titoli, talvolta avulsi dall’effettivo valore delle azioni, il valore di borsa potrebbe
discostarsi, anche significativamente, dal vaiore economico dell'azienda.

L’andamento delle quotazioni deve pertanto essere considerato dagli amministratori previa valutazione
delie condizioni di efficienza del mercato e soprattutto in relazione alla sua capacitd di esprimere prezzi
coerenti can il valore economico del capitale della societd, che rimane il criterio fondamentale per la
determinazione del prezzo di emissione.

Oitre alle indicazioni codicistiche, assumono rilievo fe previsioni dei Principi Itatiani di Valutazione {(“PIV")
con riguardo alle operazioni di aurmento di capitale con esclusione del diritto di opzicne. | PIV, in
particolare, statuiscono che, ai fini delle valutazioni nell’ambite delle citate operazioni:

- fastima del prezzo deve essere compiuta in una prospettiva pre money, ciog in una prospettiva che
consideri il valore dell’emittente senza incorporare la creazione di nuovo valore rasa possibile
dall'aumento di capitale. Cid consente di esperire 'equilibrio di cui si & detto tra la posizione degli
attuali azionisti e queila dei nuovi investitori;

- la configurazione divalore & sempre un congruo prezzo di mercata, in quanto il prezzo di emissione
& un prezzo proposto al mercato sulla base non selo del contenuto intrinseco del titalo, ma anche
dei fattori che possono generare un disallineamento tra valore intrinseco e guello di mercato. In
tai senso, il contesto di ambiente e di impresa potrebbe determinare uno scostamento tra
qguotazione di mercato e valore intrinseco delfa Societa.

A tal riguardo, si segnala che nella grande maggioranza dei casi mappabili sul mercato italianc e sui
mercati .esteri, .anche tramite analisi condotte.in letteratura, il.prezzo..di.emissione delle .azioni
nell'ambito di aumenti di capitale con esclusione del diritto di opzione incorpora une “sconto” rispetto
al valore di mercate {per i titoli quotati, inteso come quotazione di borsa).
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Sulla base di quanto previsto dall’Accordo di Soltoscrizione, concordato tra le parti, il Br

registrati dail’azione Tessellis nei dieci giorni di mercato aperto precedenti all’esecuzione di \igscum;
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Come anticipato, 1a determinazione di tale prezzo é stata frutio di un processo nel quale si & tenuto
conto deil’effettiva situazione patrimoniale e finanziaria della Societa, delia necessitd di eseguire
Voperazione di rafforzamento patrimoniale in oggetto, nonché delle interlocuzioni intercorse tra la
Societa e Shellnet.

d) VALUTAZION: DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN MERITO ALLA RAGIONEVOLEZZA DEL_CRITERIO DI
DETERMINAZIONE DEL PREZZ0 DI EMISSIONE

Come indicate nei precedenti paragrafi, la definizione del criterio per {a determinazione del Prezzo di
Emissicne ¢ intervenuts all’esito di un processo negoziale tra le parti, quale conseguenza delle
interlocuzioni in corso da tempo tra la Societa e Shellnet relative alla gestione del debito finanziario e
commerciale accumulato dal Gruppo nei confronti di Shelinet e alla possibititd di trovare soluzioni per il
suo ripagamento. In considerazione dellimporte consistente dell'indebitamento accumulato nei
confronti di Shellnet, pari, a livello consolidato a complessivi Euro 51,5 milioni, e del impossibilita,
almeno nel breve periodo, di procedere al suo rimborso, e parti hanno concordato 'operazione in
oggetto finalizzata, da una parte, a ridurre I'esposizione di Tessellis, e dall’altra a rafforzare la struttura
patrimoniale di quest’ultima.

Con specifico riguardo alla definizione del criterio di determinazione del Prezzo di Emissione, I'esito del
percorso negoziale & stato inoltre caratterizzato e condizionats, inevitabilmente, da tatuni spazi di
discrezionalita, dal contesto di mercato, dall’andamento gestionale del Gruppo e dal recente corse di
borsa dell'azione Tessellis.

Come gia indicato, tale prezzo viene sottoscritto, nelfa prospettiva di Shellnet, convertendo crediti
finanziari in un rapporto di 1 a 1 o, nelta prospettiva della Societa ¢ dei suoi azionisti attuali e futuri,
consentendo una riduzione dell’indebitamento finanziario pari ad un massimo di Euro 15 milioni. Tate
beneficio — ossia la riduzione dei debiti finanziari - andrebbe a beneficio di tutte le azioni, distribuendosi
cioé su tutte e azioni che sarebbero in circolazione post aumento di capitale.

Cid posto, ai fini della valutazione richiesta ai sensi dell’art 2441, il Consiglic di Amministrazione ha
dovuto verificare la ragionevolezza def criterio di determinazione del Prezzo di Emissione.
Nelt'effettuazione delle wvalutazioni effettuate, che vengono illustrate nel proseguo, {argano
amministrativo non ha ritenuto di dover beneficiare del supporte di un esperto indipendente, in
considerazione delle considerazicni gia sviluppate nell’ambito del¥operazione di aumento di capitale
deliberata in data 19 dicembre 2024, che riporta identici meccanismi g criteri di determinazione del
prezzo di sottoscrizione,

{i)  Metodi di valutazione utilizzati nella prassi

Come noto, non esistono formule o regole definite cui attenersi per effettuare valutazioni di aziende
e/o di parti di esse. Tuttavis, la dottrina e la prassi professionale hanno sviluppato metodologie e criteri
che riscontrano generale accettazione presso gli operatori ed il mercato. Tali criteri si differenziano tra
ditoro in quanto pongono I'enfasi su aspetti diversi dell'azienda o del'asset da valutare.

Pertanto, tale pluralitd di metodi deve essere declinata dal valutatore in funzione dei seguenti fattori:

= |a finalita dell’analisi;




=
im
U

= entitd oggetto della valutazione;
v idriver che, meglio di altri, consentono di apprezzarne i valore.

Detti criteri, inoltre, seppure ugualmente corretti sotto il profilo concettuale, presentano problemi
peculiari nella loro applicazione pratica, derivanti dalla corretta identificazione dellé variabili essenziali
delle formule sottostanti. | metodi di valutazione pidl frequentemente utilizzati si distinguono fra metodi
analitici ed empirici, brevemente ilfustrati nel seguito.

Metodi di valutazione analitici

I metedi di valutazione analitici si basano sull'ipotesi che il valore di un'azienda dipenda da fattori che
caratterizzano la stessa in un determinato momento e/fa in relazione alle sue prospettive in termini di
redditi o di flusst di cassa futuri {attesi). In tale categoria si distingucno:

* H#metodo reddituale, basato suil'assunto che il valore di un'azienda deriva dalla somma algebrica del
vaiore attuale dei redditi futuri attesi deila stessa (considerati lungo un orizzonte temporale limitate
o illimitato) opportunamente normalizzati, vaie a dire realizzati in condizioni “normali”” di mercato
(senza considerare eventi eccezionali), attualizzati ad un tasso basato sul rendimeanto del capitale di
rischio.

» | _metodi_patrimoniali, che individuano il valore di un’azienda come sommatoria dei singoli
componenti del patrimonio aziendale, espressi a valore correnti. Con tale metodologia, pertanto, il
valore deff’azienda & il risultate della stima (a valori di mercato e in ipotesi di continuita aziendaie)
di tutte le attivita materiali ed immateriali {nei casi in cui siano determinabili singolarmente),
diminuite di tutte le passivita.

Tali metodi, a loro volta, si articelano come segue:

- metodo patrimgniale semplice - basato sulla somma algebrica delle attivita e passivita esistenti,
definite analiticamente, cosi come risultanti dalla situazione contakile pil recente defl’entitd
oggetto della valutazione, rettificate in aumente efo in diminuzione per considerare,
rispettivamente, eventuali plusvalori e/o minusvalori, inespressi contabiimente, connessi alie
poste attive e/o passive (al netto deile relative conseguenze fiscali);

- metodo patrimoniale_compliesso - analogo al precedente, con la variante che s tengono in
considerazione anche gl eventuali beni intangibili, ancorché non valorizzati nel patrimonio
contabile, che possonc essere valorizzati tramite diversi approcci (ad esempio, metode def costo
storico residuale o del costo di riproduzione, metodo di attualizzazione dei risultati differenziali,
metodo dei tassi di royalty o metodo dei moitiplicatori);

- metodo misto patrimoniale-reddituale - pit articoieto dei precedenti giacché risponde alla
finalita di conciliare |'obiettivitd tipica del metodo patrimoniale con #a considerazione deile
prospettive reddituali future dell’'entita oggetto di valutazione; secondo tale metodo, il valore
dell’azienda dipende sia dal valore del patrimonio sia dalle sue prospettive reddituali (con stima
autonoma def goodwill o con metodi reddituali/finanziari) e considera, dunque, il valore del
patrimonio netto rettificato e la redditivita addizionale delta specifica del business {sovra o sotto
reddito) oggetto di valutazione rispetto al reddito cd. “normale” dello stesso.

* |l_metodo finanziario o dell’Unlevered Discounted Cash Flow [UDCF), attraverso cui il valore
dell'azienda & dato dalla somma algebrica def vajore attuale dei flussi di cassa che essa sard in grado
di generare in futuro, attualizzati 2l costo medio ponderato del capitale. Tale metedologia si basa
sullattualizzazione dei flussi di cassa unlevered, generati alla dats di riferimento, calcelati
analiticamente su un arco temporale iimitato. Nella prospettiva cd. “asset side”, taie metods stima

il.valore del capitale economico diun’azienda attraverso.da somma.algebrica.(i) del vaiore delle-sue.. ...

attivitd operative, determinato sulla base dei flussi di cassa operativi che Fazienda sara in grado di
generare in futuro scontati ad un tasso di attualizzazione pari al costo medio ponderato del capitale
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finclusivo det terminal value, calcolato come valore attuale di un numero limitato dei flussi di cassa

unievered o come valore attuale df una rendita illimitata degli stessi), (i) la posizione finanziaria netlpasoma.,
deli’azienda, espressa a valori di mercato, determinata con riferimento alfa data di Valutaziorlﬁ/q‘-(f(j,)p-_"-h
il valore di mercate di eventuaii attivitd accessorie, non afferenti la gestione carafie 13
deil’azienda o comunque non considerati, per ragioni metodologiche, all'interno dei flugi{r,di c

operativi.

Metodi di valutazione empirici

un’azienda attraversc 'osservazione del prezzo individuato nell’ambito degli scambi di aziende & (s
analoghe o comparabili, realizzati nel recente passato. L'assunzione generale afla base di tali
metodologie consiste nel fatto che | prezzi di mercate possono rappresentare un’approssimazione
affidabile del valore dell’impresa; il riferimento al mercato consente di identificare, sul fondamente del
grado di “comparabilita” del campione di riferimento, parametri medi (o mediani} ragionevoimente
impiegabili per procedere ad una valutazione “per relazione”, dell’azienda oggetto della valutazione. La
stima def valore & quindi determinata senza il ricorso ad esplicite ipotesi del valutatore in merito ai flussi
di risultato (reddituali o finanziari) prospettici dell'azienda in questione.

Nella prassi professionale maggiormente diffusa, tali metodi consisteno nelle seguenti metodologie:

»  metodo delle quotazioni di Borsa, che esprime il valere economico dellazienda (o di una o pit delle
sue parti) sulla base della capitalizzazione dei titeli negoziati in borsa;

» metodo dei multipli di societd comparabili, che stima il valore di un'azienda sulla base dei prezzi
negoziati nei mercati crganizzati per titoli rappresentativi di quote di capitale diimprese comparabili
a quella oggetto dellindagine estimativa;

»  metodi dei multipli di transazioni comparabili, che individua il valore dell’azienda facendo ricorso ai
prezzi determinati sulla base dei valori osservati in occasione di recenti transazioni di M&A
{acquisizioni, fusioni), aventi ad oggetto imprese simili 0 analoghe a quella oggetto di analisi.

(i} Fattori suscettibili di avere influenza nell’analisi condotta dal Consiglio di Amministrazione

Il Consiglic di Amministrazione ha valutato che la sua analisi in merito al criterio di determinazione del
Prezzo di Emissione previsto dall’Aumento di Capitale per Conversione possa ritenersi ragionevolmente
influenzato da diversi fattori, fra cui principaimente:

* il peggioramento defle performance del Gruppo nel recente passato, che ha comportato il
progressivo detericramento della consistenza patrimoeniale dello stesso, fino a far registrare un
patrimonio nettc negativo. Tale circostanza fa si che i metodi patrimoniali non possano essere
considerati un benchmark affidabile ai fini della stima del fair market value dell’azione Tessellis.
L'applicazione di tali metodologie, difatti, avrebbe comportato una valutazione negativa, dunque
nulla, dei capitale economico della Societd. Tale circostanza é difficilmente argomentabiie in ragione
del contesto di continuita aziendale nel quale sttualmente opera la Societa e il Gruppg;

= l'opportunita — in presenza di altri metodi ritenuti pil validi nelle circostanze di fatto - di nen tenere
conto delle proiezioni economice-finanziarie cantenute nel Piano Industriale 2025-2028, approvato
in data 27 maggio 2025 dai Consiglio di Amministrazione della Societd, con lo scopo di rendere
maggicrmente prudenti le stime valutative in considerazione del complesso contesto di mercato e
del recente andamento del Gruppo. Il metodo UDCF renderebbe dei riferimenti di valore meno
attendibili ed & quindi stato ritenuto inutilizzablie per te finalitd di valutazione effettuate dal Consiglio
di Amministrazioneg;

= lassenza di coverage di Tessellis, da cui sia possibile ottenere un outlook circa le prospettive future
del Gruppo o delle raccomandazioni sul relativo titolo, e lo scarso numero di transazioni comparabili
riguardanti aumenti di capitale analoghi a quello della Societd, con esclusione del diritto di opzione
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ai sensi dell’art. 2441, commi 5 e 6, del Codice civile, riservati ali*azionista di riferimenic e da

sottoscriversi tramite fa conversione dei crediti dello stesso nei confronti della Society. Tale
circostanza non permette di ottenere dei riferimenti di valore affidabili, da utilizzare allo scopo di
vatutare la congruita, dal punto di vista finanziario, del criteric di determinazione del Prezzo di
Emissicne;

= la difficolta neil utifizzo dei moltiplicatori di societa quotate comparabili (quale ad esempio PEV/EBIT,
ritenuto maggiormente significativo per societd operanti nel settore delle telecomunicazioni e dei
media in ragione dell’elevata intensita di capitale che caratterizza it business mode/ delle stesse), cio
non tanto in ragione del Himitato numero di societd quotate realmente comparabili sulla base di un
set di caratteristiche delle stesse {ad esempio, fattori dimensionali, madeiio di business,
posizionamento di mercato, tassi di crescita e di maturitd, esposizione geografica, struttura
finanziaria, ecc.), quanto, pluttosto, in considerazione dei risultati economici pit recenti della
Societd. Sulla base delle informazioni contenute nella situazione economico-patrimonfale
cansolidata del Gruppo al 31 dicembre 2024, difatti, il Risultato Operativo (EBIT - Farnings Before
Interest and Taxes) era pari a negativi Eurc 48,1 milioni.

fiii} Metodologia di valutazione utilizzata dol Consialio di Amministrazione

Come precedentemente indicato, I'Accorde di Sottoscrizione prevede che il Prezzo di Emissione sia
coincidente con la mediz dei VWAP registrati dall’azione Tessellis nei dieci giorni di mercato aperto
precedenti ail’esecuzione di ciascuna delle due tronche nelle quali & suddiviso I'Aumento di Capitale per
Conversione,

Alla luce di guanto sopra, quindi, il Prezzo di Emissione sara determinato tramite Papplicazione della
metodologia dei prezzi di borsa, che consiste nefla stima del valore economico delie azioni Tessellis
attraverso [‘osservazione dell'andamento delle quotazioni del¥azione Tessellis lungo un orizzonte
temporale di dieci giorni.

In primo luogo, con riferimento alla scelta di determinare non gid un prezzo puntuale quanto un criterio
per la determinazione del frezzo di Emissione e, nella circostarza, il riferimento ai corsi gi borsa del
titolo di Tessellis, risulta in linea con la prassi di mercato per operazioni assimilabili a quella in esamae,
tenuto conto delle modalita di esecuzione dell’Aumenta di Capitale per Conversione e del periodo
intercorrente tra la delibera di esecuzione del medesimo e il momento di conversione dei crediti vantati
da Shellnet, ed appare, nel complesso, ragionevole, coerente e non arbitrario, anche in considerazione
dei seguenti elementi:

* la normativa di riferimento: al riguardo, I'art. 2441, comma 6, del Codice civile indica espressamente
che, nel caso di specie, il prezzo di emissione delle azioni ai fini dell’aumento di capitale con
esclusione del diritto di opzione debba essere determinata “tenendo conto, per le azioni quotate in
mercati regolamentati, anche delf' andamente delle quotazioni nell’uitimo semestre”;

= la scelta adottata ¢ inoitre suffragata dalla pill autorevole teoria vaiutativa: i Principi Italiani di
Valutazione (PIV}, a titolo esemplificativo, stabiliscona “in presenza di un mercato di borsa efficiente
e privo di perturbazioni, ed in assenza oi competizione per acquisire If controllo di una societd, la
capitalizzazione di borsa (quotazione del titolo azionario per numero di titoli in circolazione) di una
societéd dovrebbe di norma costituire lo migliore approssimazione del valore (di mercato ed
intrinseco) di un’azienda";

= la prassi di mercato prevalente che, nel caso di societd quotate in borsa, suggerisce di considerare i
prezzi di mercato undistributed quali informazioni ritevanti per |z stima del valore economico della
societd oggetto di analisi, utilizzando le capitalizzazioni di borsa calcolate sulla base delle quotazioni
dei prezzi {di chiusura) registrati in intervalli temporali ritenuti significativi;

= Pampiezza del periodo temporale entro cui Shelinet ha facolta/obbligo di eseguire la sottoscrizione
in forza deil’Accordo di Sottoscrizione, in virth del quaie 'adozione di un prezzo d’emissione stabilito
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In secondo luogo, il riferimento a valori medi di mercato per la stima del Prezzo di Emissione consente
di minimizzare i rischi derivanti da significative oscillazioni di breve periodo delle quotazioni di borsa e
appare, inoltre, conforme alle posizioni assunte dzlla dottrina sin qui espressasi sul tema e alla prassi
consolidata.

Riguardo all'orizzonte temporale dei prezzi di borsa da utilizzare come base per il caicolo dei VWAP, fa
scelta di un periodo di tempo di dieci giorni di borsa aperta in prossimitd dell’'esecuzione delle due
tranche in cui @ suddiviso I"Aumento di Capitale per Conversione appare ragionevole in considerazione
dei seguenti elementi:

* il peggioramento def contesto macroeconomico e del mercato in cui opera la Societd, che potrebbe
aver contribuito alla progressiva contrazione del corse delie azioni Tessellis nel corso degli ultimi
mesi;

* il progressivo deterioramento delle performance economiche e finanziarie del Gruppo, con #
conseguente peggioramento dell’integrita patrimoniale della Societa, ulteriormente aggravate dalla
perdita realizzata nell’esercizio 2024;

» gli effetti causati della vendita delle azioni Tessellis ad esito della conversione delle obbligazieni
sottoscritte da N&G, a cui ha fatto seguito un’ulteriore riduzione del corso del titolo nel periodo di
conversione del POC, a partire dal mese di luglio 2024 e proseguito, quasi ininterrottamente, nei
mesi successivi fino all’uitimo tiraggio di 17 settembre 2025. Al riguardo, appare sitresi evidente, da
un punto di vista empirico, la correlazione esistente tra il trend evidenziato dal valore delle azioni
scambiate e le richieste di conversione, in tranche, realizzate da N&G, come peraltro
frequentemente osservabile nella prassi in operazioni analoghe, dove la conversione delle
obbligazioni e la successiva immediata vendita dele azioni rivenienti tendono a deprimere
veiocemente il valore unitario delle azieni in circolazione;

Al riguardo, si evidenzia, infine, che 'orizzonte temporale di breve termine da utilizzare per il calcolo del
VWAP cosi come previsto nell’Accordo di Sottoscrizione, risuita coerente con alcune recenti transazioni
realizzate sul mercato, illustrate nella tabefta che segue, precisando che:

= le transazioni identificate riguardano aumenti di capitale con esciusione del diritto di opzione ai sensi
dell’art, 2441 del Codice Civile, eseguite mediante la conversione di crediti;

* il prezzo di emissione delle nuove azioni & stato determinato tramite V'applicazione dellz
metodologia dei prezzi di borsa;

» [|Intervallo di osservazione selezionato per la stima del prezzo di emissione & incluso in un range
compreso fra 1 e 10 giorni;

* e transazioni hanno previsto degli sconti compresi fra il 10% e i 35% del prezzo di borsa def titolo,
da ultimo guella perfezionata da Tesselfis tra dicembre 2024 e marzo 2025 che non prevedeva alcuno
sconto ma un prezzo di esercizio pari al VWAP del titolo rilevato nei 10 giorni antecedenti alla data
di esecuzione deile due tranche:
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Prezzo (i chiusura rilevato il giormo antecedente la sattoscrizione delf'accordo con
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[
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2 2022

* Rispetto & prezio df Borsa del tiolo

Si segnaia che, sebbene le transazioni identificate siano state caratterizzate dall'applicazione di sconti
{in taluni casi anche di entita significativa) rispetto al prezzo di borsa del titolo rilevato nei giorni
immediatamente precedenti "'operazione, nei caso deil’assegnazione delle azioni Tessellis in favore di
Shellnet non si prevede Papplicazione di alcune sconto rispetto al VWAP del titolo rilevato nei 10 giorni
antecedenti alla data di esecuzione delle due tranche in cui & suddiviso I'Aumento di Capitale per
Conversione.

(iv) Conclusioni

Sulla base di quanto sopra ilfustrato, il Consiglio di Amministrazione ritiene che il criterio d
determinazione del Prezzo di Emissione delle nuove azioni Tessellis, offerte in sottoscrizione a Shellnet
nell’'ambito delf’Aumento di Capitale per Conversione, risulti, alla data odierna e sulla base delle
informazioni attualmente disponibili, congruo e ragionevele da un punto di vista finanziario e conforme
a quanto richiesto dall’art. 2441, comma sesto, del Codice Civile.

In particolare, il Consiglio di Amministrazione evidenzia che if criterio proposto per s determinazione
del prezzo di emissione risulta adeguato, in termini di ragionevolezza & non arbitrariety nelle
circostanze, zi fini defla determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni e coerente con (a
dottrina, la prassi di mercato per analoghe operazioni di aumento di capitale, nonché con il recente
Iandamento del Gruppo Tesseilis.

(v) AZIONISTI CHE HANNO MANIFESTATO LA DISPONIBILITA A SOTTOSCRIVERE LE AZION1 BI NUOVA EMISSIONE NONCHE
GLI EVENTUALI DIRITTI D1 OPZIONE NON ESERCITATI.

Non applicabile. L'Aumento di Capitale per Conversione sard effettuato con esclusione del diritto di
opzione, ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, e riservato in sottoscrizione a Shelinet,

(vi)  PERIODO PREVISTO PER 'ESECUZIONE DELL’OPERAZIONE.

Si prevede che FAumento di Capitale per Conversione sia effettuato, per guanto riguarda |'esecuzione
della prima tranche, alla data di esecuzione della Delega, mentre per quanto riguarda la successiva
tranche, a discrezione di Shelinet, entro il 31 marzo 2026.

{vii} DATA DI GODIMENTC DELLE AZIONE DI NUGVA EMISSIONE.

Le azioni Tessellis di nuova emissione nell'ambito dell’Aumento di Capitale per Conversione avranno
godimento regolare e attribuirannd ai loro possessori pari diritti rispetto alle azioni ordinarie della
Societd in circolazione at momente della lora emissione.

Si precisa che, in assenza di una disponibile esenzione dall‘obbligo di pubblicare un prospetto
informativo, ie azioni rivenienti dall’esecuzione dell’ Aumento di Capitale per Conversione non sarannec
ammesse automaticamente alle negoziazioni su Euronext Milan. A tale riguardo, Shelinet ha
espressamente acconsentito, laddove la Secieta non sia in grado di ammettere alle negoziazioni su
Euronext Milan e azioni rivenienti dall’esecuzione deff Aumento di Capitale Conversione, a ricevere
azioni non guotate, con I'impegno della Sccieta a fare quanto in proprio potere per ammettere alle
negoziazioni su Euronext Milan tali azioni, nonché ogni altra azione di titolarity di Shellnet non ancora
_guctata, nei pil brevi tempi tecnici possibili,

{vili)  EFFETTI ECONOMICO-PATRIMONIALI E FEINANZIARI DELLUOPERAZIONE, EFFETTI SUL VALORE UNITARIO DELLE AZION|
£ DELUIZIONE.



SeELLIS

Conversione.

Stato Patrimoniale Consolidato Aumento di
{in forma sintetica) capitale
(Milioni di Euro)

Attivita non correnti

Attivita corrent

Totale Attivoe 0,0
Patrimonio netto di pertinenza del

Gruppo 15,0
Patrimonio netto di pertinenza di

terzi

Totale Patrimonio netto 15,0
Passivita non correnti (15,0
Passivita correnti

Totale Patrimonio netto e

Passivo 0,0

Effetti diluitivi

Alla data della presente Relazione, avendo il Consiglio di Amministrazione determinato esclusivamente
il criterio di determinazione del Prezzo di Emissione ~ e non un prezzo puntuale — non & possibiie
determinare il numero di azioni Tessellis che saranno emesse in esecuzione dell’Aumento di Capitale
per Conversione e, di conseguenza, la connassa diluizione in termini di partecipazione per gli attuali
azionisti defla Societa.

{ix)] MODIFICHE STATUTARIE.

Le deliberazioni de! Consiglio di Amministrazione relative all’Aumento di Capitale per Conversione in
esercizio della Delega comportano la corrispondente modifica dell’art. 5 dello Statuto, mediante
inserimento di un ultimo comma nel testo che segue:

“UIl Consiglio di Amministrazione del giorno 22 settembre 2025, in parziale esecuzione dello delego
conferitagliin data 27 giugno 2025, ha (i) deliberato un aumento di capitale sociale o pagamento, in via
scindibile e progressiva per un importo complessivo massimo di Furo 15.000.000,00, comprensivo di
sovraprezzo, mediante emissione di azioni ordinorie, prive di valore nomingle, aventi le medesime
caratteristiche di quelle in circolazione (do emettersi con godimento regolare), da offrire, in due tranche
e con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ., a Shellnet S.A.p.A. di
SheliNet GP s.r.l., ad prezzo di emissione coincidente con la media dei VWAFP giornalieri registrati
dallazione Tessellis nei dieci giorni di mercato aperto precedenti allo data di esecuzione di ciascuna
tranche, da liberarsi mediante compensazione volontaria di crediti certi, liquidi ed esigibili, secondo un
rapporto di conversione del credito in copitale di 1 a 1, per cui, a titole esemplificativo, o fronte della
conversione di crediti pari a Euro 1,00 saranno sottoscritie azioni di nuove emissione per un controvalore
{inclusivo di sovropprezzo) pari @ Euro 1,00, con conseguente stralcio della residug corrispondente
porzione di debito, con facolta del Consiglio di Amministrazione doi procedere agli eventuali
arrotondamenti usuali per operazioni di questa natura e strettamente necessari In sede di esecuzione
della presente delibera di aumento di capitale; e (ii) stabilito, ai sensi del secondo comma defl’art. 2439
del Codice Civile, che Faumento di capitale di cui al precedente punto si intenderd limitato all'importo
risultante dalle sottoscrizione effettuate entro il termine finale del 31 marzo 2026, fermo restando che:
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{a} la prima tranche di Eurc 7.500.000,00, comprensivi di sovrapprezzo, dovrd essere sottoscritta entro
it 31 dicembre 2025; (b} la seconda tranche di massimi Furo 7.500.000, 00, comprensivi di sovrapprezzo,
dovrd essere sottoscritta entro il 31 marzo 2026; precisandosi per tutte le due suddette tranche che la
qualita di socio ed { diritti ad essa connessi potranno essere esercitati senza attendere lo scadenza del
termine finale dell'aumente, dovendo Porgane amministrotivo prowedere agli adempimenti di legge
sulla base delle sottescrizioni di volta in volta effettivomente raccolte.”

Fermo ed inveriato restando detto Articolo 5 in ogni altra sua parte.

(%) DELIBERA,

Si riporta di seguito i testo delle delibere assunte dal Consiglio di Amministrazione di Tessellis in
esercizio delia Delega in data 22 settembre 2025:

“If Consiglio di Amministrazione:
- preso atto di quanto comunicato dal’Amministratore Delegato,
- preso atto del parere rilasciato dal Comitato Parti Correlate della Societd;

- preso atto dell'attestazione del Presidente del Colfegio Sindacale che if capitale risulta interamente
sottoscritto e versato per Eure 59.865.654,64;

- richiamata la, e in esercizio della, delega ai sensi deliart, 2443 cod. civ. conferita dall'oassemblea
straordinaria deflu Societa del 27 giugno 2025;

- vista e approvata lo relozione illustrativo inerente all‘esecuzione della predetto delega;

- preso atto defla relazione sulfa congruitd del prezzo di emissione delle azioni redotto daila societd di
revisione Deloitte & Touche S.p.A.;

DELIBERA

1) di aumentare il capitale sociale o pagamento, in vig scindibile e progressiva per un importo
complessive massimo di Furo 15.000.000,00 {quindicimilioni virgola zero zerc), comprensivo di
sovraprezzo, medionte emissione di azioni ordinarie, prive di valore nominale, aventi le medesime
carattetistiche di quelle in circolazione (do emettersi con godimento regolare), da offrire, in due tranche
e con esclusione del diritto di opzione ai sensi deil’art. 2441, comma 5, cod. civ., a Sheflnet S.A.p.A. di
SheliNet G.P. s.ri, al prezzo di emissione coincidente con la media dei VIWAP giornalieri registrati
dallazione Tessellis nei dieci giorni di mercato aperto precedenti allo data di esecuzione di ciascuna
tranche, da liberarsi mediante compensozione volontaria di crediti certi, liquidi ed esigibili, secondo un
rapporto di conversione del credito in capitale di 1 a 1, per cui, o titolo esemplificative, a fronte della
conversione di crediti pari a Furo 1,00 {uno virgole zero zero) saranno sottoscritte azioni di nuovg
emissione per un controvalore finclusivo di sovrapprezzo) pari a Furo 1,00 {uno virgola zero zero), con
conseguente straicio deila residua corrispondente porzione di debito, con facolté del Consiglio di
Amministrazione di procedere agli eventuali arrctondamenti usuali per operazioni di questa natura e
strettamente necessari in sede di esecuzione della presente delibera di aumento di capitale; e

2.) di stabilire, ai sensi del secondo comma dell’art. 2439 del Codice Civile, che Faumento di capitale
dicui ol precedente punto si intenderd limitato all’importo risultante dalle sottoscrizioni effettuate entro
il termine finale def 31 marzo 2026, fermo restando che:

{a} la prima tranche di Fure 7.500.000,60 (settemilionicinguecentomila virgola zero zero),
comprensivi di sovrapprezzo, dovrd essere sottoscritta entro il 31 (trentuno] dicembre 2025
(duemilaventicinque);
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(b) la seconda tranche di massimi Euro 7.500.000,00 (settemilionicinguecentomila ﬁgi_’ﬁ’a«. &

N . . —
zero), comprensivi di sovrapprezzo, dovrd essere sottoscritta entro Il 31 (trentuno) ;5{{?{:‘2
(duemilaventisei); (RS

LN

precisandosi per tutte le due suddette tranche che lo qualita di socio ed i diritti ad essa conne si,pprr:c_}'n_nj
essere esercitati senza attendere la scadenza del termine finale dell’'aumento, dovenS@*i’@@dbﬁ
amministrativo provvedere agli adempimenti di legge sullo base deile sottoscrizioni di vol!’cﬁﬁzvzé'fw
effettivamente raccolte; e

3.) di conseguentemente modificare, stante quanto sopra deliberato, I'attuale Articolo 5 (cinque}
dello Statuto Socivle vigente aggiungendovi un nuove ultimo comma del seguente tencre:

“II Consiglio di Amministrazione del giorno 22 settembre 2025, in porziale esecuzione della delego
conferitagh in data 27 giugno 2025, ha (i) deliberato un aumento di capitale sociale a pagamento, in via
scindibile e progressiva per vn importo complessive massimo di Furo 15.000.600,00, comprensive di
savroprezzo, medignte emissione di gzioni ordinarie, prive di valore nominale, aventi le medesime
caratteristiche di quelle in circolazione (do emettersi con godimento regolore), da offrive, in due tranche
e con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ., a Shelinet S.A.p. A, di
SheliNet G.P. s.r.l., ad un prezzo di emissione coincidente con la media dei VWAP giornalieri registrati
dall’azione Tessellis nei dieci giorni di mercato aperto precedenti alla doto di esecuzione di ciascuna
tranche, da liberarsi mediante compensazione volontaria di crediti certi, iquidi ed esigibili, secondo un
rapporto di conversione del credito in capitale di 1 o 1, per cui, a titolo esemplificativo, o fronte della
conversione di crediti pari a Euro 1,00 saranno sottoscritte azioni di nucva emissione per un controvalore
{inclusivo di sovrapprezzo} pari o Euro 1,00, con conseguente stralcio dello residua corrispondente
porzione di debito, con facoltd del Consiglio di Amministrazione di procedere agli eventuoli
arrotendamenti usuali per operazioni di questa notura e strettamente necessari in sede di esecuzione
delia presente delibera di aumento di capitale; e (ii) stabilito, ai sensi del secondo comma delf’art. 2439
del Codice Civile, che Faumento di capitale di cui ol precedente punto si intenderd limitato all’importo
risuftante dalle sottoscrizione effettuate entro il termine finale del 31 marzo 2026, fermo restando che:

{a) la prima tranche di Euro 7.500.000,00, comprensivi di sovrapprezzo, dovrd essere sottoscritta entro
it 31 dicembre 2025; e (b} lo seconda tranche di massimi Euro 7.500.000,00, comprensivi di sovrapprezzo,
dovrd essere sottoscritta entro il 31 marzo 2026, precisandosi per tutte le due suddette tranche che la
qualita di socio ed | diritti ad essa connessi potranno essere esercitati senza attendere lu scadenza del
termine finale dellaumento, dovendo Forgano amministrativo prowedere agli adempimenti di legge
sulla base delle sottoscrizioni di volta in volta effettivarnente raccolte.”,

fermo ed invariato restando detto Articolo 5 {cinque) in ogni altra sua parte;

4.) di conferire all’Amministratore Delegato con facolta di nominare procuratori speciali, ogni pitt
ampio potere per:

a) nei limiti di legge e regolamentari, dare esecuzione ol sopra deliberato aumento di cdpitale sociale,
nonché procedere alla sottoscrizione di ogni documento utile o necessario, anche di natura contrattuale,
inerente l'operazione complessivamente e unitariomente considerata e aftresi porre in essere tutte le
attivitd necessarie per 'esecuzione dell’'operazione stessa (incluso, a titolo meramente esemplificativo,
il potere di predisporre e presentare alle competenti auteritd ogni documento, prospetto, istanza o
domanda necessari od opportuni per procedere all'ommissione o quotazione delle nuove azioni) con ogni
e qualsiasi potere a tal fine necessario e opportuno, nessune escluso ed eccettuoto, compreso guello di
apportare alle intervenute deliberazioni gquelle modificazioni, rettifiche o aggiunte di carottere non
sostanziale che fossero ritenute necessarie €/c opportune per Piscrizione nel Registro delle Imprese,
anche in relazione olle eventuoli indicazioni di qualsiasi Autorita di Vigilanza nonché di predisporre e
disporre la pubblicazione degli avvisi e comunicati stampa nei modi e nef termini previsti daila normativa
vigente;
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b} apportare all Articolo 5 {cingue) dello Statute Saciole le necessarie variasioni dellentite numerica del
capitale socivle ¢ Je ulteriori modifiche conseguenti ol esecuzione di detto oumento di capitale tenuto
conto delle condizioni definitive dello stesso, a tol fine esequendo tutti gli adempimenti e le pubblicita
previste dall'ordinomente, curando pertanto anche il deposito pressq il Registro delle Imprese
competente dell’attestazione dell'esecuzione di detto aumento di capitaie ai sensi deli‘art, 2444 del
Codice Civile e dello Stotuto conseguentemente aggiornate ad aumento di capitole completamente
eseqguito;

d) apportare af testo del presente verbale ed infra allegato Statuto ogni modificazione eventuoimente
richiesta anche in sede di iscrizione ol Registro delie imprese.”

EXE L

Cagliari, 22 settembre 2025

Per il Consiglio di Amministrazione

4 ' _ _ i &

Il Presidente
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Doteilte & Touche 5.0 A
Via Vitlorio Venetln, 84
00187 Roma

Halia

Tal: +39 08 367491
Fax: +3906 26749282
wwaw deloitte it

Al Consiglio di Amministrazione di
Tessellis S.p.A.

1. MOTIVO ED OGGETTO DELL’'INCARICO

In data 27 giugno 2025, UAssemblez dei soci di Tessellis S.p.A. (“Tessellis” ovvero la
“Societa” e insieme alle altre societa del gruppo il “Gruppo”) ha deliberato il conferimento di
una delega al Consiglio di Amministrazione “da esercitarsi in una o pit volte entro 30 mesi
dalla data della delibera assembleare, per massimi Euro 40,000.000,00 comprensivi di
sovrapprezzo: (i) ad aumentare il capitale sociale a pagamento, in forma scindibile, ai sensi
dell'art. 2443 del Codice Civile, anche con esclusione o limitazione del diritto di opzione ai
sensidell'art.2441, commi4, 5 ¢ 8 del Codice Civile, anche tramite l'emissione di azioni da
riservare a servizio di programmi di incentivazione basati sull'assegnazione di strumenti
finanziari a favore di amministratori, dipendenti e collaboratori della Societa, individuati dal
Consiglio di Amministrazione a fronte di specificiimpegni di lock up da parte di questi ultimi;
€ (ii) ad emeltere obbligazioni convertibili in azioni ordinarie della societa ai sensi

dell'art. 2420-ter del Codice Civile, unitamente alla facolta di deliberare il relativo aumento di
capitale a servizio della conversione, anche con esclusione o limitazione del diritto di
opziohe ai sensi dell’artdell'art. 2441, comma 5, del Codice Civile” (di seguito, la “Delega”).

Conriferimento a quanto precede, il Consiglio di Amministrazione intende esercitare una
porzione della Delega, per un importo pari a Euro 15.000.000,00, alfine di detiberare un
aumento del capitale sociale di Tessellis, articolate nei termini e con le modalita indicate di
seguito.

Neilo specifico, gli Amministratori riferiscono che la prospettata operazione {“Operazione”)
consiste in un aumento di capitale scindibile e progressivo, con esclusione del diritto di
opzione e riservato alla societa Shelinet S.A.p.A. di ShellNet G.P. S.r.L. (“Shellhet”), per un
importe pari a massimi Euro 15 milioni, da sottoscriversi in due tranche tramite conversione
{"”Aumento di Capitale per Conversione”) di parte dei crediti vantati da quest’ultima nei
confronti della Societd, secondo un rapporto di conversione di 1:1 (" Accordo di
Sottoscrizione”). L’Accordo di Sottoscrizione prevede Uimpegno di Shellnet a sotioscrivere
ta prima tranche dell’Aumento di Capitate per Conversione alla data di esecuzione della
Delega {e comungue entro il 31 dicembre 2025) e la seconda tranche entro il 31 marzo 2026.

Ancona Bari Bergamo Bolopna Brescia Caglian Firenze Genova Mitano Napali Padova IParma Roma Torino Treviso Udine Verona
Sede Legate: Vis Sanla Solia, 28 - 20122 Mikeno | Capitale Sociale: Euro 10.688.930,005v.
Codice Fiscale/Registro delie imprese di Milane Monza Brianza Lodi n. 83049560166 - R.E.A. 1. MI-1720239 | Partita VA T 03049560166
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Gli Amministratori riportano incltre che Shelinet ha espressamente consentito, laddove la
Societd non sia in gradao di ammettere alle negoziazioni su Euronext Milan le azioni rivenienti
dall’esecuzione delAumente di Capitale per Conversiore, a ricevere azioni non gquotate,
con l'impegno della Societa a fare quanto in proprio potere per ammettere alle negoziazioni
su Euronext Milan tali azioni.

Gl Amministratori precisano che analoga operazione & stata eseguita, sempre con Shellnet,
a cavallo tra gli esercizi 2024 e 2025, con la conversione in equity di debiti per complessivi
Euro 15 milioni.

Nelllambito delt’ Operazione sopra indicata, e in relazione all Aumento di Capitale per
Conversione, abbiamo ricevuto dal Consiglio di Amministrazione della Societa la relazione
ai sensi degli artt. 2441, sesto comma, del Codice Civile datata 22 settembre 2025 (la
“Relazione degli Amministratori” o la “Retazione™), che illustra e motiva la suddetta
proposta di aumento di capitale con esclusione del diritto d’opzicne, indicando il criterio
prescelto dal Consiglio di Amministrazione per la determinazione del prezzo di emissione
delle nuove azioni.

Cid posto, atfini della valutazione richiesta ai sensi dell’art 2441, il Consiglio di
Amministrazione ha dovuto verificare la ragionevolezza del criterio di determinazione del
Prezzo di Emissione. Nell’effetiuazione di tali valutazioni, che vengono illustrate nel
proseguo, l'organo amministrativo ha ritenuto di non avvalersi del supporto di un esperto
indipendente, alla luce delie considerazioni gia svituppate nell’ambito della precedente
operazione di aumento di capitale deliberata in data 19 dicembre 2024, basata su identici
meccanismie criteri di determinazione del prezzo di sottoscrizione.

Inriferimento all’ Operazione descritta, il Consiglio di Amministrazione della Societa ci ha
conferito Uincarico di esprimere, ai sensi degli artt. 2441, quinto comma e sesto comma, e
2443, primo comma, del Codice Civile e dell’art. 158, primo comma, TUIF, il nostro parere
sull’adeguatezza dei criteri proposti dagli Amministratori ai fini della determinazione del
prezzo di emissione delle nuove azioni di Tessellis.

2, SINTESI DELL’OPERAZIONE

Secondo quanto riportato nella Relazione degli Amministratori, U Operazione oggetio della
presente relazione si inserisce nel contesto di una iniziativa di rafforzamento patrimoniale
basata sulla proposta ricevuta in data 22 settembre 2025 da Shellnet, attuale azionista di
controllo della Societd e del gruppo Tessellis (il “Gruppo”), nei confronti del quale, inter alia,
la Societd ha un debito di natura finanziaria per un amimontare complessivo di circa Euro
16,7 milioni, derivante da un finanziamento soci effettuato in data 8 ottohre 2024 in forza di
un contratto di finanziamento soci sottoscritto nella medesima data tra la Societa e Shellnet
(il “Finanziamento Soci”), anche quale conseguenza delle tensioni finanziarie manifestatesi
irn capo al Gruppo.
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In palticolare conla suddetta ploposta Shelinet ha mamfcstato la dlsponlblhta a Ctim/c u«e

2026, ad un pne??o di emissione coincidente con la media dei prezzi medi ponderati perz{-___m)\
volume {Volume Weighted Average Price o "VWAP") giornalieri registrati dall’azione Tessellis
nei dieci giorni di mercato aperto precedenti all’esecuzione di ciascuna tranche.

In considerazione della natura di parte correlata del proponente, gli Amministratori
riferiscono che la proposta é stata sottoposta all’esame del Comitato Parti Correlate di
Tessellis che, a seguito della necessaria istruttoria in data 22 settembre 2025 ha rilasciato it
proprio parere positivo in merito al sussistente interesse della Societa al compimento
dell’'Operazione, nonché alla convenienza e atla correttezza sostanziate delle relative
condizieni.

Acquisito il parere del Comitato Parti Correlate, il Consiglio di Amministrazione di Tessellis
ha deliberato in data 22 settembre 2025 di accettare la proposta di Shellnet, avendone
valutato il prevalente interesse per la Societa e il Gruppo e, per Ueffetto, ha deliberato di
procedere con la strutturazione dell’Operazione di aumento di capitaie oggetio della
Reiazione. Trattandosi di operazione con parti correlate “di maggiore rilevanza”, gli
Amministratoririferiscono che la Societa provvedera alla pubblicaziene del Documento
Informative richiesto ai sensi dell’art. 5 del Regolamento CONSOB 2010/17221, da redigere
in conformita all’Allegato 4 dello stesso Regolamento.

Neicontesto sopra descritto & ai fini dell’esecuzione dell’Operazione, il Consiglio di
Amministrazione di Tessellis ha deciso di esercitare parzialmente la Delega, deliberando un
aumento di capitale sociale a pagamento, in via scindibile e progressiva, per un importo
complessivo di massimi Euro 15.000.000,00, comprensivo di sovrapprezzo, mediante
emissione di azioni ordinarie, prive di valore nominale, aventile medesime caratteristiche di
quelle in circolazione {da emettersi con godimento regolare), da offrire, in due tranche e con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ., a Shellnet
S.A.p.A, di ShellNet G.P. S.r.l., ad prezzo di emissione coincidente con ta media dei VWAP
giornalieri registrati dall’azione Tessellis nei dieci giorni di mercato aperto precedenti
all’esecuzione di ciascuna tranche {“Prezzo di Emissione”), da liberarsi mediante
compensazione volontaria di crediti certi, liquidi ed esigibili fino ad un massimo di Euro
15.000.000,00 & secondo un rapporto di conversione del credito in capitale di 1 a1, percui,
a titolo esemplificativo, a fronte deila conversione di crediti pari & Euro 1,00, saranno
sottoscritie azioni di nuova emissione per un controvalore (inclusivo di sovrapprezzo) pari a
Euro 1,00, con facoita del Consiglio di Amministrazione di procedere agli eventuali
arrotondamenti usuali per operazioni di questa natura.

Gli Amministratori precisano, inoltre, che 'esecuzione della delibera di Aumento di Capitale
per Conversione non & subordinata all’avveramento di alcuna condizione sespensiva.

Gli Amministratoririferiscona che U'Operazione costituisce un’importante opportunita per la
Seocietd di estinguere una porzione dei debiti in essere nei confronti di Shellnet a fronte della
loro conversione in capitale.
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|’integrale esecuzione dell'Aumento di Capitale per Conversione comportera infatti un
aumento del patrimonio netto dell’Emittente, per massimi Euro 15 milioni, a seguito
dellaumenta del capitale sociate e delle riserve, & una corrispondente riduzione
dellindehitamento consotidato corrente e non corrente per pari importo.

Gl Amministratori riferiscone che Uesecuzions deli’ Aumento di Capitale per Conversione
non comporterd pertanto l'afflusso di nuove risorse per la Societd ma consentira un
miglioramento delia posizione finanziaria netta e della posizione debitoria in generale della
Societa,

Richiamato, quindi, quanto gia in precedenzaillustrato, gli Amministratori evidenziano che
Velemento preminente che giustifica Uesclusione del diritto di opzione si sostanzia
nell'interesse prevalente della Societa a convertire in capitale, a condizioni eque e ritenute
dagli Amministratori congrue, una parte dei propri debiti nei confronti di Shellnet, ottenendo
di conseguenza un rafforzamento della propria struttura patrimoniale.

3. NATURA E PORTATA DEL PRESENTE PARERE

Come indicato nella Retazione degli Amministratori, il prezzo di emissione delle nuove azioni
verra determinato dal Consiglio di Amministrazione successivamente alla data di emissione
detla presente relazione, sulla base della metodologia individuata dagli Amministratori
medesimi e descritta al successive par. 5.

Nelle circostanze, il Consiglio di Amministrazione ha pertanto ritenuto di proporre non giala
determinazione di un prezzo puntuale e “finale” di emissione delle azioni, quanto piuttosto
la determinazione di un criterio cui it Consiglio di Amministrazione stesso dovra attenersi in
sede di esecuzione dell’Aumento di Capitale per Conversione all’atto della conversione di
parte dei crediti vantati da Shellnet.

In tale contesto, it presente parere di congruita, emesso ai sensi degli articoli 2441, quinto e
sesto comma, del Codice Civile e 158, primo comma, del D. Lgs, 58/98, ha la finalita di
rafforzare Uinformativa a favore degli Azionisti esclusi dal diritto di opzione, ai sensi dell’art,
2441 quinto comma, del Codice Civile, in ordine aila metodologia adottata dagli
Amministratori per la determinazione del prezzo di emissione delle azioni ai fini det previsto
Aumento di Capitale per Conversione.

In considerazione della specificita e delle caratteristiche dell’operazione sopra delineate,
cosi come illustrate neila Relazione degli Amministratori, il presente parere di congruita
indica pertanto il metodo seguito dagli Amministratori per la determinazione det prezzo di
emissione delle azioni ¢ le aventuali difficolta di valutazione dagli stessi incontrate ed &
costituito dalle nostre considerazioni sull’adeguatezza, sotto il profilo della loro
ragionevolezza e non arbitrarieta, nelle circostanze, ditale metodo,

Nell'esaminare il metedo di valutazione adottato dagli Amministratori, non abbiamao
effettuato una valutazione economica della Societa.
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4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Nello svolgimento del nostro tavoro abbiamo ottenuto direttamente dalla Societa i ‘\ ;
documenti e le informazioni ritenuti utili neila fattispecie. Pil in particolare abbiamo ™~

ottenuto e analizzato la seguente documentazione: e

» Bozzaeversione finale delia Relazione llustrativa del Consiglio di Amministrazione del
22 settembre 2025 predisposta ai sensi dell’art. 2441, sesto comma, del Codice Civile &
dell’art. 72 del Regolamento Consob 11971/99;

e Verbale del Consiglio di Amministrazione del 22 settembre 2025 che ha appravato la
Relazione dicui sopra;

¢ Verbale dell'Assemblea degli Azionisti del 27 giugno 2025, che ha conferito la Delega;

» Contratto di Finanziamento Soci sottoscritto tra Shellnet S.A.p.A. di ShellNet G.P. S.ir.l.e
Tessellis in data 8 ottobre 2024;

¢ Accordo di Sottoscrizione perfezionate tra Shellnet S.A.p.A. di ShellNet G.P. Sr.l. e
Tessellis in data 22 settembre 2025;

s Parererilasciatc dal Comitato Parti Correlate in data 22 settembre 2025;

» Statuto deila Societa;

= Bilancidi esercizio e consolidati di Tessellis al 31 dicembre 2024 da noi sctioposti a
revisione legatle, le cui relazioni di revisione sono state emesse in data 5 giugno 2025;

» Documentazione di dettaglio relativa alla valutazione predisposta dagli Amministratori, ai
criteri ed alle modalita di determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni
Tessellis proposto per 'Operazione in esame;

+ Parere di Audirevi Transaction & Advisory S.r.L., in qualita di Advisor esterno in merite alla
modalita di definizione del criterio di determinazione det prezzo di emissione datate 19
dicembre 2024 e relativo all’ Aumento di Capitale Precedente;

= andamento dei prezzi di mercato delle azioni Tessellis S.p.A. registrati nei sei mesi
precedenti alla data della Relazione degli Amministratori ed altre informazioni circa la
volatilita del titolo e i volumi medi giornalieri scambiati (fonte: S&P Capital 1Q);

* elamenti contabili, extracontabili e di tipo statistico, nenché ogni altra informazione
ritenuta utile ai fini dell’espietamento del nostro incarica.

Abbiamo inoltre ottenuto specifica ed espressa attestazione, mediante lettera rilasciata
dalla Societa in data 22 settembre 2025, che, per quanto a conoscenza degli Amministratori
e della Direzione di Tessellis, non sono intervenute variazioni rilevanti, né fatti e circostanze
che rendano opportune maodifiche significative alle assunzioni sottostanti le elaborazioni dei
piani economico-finanziari sopra richiamati, nonché ai dati e alle informazioni prese in
considerazione nello svolgimento delle nostre analisi /o che petrebbero avere impatti
significativi sulle valutazioni.
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5. CRITERIO PROPOSTO DAGLI AMMINISTRATORI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO
Di EMISSIONE DELLE AZICNI

Come anticipato, nel’ambito dell’operazione proposta che, come pil volte ricordato, si
configura giuridicamente come un aumento di capitale con esclusione det diritto di opzione,
ai sensi detl’art, 2441 quinto comma del Codice Civite, gli Amministratori hanno indicato
neila propria Relazione non gid la determinazione di un prezzo di emissione determinato nel
suo valore assoluto, guanto piuttosto il criterio cui il Consiglio di Amministrazione stessao
dovra attenersi nella successiva fase di esecuzione dell’Aumento di Capitale per
Conversione,

Con riferimento agli aspetti metodologici, gli Amministratori riferiscono che nell’ipotesi di
esclusione del diritto di opzione ai sensi deli’art 2441 quinte comma det Codice Civile, it
sesto comma del medesimo articolo statuisce che it prezzo di emissione delle azioni &
determinato dagli Amministratori “in base al valore del patrimonio netto, tenendo conto, per
le azioni quotate in borsa, anche dell’andamento delle quotazioni dell’ultimo semestre”.

inrelazione all’espressione “valore del patrimonio netto”, gli Amministratori riportanc che la
prassi e la dottrina sono pertanto concordi nel ritenere che non ci si debba riferire al
patrimonio netto contabile, e nemmeno che per stimare tale valore debbano utitizzarsi
esclusivamente metodi di valutazione cosiddetti “patrimoniali”. Qccorre invece riferirsi al
valore del capitale economico dell’'impresa {o pill precisamente, al suo valore di mercate),

Come sopra indicato, la seconda parte det sesto comma dell’articolo 2441 del Codice Civile
afferma che si deve determinare il prezzo di emissione delle azioni “tenendo conto, perle
azioni quotate in mercati regolamentati, anche dell’andamento delle quotazioni nell’ultimo
semestre”. Per gli Amministratori il riferimento all’“andamento” non impone una media
delle quotazioni azionarie del semestre. A seconda delle circostanze del mercato e della
societa, gl amministratori possono, infatti, impiegare un pil circoscritto arco temporale di
riferimento per la rilevazione dei valori azionari. Inoltre, di essi dovranno “fenere conto”
nella decisione, senza che s'imponga alcuna automatica relazione tra le quotazioni e il
prezzo di emissione.

Gli Amministratori riportano che le quotazioni borsistiche forniscono indicazioni cirea il
valore attribuito dal mercato alle azioni scambiate su di esso (il ¢.d. flottante). Il valore di
borsa assume pero rilevanza e significativitd economica in funzione del grado di efficienza
del mercato. Nei mercati azionari caratterizzati da un alto grado di efficienza, i prezzi che si
determinano per azioni dotate diun alto grado di liquidita, di corposi volumi scambiati e di
una bassa volatilitd tendono a convergere verso il valore economico determinabile
attraverso le metodologie di valutazione basate sui fondamentali delle societa. In assenza di
tali condizioni di efficienza, anche a causa di fenomeni di volatilita e instabilita tipicamente
connessi a fattori di natura speculativa sui titoli, talvolta avulsi dail’effettivo valore dellg
azioni, it valore di borsa potrebbe discostarsi, anche significativamente, dal valore
economico dell’azienda.



L’andamento delle guotazioni deve pertanto essere considerato dagli amministr{c
valutazione delle condizioni di efficienza del mercato & soprattutto in relazione ally sua
capacita di esprimere prezzi coerenti con il valore economico del capitale delia soc,\leta‘,wc
rimane il criterio fondamentale per la determinazione del prezzo di emissione. \‘\K“g
Oltre aile indicazioni codicistiche, assumono rilievo le previsioni dei Principi Itatiani di
Vatutazione {"PIV”) conriguardo alle operazioni di aumento di capitale con esclusione del
diritto di opzicne. | PIV, in particolare, statuiscono che, aifini delle valutazioni nell’ambito

delle citate operazioni;

. la stima del prezzo deve essere compiuta in una prospettiva pre money, cio@ in una
prospettiva che consideri il valore dell’emittente senza incorporare la creazione di
nuovo valore resa possibile dall’aumento di capitale. Cid consente di esperire
Uequilibrio di cui si & detto tra la posizione degli attuali azionisti e quella dei nuovi
investitori;

o la configurazione di valore & sempre un congruo prezzo di mercato, in quanto il prezzo
di emissione & un prezzo proposto al mercato sulla base non solo del contenuto
intrinseco del titolo, ma anche dei fattori che possonoe generare un disallinearnento tra
valore intrinseco e quello di mercato.

Intal senso, il contesto di ambiente e di impresa potrebbe determinare uno scostamento tra
guotazione di mercato e valore intrinsece della Societa.

Atalriguardo, gli Amministratori segnalano che nella grande maggioranza dei casi mappabili
sul mercato italianc e sui mercati esteri, anche tramite analisi condotte in letteratura, il
prezzo di emissione delle azioni nell’ambito di aumenti di capitale con esclusione del diritto
di opzione incorpora uno “sconto” rispetto alvalore di mercato {per i titoli quotati, inteso
cormne guoctazione di borsa).

Gli Amministratori riferiscono che la definizione del criterio per la determinazione del Prezzo
di Emissione & intervenuta all’esito di un processo negoziale tra le parti, quale conseguenza
delle interlocuzioni in corso da tempo tra la Societa e Shellnet relative alla gestione del
debito accumulato dalla Societd nei confronti di Shellnet stessa e alla possibilita di trovare
soluzioni per la sua estinzione.

in considerazione dell’importo consistente dell’indebitamento accumulato nei confronti di
Shelinet e dell'impossibilita per la Societd, almeno nel breve periodo, di procedere al
rimborso, le parti hanno concordate Uoperazione in oggetto finalizzata, da una parte, a
ridurre Uesposizione di Tessellis, e dall’altra a rafforzare la struttura patrimoniale di
quest’ultima.

Come gia indicato, tale prezzo viene sottoscritto, nella prospettiva di Shellnet, convertendo
crediti finanziari in un rapporto di 1 a 1 o, nella prospettiva della Societad e dei suoi azionisti
attuali e futuri, consentendo unariduzione dell’indebitamente finanziario pari a Euro 15
milioni. Tale beneficio, ossia la riduzione dei debiti finanziari, andrebbe a beneficio di tutte le
azioni, distribuendosi cio& su tutte le azioni che sarebbero in circolazione post Aumento di
Capitale per Conversione.
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Ci® posto, aifini della valutazione richiesta ai sensi dell’art 2441, il Consiglio di
Amministrazione ha dovuto verificare la ragionevolezza del criterio di determinazione del
Prezzo di Emissione.

Il Consiglio di Amministrazione ha valutato che la sua analisi in merito al criterio di
determinazione del prezzo di emissione previsto dall’Aumento di Capitale per Conversione
possa ritenersi ragionevolmente influenzato da diversi fattori, fra cui principalmente:

. il peggioramento delle performance del Gruppo nel recente passate, che ha
comportate il progressivo deterioramento della consistenza patrimoniale detlo
stesso, fino afar registrare un patrimonio netto negativo. Tale circostanza, a parere
degli Amministrator, fa si che i metodi patrimoniali non possano essere considerati
un benchmark affidabile ai fini delia stima del fair market value deil’azione Tessellis.
L'applicazione di tali metodologie, difatti, avrebbe comportato una valutazione
negativa, dungue nulta, del capitale economico della Societa. Tale circostanza &
difficilmente argomentabile in ragione del contesto di continuita aziendale net quale
attualmente operano la Societa e il Gruppo;

. lopportunita - in presenza di altri metodi ritenuti dagli Amministratori pil validi netle
circostanze di fatto - di non tenere conto delle proieziani economico-finanziarie
contenute nel Piano industriale 2025-2028, approvato in data 27 maggio 2025 dal
Consiglio di Amministrazione della Societa, con lo scopo di rendere maggiormente
prudenti te stime valutative in considerazione del compiesso contesto di mercato e
delrecente andamento del Gruppo. Secondo gli Amministratori, il metodo UDCE
renderebbe dei riferimanti di valore meno attendibiti ed & quindi stato ritenuto
inutitizzabile per le finalita di valutazione effettuate dal Consiglio di Amministrazione:

® Vassenza di coverage di Tessellis, da cul sia possibile ottenere un outicok circa le
prospettive future del Gruppo o delie raccomandazioni sud relativo titolo, e to scarso
numero di transazioni comparabili riguardanti aumenti di capitale analoghi a quello
della Societa, con esclusione del dirftto di opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 5 e G,
del Codice civile, risesvati all’azionista di riferimento e da sottoscriversi tramite la
conversione dei crediti detlo stesso nei confronti della Societa, Tale circostanza,
secondo gl Amministratori, non permette di ottenere dei riferimenti di valore affidabili,
da utilizzare allo scopo di valutare la congruita, dal punte di vista finanziario, del
criterio di determinazione del Prezzo di Emissione;

e ta difficolta nell’utilizzo dei moltiplicatori di societa quotate comparabili (quale ad
esempio UEV/EBIT, ritenuto maggiormente significativo per societd operanti net
settore delle telecomunicazioni e dei media in ragione detl’elevata intensita di capitate
che caratterizza it business model delle stesse), cid non tanto in ragione del limitato
numero di societa quotate realmente comparabili sulla base di un set di
caratteristiche delle stesse (ad esempio, fattori dimensionali, modello di business,
posizionamerito di mercato, tassi di crescita e di maturita, esposizione geografica,
struttura finanziaria, ecc.), quanto, piuttosto, in considerazione dei risultati economici
pit recenti della Societa. Sulla base delle informazioni contenute nella situazione
economico-patrimoniale consolidata del Gruppo al 31 dicembre 2024, difatti, il
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Risultatc Operativo (EBIT - Earnings Before Interest and Taxes) era pari a negativi £y
48,1 mitioni.

Come precedentemente indicato, UAccordo di Sottoscrizioneg prevede che it Prezzo di
Emissione sia coincidente con la media det VWAP registrati dall’azione Tessellis nei dieci
giorni di mercato aperto precedenti all’esecuzione di ciascuna delle due tranche nelle guati
& suddivise UAumento di Capitale per Conversione.

Alla luce di quanto sepra, quindi, gli Amministratori riportane che il Prezzo di Emissione sara
determinato tramite Vapplicazione della metodologia dei prezzi di borsa, che consiste nella
stima del valore economico delle azioni Tessellis attraverso Uosservazione dell’andamente
delle quotazioni dell’azione Tessellis lungo un orizzonte temporale di dieci giorni.

In primo wogo, gli Amministratori riferiscono che con riferimento alla scetta di determinare
non gia un prezzo puntuale quanto un criterio per la determinazione del Prezzo di Emissione
e, nella circostanza, il riferimento ai corsi di horsa del titolo di Tessellig, risulta in linea con la
prassi di mercato per operazioni assimitabili a quella in esame, tenuto conto delie modalita
di esecuzione detl’Aumento di Capitale per Conversione e del periodo intercorrente tra la
delibera di esecuzione del medesimo e il momento di conversicne dei crediti vantati da
Shelinet, ed appare, nel complesso, ragionevele, coerente e non arbitrario, anche in
considerazione dei seguenti elementi:

. la normativa di riferimento: al riguardo, Uart. 24417, comma 6, del Codice civile indica
espressamente che, nel caso di specie, il prezzo di emissione delle azioni ai fini
dell’aumento di capitale con esctusione del diritto di opzione debba essere
determinato “tenendo conto, perle azioni quotate in mercati regolamentati, anche
dell’andamento delle quotazioni nell’ultimo semestre™,

. la scelia adottata @ inoitre suffragata dalla pit autorevole teoria valutativa: i Principi
ltaliani di Valutazione (PIV), a titolo esemplificativo, stabiliscono che “in presenza di
un mercato di borsa efficiente e privo di periurbazioni, ed in assenza di competizione
per acquisire il controllo di una societa, la capitalizzazione di borsa {quotazione del
titelo azionario per numero di titoli in circolazione) di una societa dovrebbe di norma
costituire la migliore approssimazione delvalore (di mercato ed intrinseco) di
un’azienda™;

e la prassi di mercato prevalente che, nel caso di societa quotate in borsa, suggerisce di
considerare i prezzi di mercato guali informazioni rilevanti per la stima delvalore
economico della societd oggetto di analisi, utilizzando le capitalizzazioni di borsa
calcolate sulla base delle guotazioni dei prezzi {di chiusura) registrati in intervalli
temporali ritenuti significativi;

. Iampiezza del periodo temporale entro cui Shellnet ha facottad/obbligo di eseguire la
sottoscrizione in forza dellAccordo di Sottascrizione, in virtl del guale {"adozione di
un prezzo d’emissione stabilito ab origine, nell’ipotesi in cui le guotazioni di borsa
delle azioni della Societa subissero variazioni significative, potrebbe penalizzare gli
attuali azionisti. L’adozione di un criterio basato sull’andamento delle azioni in una
finestra temporate ben delimitata e stabilita consente, per contro, di emettere titoli a
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un prezzo che segue Uandamento del valore dei titoli stessi, esplicitamente
riconosciuto anche dalmercato dei capitali nel periodo di osservarzione;

° | criteri utitizzati dagli Amministratori per ta determinazione det prezzo di emissione di
nuove azioni neil’ambito di analoghe operazioni di aumento i capitale, come
illustrato nel seguito.

In secondo luogo, gli Amministratori riferiscono che il riferimento a valor medi di mercato
per la stima del prezzo di emissione consente di minimizzare i rischi derivanti da significative
osciltazioni di breve periode delle quotazioni di Borsa e appare, inoltre, conforme aile
posizioni assunte daila dottrina sin qui espressasi sul tema e alla prassi consolidata.

Riguardo all'crizzonte temporale dei prezzi di borsa da utilizzare come hase peril calcolo dei
VWAP, gli Amministratori evidenziano che la scelta di un periodo di tempo di dieci giorni di
borsa aperta in prossimita dell’esecuzione delle due tranche in cui & suddiviso CAumento di
Capitale appare coerente, in considerazione dei seguenti elementi:

. H peggioramento del contesto macroeconemico e del mercato in cui opera ta Societa,
che potrebbe aver contribuito alla progressiva contrazione del corsa delle azioni
Tessellis nel corso degli ultimi mesi;

e il progressive deterioramento delle performance economiche e finanziarie del Gruppo,
con il conseguente peggioramento dell’integrita patrimoniale della Societa,
ulteriormente aggravate dalla perdita realizzata nell’esercizio 2024;

. gli effetti causati della vendita delle azioni Tessellis ad esito deila conversione delle
obbligazioni sottoscritte da N&G, a cui ha fatto seguito un’ulteriore riduzione del corso
deltitolo net periodo di conversione del POC, a partire dal mase di luglio 2024 e
proseguito nei mesi successivi fino all’ultimo tiraggio di settembre 2025, Al riguardo,
appare aitresi evidente, da un punto dj vista empirico, la correlazione esistente tra il
trend evidenziato dal valore delle azioni scambiate e e richieste di conversione, in
tranche, realizzate da N&G, come peraltro, frequentemente osservabile nella prassiin
operazioni analoghe, dove la conversione delle obbligazioni e la successiva
timmediata vendita delle azioni rivenienti tendono a deprimere velocemente il valore
unitario delle azioni in circolazione.

Alriguardo, gli Amministratori evidenziano, infine, che Uorizzonte temporale di breve termine
da utilizzare per il calcolo del VWAP cosi come previsto nell’Accordo di Sottoscrizione,
risulta coerente con alcune recenti transazioni realizzate sul mercato e riportate nella loro
Relazione.

Gli Amministratori evidenziano inoltre che le transazioni analizzate hanno previsto degli
sconti compresifra il 10% e il 35% del prezzo di borsa del titolo.
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Sulla base di quanto sopra illustrateo, il Consiglio di Amministrazione ritiene che il cr\
determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni Tesseliis, offerte in sottos ?IOH A
a Shellnet nell’ambito dellUAumento di Capitale, risuiti, alla data odierna e sulla base d %L\gf\ " ?’:’“‘-/*31‘/
informazioni attualmente disponibili, congruo ¢ ragionevole da un puntoe di vista finanziario 8

conforme a quanto richiesto dalt’art. 2441, sesto comma, del Codice Civile.

Gt Amministratori riportano che alla data della loro Relazione, avendo il Consiglio di
Amministrazione determinato esclusivamente il criterio di determinazione dsl prezzo di
emissione e non un prezzo puntuale - non & possibile determinare it numero di azioni
Tessellis che saranno emesse in esecuzione del’Aumento di Capitale e, di conseguenza, ta
connessa diluizione in termini di partecipazione per gli attuali azionisti della Societa.

6. DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE RISCONTRATE DAL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Nella Relazione non vengono evidenziate particolari difficoltad incontrate dagli
Amministratori nelle valutazioni di cui al punto precedente.

7. LAVORO SVOLTO

Aifini dell’espletamento del nostro incarico, abbiamo svolte le seguenti principali attivita:

» sveito una lettura critica della Relazione degli Amministratori, nonché delle bozze di
lavore gid messe a nostra disposizione nelle settimane precedenti alla data di
predisposizione del documento nella versione finale;

= easaminato il verbale del Consiglio di Amministrazione della Societa in data 22 settembre
2025;

s gsaminato UAccordo di Sottoscrizione e Uulteriore documentazione indicata al
precedente par. 4;

» analizzato, sulla base di discussioni con gli Amministratori, il lavoro da lore svolto per
Uindividuazione dei criteri di determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni
onde riscontrarne 'adeguatezza, in quanto, nelle circostanze, ragionevoli, motivati e non
arbitrari;

» riscontrato la completezza e non contradditforieta detle motivazioni del Consiglio di
Amministrazione riguardanti il criterio da esso adottato ai fini della determinazione del
prezzo di emissione delle azioni;

» considerato gli elementi necessari ad accertare che tale criterio fosse tecnicamente
idoneo, nelle specifiche circostanze, a determinare il prezzo di emissione delle nuove
azioni;
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¢ effettuato verifiche sull’andamento delle quotazioni di borsa di Tessellis nei sei mesi
precedenti la data della Relazione e rilevato altre informazioni quali, a titolo
esemplificative, caratteristiche del flottante, volatilita del titelo e volumi medi giornalieri;

» analizzato la documentazione disponibile pubblicamente sul titolo Tessellis;
e analizzato la documentazione disponibile pubblicamente su aperazioni similari;
= verificata la coerenza de! dati utilizzati dagli Amministratori con le fonti di riferimento;

» analizzato 1 criteri in precedenti operazioni similari riscontrate sul mercato ftatiano, ivi
inclusa Ueventuale applicazione di sconti rispetto al prezzo di borsa det titolo:

= prese visione della bozza del nuove Statuto della Societa:

* ricevuto formale attestazione dal legale rappresentante della Societa sugli elementi di
valutazione messi a disposizione e sul fatto che, per quanto a loro conoscenza, alla data
della presente relazione, non sussistono modifiche significative da apportare ai dati di
riferimento del’operazicne e agli altri elementi presi in considerazione.

8. COMMENTI E PRECISAZIONI SULL’ADEGUATEZZA DEL CRITERIO PROPOSTO DAGL]
AMMINISTRATORI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI

La Relazione predisposta dagli Amministratori per illustrare loperazione di aumento di
capitate in esame descrive le motivazioni sottostanti le scelte rmetodologiche dagli stessi
effettuate ed il processo logico seguito ai fini della determinazione del criterio proposto per
la definizione del prezzo di emissione delle azioni al servizio det suddetto aumento di
capitale.

l’adozione ditale strumento trova giustificazione nell’interesse primario della Societa,
opportunamente rappresentato nella Relazione, di ottenere un miglioramento della
posizione finanziaria netta e delle posizioni debitorie in generale della Societd con immediati
benefici per la situazione finanziaria e patrimoniale di Tessellis.

In tale contesto, secondo quanto emerge dalla Relazione degli Arministratori, le
motivazioni sottostanti le scelte metodologiche dagli stessi effettuate per la determinazione
del criterio e il processo logico seguito sono diretta conseguenza deitermini e delie
condizioni individuati nell’Accordo di Sottoscrizione.

Alriguardo, in considerazione delle caratteristiche dell’operazione, esprimiamo di seguito le
nostre considerazioni sul’adeguatezza, in termini di ragionevolezza e non arbitrarieta, del
metodo divalutazione adottato dagli Amministratori per la determinazione del criterio
proposto per la definizione del prezzo di emissione delle nuove azioni:



La scelta del Consiglio di Amministrazione di determinare non gid un prezzo diih
emissione puntuate, quanto piuttosto un criterio per la fissazione del prezzo N ‘:
medesimo risultain linea con la prassi di mercato della tipologia di operazioni g
gueila in esame, tenuto conto delle modalita di esecuzione dell’Aumento di Capstale\
per Conversione e del periodo di tempo intercarrente tra la delibera deil'aumento di
capitale medesimo e 1 differenti momenti di sottoscrizione delle nuove azioni.

Ai sensi dell'art. 2441, sesto comma, del Codice Givile il prezzo di emissione delle
azioni, nel caso di esclusione del diritto di opzione, deve essere determinato “in base
al valore del patrimonio netto, tenendo conto, per le azioni quotate in mercati
regolamentati, anche dell’andamento delle quotazioni nell’ultimo semestre™.
Conriguardo all’espressione “valore del patrimonio natte”, siritiene che tale valore
debba intendersi non come valore patrimoniale in senso stretto, quanto piuttosto
quaie valore corrente della societa, individuato sutla base di criteri di valutazione
elaborati dalla scienza economica e ritenuti adeguati nelle specifiche circostanze in
cui si colloca laumento di capiiale sociale. Con riguardo poi al riferimento
all'"andamento delle guotazioni nell’ultimo semestre”, la prassi e la dottrina sono
concordi nel ritenere che non debba farsi necessariamente riferimento a una media
delle guotazioni del semestre, ma sia possibile utilizzare anche pit limitati periodi di
osservazione, a seconda delle circostanze e delle peculiari caratteristiche del titolo,
sempre alfine di individuare il valore corrente della sacieta emittente.

ILriferimento ai corsi di borsa individuato dagli Amministratori € comunemente
accettato e utilizzato a livello sia nazionale sia internazionale ed & in tinea con il
costante comportamento della prassi professionale, trattandosi di societa con azioni
quotate in mercati regolamentati. In effetti, le quotazioni di borsa rappresentano un
parametro imprescindibile per la valutazione di societa quotate. Le quotazioni di
borsa esprimono infatti, di regola, il valore attribuito dal mercato alie azioni oggetto di
trattazione e conseguentemente forniscono indicazioni rilevanti in merito al valore
della societa cui le azioni si riferiscono, in quanto riflettono le informazioni a
disposizione degli analisti e degli investitori, nonché le aspettative degli stessi circa
"andamento economico e finanziario della societa. Come sopra ricordato, 'adozione
del metodo delle quotazioni di borsa trova conforto anche nel disposto del sesto
comma dell’art. 2441 del Codice Civile.

L'operazione si sostanzia del resto nella conversicne di parte dei crediti vantati dalla
Shellnet al fine di ottenere un miglioramento della posizione debitoria 2 patrimeniale
della Societa. In considerazione di tutto guanto sopra, 'adozione del metodo delle
quotazioni di borsa appare motivata e, nelle circostanze, ragionevole e non arbitraria.

Nella fattispecie in esame, tenuto conto delle finalitad dell’Operazione e dell’ampiezza
del periodo temporale in cui potrd avvenire la conversione, la scelta degli
Amministratori di individuare il prezzo di emissione delle nuove azioni in prossimita
detl’esecuzione delle tranche di Aumento di Capitale consente di determinare un
prezzo che, sostanzialmente, esprima un valore corrente della Societa aggiornato in
un momento pil prossimo all’emissione detle nuove azioni. Tale scelta del Consiglio
di Amministrazione risulta in linea con ta prassi di mercato per tale tipologia di



14

operazioni e appare pertanto, nelle specifiche circostanze, ragionevoie e non
arbitraria,

Sotio it profilo dell'ampiezza dell'arco temporale di riferimento, gli Amministratori
hanno ritenuto valori medi di mercato su un orizzante temporale di 10 giorni. Come
ampiamente riconosciute dalla prassi valutativa e dalla dottrina, i vatori delle
queotazioni di borsa costituiscono un punto di riferimento piti o menoe significativo
anche in considerazione delle specifiche caratteristiche del titolo. In mercati finanziari
efficienti, i prezzi che sivengono a formare per azioni dotate in particolare di un buon
grado di liguidita, come nel caso di Tessellis, tendono a riflettere il valore economico
attribuibile tempoe per tempo atla societa. In effetti, le sopra richiamate caratteristiche
del titolo Tessellis risultano confermate dalle analisi da noi sviluppate.

Le analisi da noi svotte, con specifico riferimento alle caratteristiche del titolo
Tessellis (in particolare sotte it profilo della cd. turnover velocity, vale a dire il rapporto
percentuale tra it controvalore degli scambi e la capitalizzazione media), giungono
dungue a confermare nelta sostanza Vadeguatezza del’orizzonte temporale previsto
al fini della determinazione del prezzo di emissione.

inoltre, la scelta effettuata dagli Amministratori di utilizzare, invece di una media
aritmetica semplice, una madia ponderata per i volumi giornalieri scambiati consente
di determinare un valore medic che tenga conto della “significativita” dei prezzi nelle
differenti transazioni, attribuendo un maggiore rilievo a prezzi formatisi a fronte di un
it significativo volume di negoziazioni. l.a decisione degli Amministratori di utilizzare
medie ponderate per i volumi risulta pertanto, nelle circostanze, anch’essa
ragionevole e non arbitraria.

La scelta degli Amministratori di non applicare sconti rispetto aila media delle
quotazioni determinata come sopra illustrato, appare nelle circostanze ragionevole &
non arhitraria, in considerazione del rapporto di correlazione in essere tra la Societa e
Shellnet.

Gli aspetti sopra commentati sono stati tenuti in opportuna considerazione ai fini
dell’emissione del presente parere di congruita.

LIMITI SPECIFICH INCONTRATI DAL REVISORE ED EVENTUAL] ALTRI ASPETTI DI RILIEVO
EMERSINELL'ESPLETAMENTO DEL PRESENTE INCARICO

In merito alle difficolta ed ai limiti incontrati nello svolgimento del nostro incarico, si
richiama Uattenzione su quanto segue;

o} le valutazioni basate sui corsi di borsa scno soggette all’'andamento proprio dei
mercati finanziari. L'andamento dei mercati finanziari e delle borse, sia italiani
che internazionali, ha evidenziato una tendenza a presentare oscillazioni
rilevanti nel corso deltempo soprattutto in retazione all'incertezza del guadro
economico generale. A influenzare Uandamento dei titoli possono anche
intervenire pressioni speculative in un senso o nell’altro, slegate dalle
prospettive economiche e finanziarie delle singole societad o connesse ad eventi
asogeni anche del tutte imprevedibili, L'applicazione del metodo delle
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quotazioni di borsa, quale unica metodologia prescelia dagli Amm:r)lsﬁ‘h
pué individuare, pertanto, valori tra loro differenti, in misura pig oméfﬁ 4
significativa, a seconda delmomento in cui si effettui la valutaziongl

£
applicazione dei metodi di mercato &, inoltre, resa ulteriormente ¢x rf"up
considerazione dell'attuale incertezza del conteste macroeconomic “E‘é

mercati finanziari, che sono stati caratterizzati da inconsueti livelli di volatilifil. 1=
dovuti anche alle tensioni geopolitiche nell’Europa dell’est e nel Medioriente;

neli’ambite dell’approccio metodolegico complessivo, gli Amministratori non
hanno utilizzato, né con finalitd di metedologie principali, né ai fini di controilo,
metodologie valutative diverse dal criterio dei corsi di borsa. Nel caso specifico,
metodologie diverse da guella di borsa non sono state in effetti ritenute
applicabili in considerazione delle peculiari caratteristiche dell’operazione
indicate nella Relazione degli Amministratori. La mancata applicazione di
metodi alternativi, con finalita principali o di caontrolle, rispetto at metodo di
borsa, costituisce un'oggettiva difficolta nell’espletamento dell’incarico,

if)  Sirichiama Uattenzione sui seguenti aspetti ritenuti di rilievo:

[}

Esula dall’oggette della nostra attivith ogni considerazione in ardine alle
determinazioni degli Amministratori circa la struttura dell'operazione net
contesto degli obiettivi delia Societa, i relativi adempimenti, la tempistica di
avvio e di esecuzione dell’operazione stessa e relative considerazionianche di
natura legale o fiscale.

ILeriterio di emissione delle nuove azioni fa riferimento a prezzi di borsa rilevati
in intervalli temporali anteriori all’esecuzione delle tranche di Aumento di
Capitale e, dungue, noti a Shelinet prima di assumere le proprie determinazioni,

L'approccio valutativo adottato dagli Amministratori & finalizzato a individuare la
modalita di determinazione del prezzo di emissione delle azioni nell’ambito e
per le specifiche finalita connesse alla conversione di alcuni crediti vantati da
Sheilnet, tenuto conto delle peculiari caratteristiche dell’Operazione. Tale
approccio metodologico non pud pertanto essere di per sé comparato con
guello sottostante processi valutativi intervenuti, o che potranne intervenire, in
contesti temporali o per finalita intrinsecamente differenti.

Dalla Relazione degli Amministratori non risultano vincoli di indisponibilita
temporate (“lock up”) per le nuove azioni, con conseguente piena facolta di
Shellnet, a seguito della consegna da parte della Societa delie nuove aziont, di
negoziare i suddetti titoli sul mercate. Secondo quante emerge dalla Relazione,
non sussistono inoltre restrizioni in capo a Shellnet circa Uoperativita sul titolo
Tessellis in pendenza del periode di emissione.
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10. CONCLUSIONI

Sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, e tenuto
conto della natura e portata del nostro {avoro, cosi come riportato nel presente parere di
congruita, fermo restando quanto evidenziato al precedente paragrafo 9, riteniamo che il
criterio individuato dagli Amministratori sia adeguato, in quanto nelle circostanze
ragionevole e non arbitrario nell’ambito dell’Aumento di Capitale per Conversione, con
esclusione del diritto di opzione, ai fini della definizione della modalita di determinazione del
prezzo di emissione delle nuove azioni di Tessellis S.p.A.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Andrea Cannavo
Socio

Roma, 22 settembre 2025



ALLEGATO “C" AL N. 19.942/11.145 DI REP.
STATUTO
"TESSELLIS S.p.A."
Articolec 1
Dencminazione sociale

E  costituita una Societd per RAzicni corrente sotto la
denominazicne sociale "TESSELLIS S.p.A.".

Articolo 2

Sede soclale
La societd ha sede legale in Cagliari, Sa Illetta, 88 195, Kn.
2.300.
L'organe amministrativo della societa pud istitulre, modificare
o0 sopprimere, in tutto il territorio nazionale, sedi secondarie;
modificare la sede sociale all'interno dello stesso Comune e
disporre 11 suo trasferimento nell'ambite del territorio
nazionale nonché istituire, modificare e sopprimere succursali,
agenzie, uffici e filiali.

Articolo 3 Oggetto

sociale

La Sociletd ha per oggetto:
- la progettazione, la realizzazicne, l'installazione, la
manutenzione e la gestione, con qualsiasi tecnica, mezzo e
sistema, di impianti e retl di teleccmunicazione, di proprieta
della societd o di terzi, sianc essi fissi, mobili o satellitari,
per 1'esplietamento e l'esercizic, senza limiti territorialli, del
servizi di comunicazione anche risultanti dall'evoluzicne delle
tecnologie, compreso 1l servizio di accesso diretto al pubblico
di cui alla Delibera AEG/2009/07/CONS;
- le svolgimento, quale attivita non prevalente, delle
attivitd e la prestazione di servizi connessi al settori sopra
indicati, ivi compresa la commercializrzazione del prodotti,
servizi e sistemi di telecomunicazione, telematici, multimedialil
ed elettronici, di connessione efo interconnessione alle diverse
rati e la diffusicne, attraverso le reti stesse, di informazioni
di  tipo culturaile, tecnico, educative, pubblicitaric, di
intrattenimento o di qualsiasi altrc genere ed in gualsiasi
formato, anche per conto terzi;
- lo svolgimento, quale attivitd non prevalente, di attivita
editoriali, pubblicitarie, infermatiche, telematiche,
multimediali, di ricerca, formazione e consulenza che si
presentino comungue attinenti a guanto sopra indicato;
- l'assunzione, quale attivita non prevalente, di
‘interessenze e partecipazicni in societd o imprese in genere che
%svolgano attivitd rientranti nelle scopo soclale o comungue ad
:esso connesse, complementari o analoghe, ivi comprese le imprese

operanti nel campo delle attivitd manifatturiere, elettroniche




%ed assicurative, nel rispetto dei limiti previsti dalla vigente
%legislazione in materia.

La Societa pud compliere tutti gli atti ritenutl necessari o
soltanto utili per il conseguimento dell'oggetto sociale: cosl
in breve pud porre 1in essere operazioni moblliari, imeobiliari,
industriali, commerciali e finanziarie, compresco 1l rilascio di
garanzie reali e personali, anche a faveore di terzi e guale
terza datrice di ipoteca, nonché la conclusione di contratti di
finanziamento in forma passiva, il tutto nei limiti delle vigenti
nerme di legge; le cperazionli finanziarie, compresa l'assunzione
di partecipazioni non dovranno comungue essere svelte ned
confronti del pubblice.

E per altro inikita 1'attivita finanziaria verso il pubblico o

la raccolta del risparmio.
| Articolo 4
: PDurata
éLa Societa ha durata sino al trentuno dicembre duemilacingquanta
e potrd essere prorogata una o pil volte ovwvero anticipatamente
sciolta, salvo il diritto di recesso di ciascun socio in caso
di proroga.

Articolo 5

Capitale scciale & Azioni

Il capitale sociale & di FEuro 5b9.865.654,64 {cinquantanove
milloni ottocentosessantacinguemila seicentocinguantaquattro
virgola sessantaguattro).
Le partecipazioni sociali sono rappresentate da numero

403.077.802 (guattrocentotre milioni settantasettemila;
ottocentodue) azioni prive di wvalore nominale. Le azioni§
interamente liberate, SOno indivisibili e liberamente |

trasferibili.

EL’Assemblea del Soci del 17 giugno 2024, intervenendo in modifica
sulla delibera assunta dall’Assemblea dei Soci del 16 aprile
2022, ha deliberato l'approvazione dell’emissione del prestito
obbligazionario convertibile e convertendo di importo
complessivo parl a BEuro 62.000.000 costituito da 31 tranche di
importo pari a Euro 2.000.000, mediante emissione  di
obbligazioni convertibili di importo nominale pari a Euro
100.000 ciascuna, da coffrire integralimente in sottoscrizione a
Nice&Green S.A. nell’ambito di un collocamento privato destinato
a lnvestitori qualificati ai sensi dellfart. 34-ter, comma 1,
lett, b) del Regolamento adottato con delibera Conscb n.
11971/1999 & ss.mm.. Le Obbligazioni avranno scadenza al 31
dicembre 2027 e saranno irrevocabilmente convertite in pari

data. Il prezzo di sottoscrizione delle cbhbligazioni

convertibili ¢é pari al ©95,5% dell’importo nominale della]
medesima tranche. Conseguentemente €& stato approvato l’aumentog
del capiltale sociale di TESSELLIS S.p.A. a pagamento, in una o
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cpzione ai sensi dell'art. 2441, comma 5, del cod. c¢iv. per un
importe complessive, comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo, di
massimi PFurce 62.000.000 (sessantadue milioni), a servizio
esclusivoe ed irrevocabile della conversione del prestito
obbligazicnaric convertibile e convertendo, mediante emissione
di azioni ordinarie TESSELLIS, prive del valore nominale, aventi
godimento regolare e le medesime caratteristiche delle azioni
ordinarie TESSELLIS in circolazione alla data di emissione. Il
prezzc di  sottoscrizione delle azionl a servizio della
conversiocne delle rimanenti tranche del prestito obbligazionario
convertibile e convertendo & pari al 95% al secondo minor prezzo
medio gicrnalierc ponderato per i velumi scamblati ({VWAP, I.e.
volume weighted average price) delle azioni TESSELLIS S.p.A.
registrato nei 6 giorni di mercato aperto precedenti la richiesta
di conversione delle obbligazioni convertibili. L'Assemblea ha
dato mandato al Presidente e all'Amministratore Delegato, in via
fra loro disgiunta, con tutti 1 pil ampl poteri affincheé
provvedanc, anche a mezzo di procuratori speciali, a fare guanto
necessario o anche solo opportuno per dare attuazione alle
deliberazioni assunte, ivi incluso 1l potere di (i} stabilire
la data di emissione delle obbligazioni convertibili, {ii)
predisporre e presentare ognl documento richiesto ail fini
dell’ esecuzione delle deliberazioni che precedonce nonché di
adempiere alle formalita necessarie per procedere all’ammissione
a gquotazione sul Mercato Telematico Azicnario organizzato e
gestito da Borsa Italiana 5.p.A. delle azioni di nuova emissicne
rivenienti dalla conversione delle obbligazionl convertibili,
ivi incluso il potere di provvedere alla predisposizione e allal
presentazicne alle competenti autoritd di ogni domanda, istanza,
documento o prospetto allo scopo necessario o opportunco, nonché
decidere in merito all’eventuale rinnovo dell’Accerde di
Investimento e conseguente emissione delle obbligazioni
convertibili e aumento di capitale a servizio della conversione
delle cobbligazioni convertibili.

L'Assemblea stracrdinaria dei Soci del 10 gennaio 2023 ha
deliberatc di attribuire al Consiglic di Amministrazione la
delega, da esercitarsi in una o piu veolte entro 30 {trenta) mest
dalla data della delibera assembleare, per massimi Euro
60.000.000,00 (sessantamiliocni virgola zero zero) comprensivi di
sovrapprezzo: (i) ad aumentare il capitale sociale a pagamento,
in forma scindibile, ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile,
‘anche con esclusione o limitazione del diritte di opzione ail
sensi dell’art. 2441, commi 4, 5 e 8, del Codice Civile, anche
tramite l'emissione di azioni da riservare a servizioc di
programmi  di incentivazione basati sull’assegnazione di
strumenti finanziari a favore di amministratori, dipendenti e
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collaboratori della Socletd, Individuati dal Consiglic di
Amministrazione a fronte di specifici impegni di lock up da parte
di gquesti ultimi; e (ii) ad emetiere obbligazioni convertibili
in azicni ordinarie della societa al sensi dell’art.2420-ter del
Codice Civile, unitamente alla facolta di deliberare 11 relativo
aumento di capitale a servizio della conversione, anche con
tesclusione o limitazione del diritto di opzione ail sensi
:dell’art.2441, comma 5, del Codice Civile. La delibera o le
delibere di aumento di capitale dovranno stabilire la porzione
di prezzo di emissione delle azioni offerte da imputare a
capitale e la porzione di prezzo di emissione eventualmente da
imputare a sovraprezzo.

I1 Consiglico di Amministrazione del giorno 11 maggic 2023, in
parziale esecuzione della delega conferitagli in data 10 gennaio|
2023, come successivamente modificato dalla delibera assunta inf
data 19 giugno 2023, ha deliberato un aumento del capitale
sociale a pagamento, in denaro e in wvia scindibile, per un
importo massime di Burc 24.716.036,00 {ventiquattro milioni
settecentosedicimila trentasel), comprensivo di sovrapprezzo,
mediante emissione di massime n. 61.790.090 (sessantuno milioni
settecentenovantamila novanta) nuove azicni ordinarie, prive di
valere nominale, aventi le medesime caratteristiche di gquelle
in circolazione (da emettersi con godimento regolare), ad un
prezzo di emissicne per azicne di Eurc 00,4000 (zero virgolaf
guattromila), da ilmputarsi integralmente a capitale, da offrire
in oprzicne agll azionisti ai sensi dell’art. 2441, primo comma,
del Codice Civile, nonché ai possessorli di obbligazioni
convertibili emesse ai sensi dellfart. 2441, comma primno,
secondo periode, del Codice Civile, entre il 31 (trentuno) luglio
2023 (duemilaventitre), nel rapporte di 1 {una} azione Tessellis
di nuova emissione ogni 3 (tre) diritti di opzione di cul alle
azioni / obbkligazioni convertibili Tessellis possedute.

Alla data del 31 luglioc 2023, 11 suddetto aumento di capitale
iin opzione risulta sottoscritto per Fure 19.478.764,80
{(diciannove milioni quattrocentesettantottomila
settecentosessantaguattro wvirgola ottanta) pari a numero
48.696.912 (gquarantotto milioni seicentonovantaseimila
novecentododicl) azioni ordinarie Tessellis.

L'Assemblea straordinaria deil Soci del 27 giugne 2025 ha
deliberato di attribuire al Consiglio di Amministrazione la
delega, da esercitarsi in una o pitu volte entro 30 mesi dalla
data della delibera assembleare, per massimi Euro 40.000.000,00
comprensivi di sovrapprezzo: (i) ad aumentare 11 capitale
soclale a pagamento, in forma scindibile, ai sensi dell’art.
2443 del Codice Civile, anche con esclusione o limitazione del
diritto di opzione ai sensi dellfart. 2441, commi 4, 5 e 8, del

Codice Civile, anche tramite l'emissione di azioni da riservare
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ga servizio di programmnl di incentivazione basati
sull’assegnazione di  strumenti finanziari a favore di
amministratori, dipendenti e collaboratori della Societd,
individuati dal Consiglio di Amministrazione a fronte di
specifici impegni di lock up da parte di guesti ultimi; e (ii)
ad emettere obbligazioni convertibili in azioni ordinarie della
societa ai  sensi  dellfart. 2420-ter del Codice Civile,
unitamente alla facoltd di deliberare il relative aumento di
capitale a servizio della conversione, anche con esclusione o
limitazicne del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma
5, del Codice Civile.

Tl Consiglic di Amministrazione del giorno 22 settembre 2025, in
parziale esecuzione della delega conferitagli in data 27 giugno
2025, ha (i) deliberato un aumento di capitale sociale a
pagamente, in via scindibile e progressiva per un importo
complessive massimo di Eure 15.000.000,00, comprensivo di
sovraprezzo, mediante emissione di azioni ordinarie, prive di
valore nominale, aventi le medesime caratteristiche di quelle
in circolazione (da emettersi con godimento regelare), da
offrire, in due tranche e con esclusione del diritto di opzione
ail sensi dellfart. 2441, comma 5, cod. civ., a Shellnet S.A.p.A.
di ShellNet G.P. s.r.l., ad un prezzo di emissione coincidente

con la media dei VWAP giornalieri registrati dall'azione

Tessellis nei dieci giorni di mercato aperto precedenti alla)
data di esecuzione di ciascuna tranche, da liberarsi mediante§
conmpensazione volontaria di crediti certi, liquidi ed esigibili,§
‘secondo un rapporto di conversione del credite in capitale di 1§
a 1, per cui, a titoleo esemplificativo, a fronte della'
conversione di crediti pari a Euro 1,00 saranno sottoscritte
azioni di nuova emissione per un controvalore (inclusive di
sovrapprezzo) pari a Eure 1,00, con conseguente stralcio della
residua corrispondente porzione di debito, con facolta del
Consiglio di Amministrazione di procedere agli eventuali
arrotondamenti usuali per operazioni di guesta natura e
strettamente necessari in sede di esecuzione della presente
delibera di aumento di capitale; e (il) stabilito, ai sensi del
secondo comma dell’art. 2439 del Codice Civile, che 17aumento
di capitale di cui al precedente punte si intenderd limitato
all’ importe risultante dalle sottoscrizione effettuate entro il
termine finale del 31 marzo 2026, fermo restandec che:

(a) la prima tranche di Eure 7.500.000,00, comprensivi di
sovrapprezzo, dovrad essere sottoscritta entro il 31 dicembre
2025; e {b) la seconda tranche di massimi Euro 7.500.000,00,
comprensivi di sovrapprezzo, dovra essere sottoscritta entro il
31 marzoc 2026; precisandosi per tutte le due suddette tranche |
che la qualitd di socio ed i diritti ad essa connessi potranno

esgsere esercitati senza attendere la scadenza del termine finale
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%dell'aumento, dovendo 1’organo amministrative provvedere agli
ﬁadempimenti di legge sulla base delle sottescrizioni di volta
jin volta effettivamente raccolte.

jLa delibera o le delibere di aumento di capitale dovranno
%stabilire la porzicne di prezzo di emissione delle azioni offerte
éda imputare a capitale e la porzicne di prezze di emissione
éevemtualmente da imputare a sovraprezzo.

:I versamenti in denaro fatti dagli azionisti alla Societad a
titolo di finanziamento possono essere effettuati nei limiti di
legge:

- sotto forma di apporto in conto capitale senza diritto a
restituzione;

- sotto forma di finanziamento fruttifero o infruttifero con
naturale diritto alla restituzione.

Il capitale sociale & precrdinato al conseguimento dell’oggette
scciale e potra essere aumentatce anche mediante conferimento in

natura e/o crediti ai sensi del combinato disposto degli articeli

'2342, 2343 e seguenti del Codice Civile. L’'Assemblea pud
%deliberare la riduzione del capitale, anche mediante
gassegnazione a singeolil azionisti o a gruppi di azionisti di
:determinate attivitéd sociall o di aziceni o di quote di altre
imprese, nelle gualli la Societad abbia compartecipazione.
L' Assemblea pud deliberare 1'aumentc del capitale socizle ai
sensi e nei limiti di cui allfarticolo 2441, comma 4, secondo
periodo, del Codice Civile, ed attribuire all’organo§
amministrativo la facocolta di aumentare 1l capitale sociale ai
sensi dell’articolo 2443 del codice civile.
Articoclo 6
Convocazione dell'Assemblea

L'Assemblea & convocata dall'organo amministrativo presso la
sede sociale e altrove, purché in Italia, mediante
pubblicazione, nei termini di legge, di avviso nel sito internet
delia Sccieta e con le altre modalitad previste dalle norme
regolamentari. Coloro cul spetta il dirittoe di voto, hanno
diritte di prendere visione di tutti gli atti depositati presso
la sede scciale per Assemblee gid convocate e di ottenerne copia
a proprie spese.
L’Assemblea ordinaria o straordinaria avrd facoltd di riunirsi
anche mediante videoconferenza ¢ teleconferenza con intervenuti
dislecati in pit luoghi, contigui o distanti, purché siano
irispettati il meltodo collegizle e 1 principi di buona fede e di
§parj_té di trattamento fra i soci. In particolare, sono condizioni
per la validita delle Assemblee in video e teleconferenza che:
- sia consentito al Presidente dell’Assemblea, anche a mezzo del

suc ufficio di presidenza, di accertare 1'idoneita e la

legittimazione deglli Iintervenuti, regolare lo svolgimento




dell’ adunanza, constatare ed accertare 1 risultati delle

votazioni;

- sia consentito al soggette verbalizzante di  percepire
adeguatamente gli eventi assembleari oggetto di
verbalizzazione;

- sia consentito agli intervenuti di  partecipare alla
discussione e alla votazione simultanea sugli argomenti
all'ordine del giorno;

.~ venganc indicati nell'avvisc di convocazione (salvo che si

' tratti di Assemblea riunita ai sensi dell'art. 2366, comma 4,
del Codice Civile} i lucghi audio/videc collegati a cura della
Societa, nei guali gli intervenutil potranno affluire,
dovendosi ritenere svolta la riunicne nel luocge ove saranno
presenti il Presidente ed il soggetto verbalizzante;

- i partecipanti all’Assemblea collegati a distanza devono poter
disporre della medesima documentazicne distribuita ai presenti
nel luogo dove si tiene la riunione.

Articoloc 7
Assemblea ordinaria e straordinaria

L'Assemblea cordinaria & convocata almeno una volta all'anno

entro 180 (centoottanta) gierni dalla chiusura dell'esercizio

scciale, per 17approvazione del bilancio, essendo la Societs
tenuta alla redazione del bkilancio consolidato.

Le assemblee, sia in sede ordinaria che straordinaria, se

previsto dal Consiglio di Amministrazione che convoca
%l'Assemblea, possono svolgersi in unica convocazione e le
deliberazioni relative sonc valide se prese con le presenze e
le maggioranze previste dalla legge per tali ipotesl.
- Articolo 8 -

Intervento in Assemblea
Possono intervenire all'Assemblea tuttl colore ai quali spetta
il diritto di voto ai sensi delle disposizioni normative di
volta in volta applicabili.
La Societd ha facclta di consentire che 1'interventc in assemblea
e l'esercizio del diritte di wvoto avvengano esclusivamente
tramite 11 rappresentante designato di  cul all’art 135-
undecies.l del TUF ed alla normativa di vwvolta in volta
applicabile, dandone notizia nellfavviso di convecazione
dell’Assemblea. Al rappresentante designato possono essere
conferite anche deleghe e sub-deleghe, al sensi dell’articolo
:135—novies del TUF.
iNel casc in cui il Consiglio di Amministrazicne non intenda
avvalersi del rappresentante designato in via esclusiva, come
disciplinato dal capoverso che precede, 1l’intervento ed il voto
sono regolati come di seguite: (i) coloro al guali spetta il
diritto  di intervenire all'assemblea  potranno farsi’
rappresentare, ai sensi di legge, mediante delega che pctré%
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%essere conferita per iscritio o per via elettronica, se previsto
éda specifiche norme regolamentari e secondo le modalitd ivi
Eindicate. Spetta &l Presidente dell'Assemblea constatare il
diritto di intervento all'Assemblea e la regolaritéd delle
deleghe; (tiy. la Societa pud designare, dandone notizia
nelltavviso di convecazicone dell'Assemblea, 11 rappresentante
designatoe di cul allfart. 135-undecies del TUF al quale i Soci
possono conferire una delega per la rappresentanza in Assemblea.
Le deliberazicni assembleari prese in conformitad alla legge ed:
al presente Statuto vincolano anche i soci dissenzienti.
- Articolo 9 -
Presidenza e conduzione dell'Assemblea
Le Assemblee del soci sono presiedute dal Presidente del

Consiglic di Amministrazione o, in mancanza di guesto dal Vice-

jPresidente, se nominato o, 1in assenza di questl, da persona
§designata dall'Assemblea.
;L'Assemblea nomina un segretario, anche non azionista e nomina
galtresi, ove lo ritenga opportunc, due scrutatori tra gli
‘azionisti ed i sindaci,
Le deliberazioni dell'Assemblea scno fatte constatare da
apposito wverbale firmato dal Presidente, dal segretario ed!
eventualmente dagli scrutatori.
NMei casl di legge e ogni gualvolta lo ritenga opportuno, ilg
Presidente fara redigere il verbale da un Notaio.
- Articole 10 -

Amministrazione della Societa
L'Amministrazione della Societa & affidata ad un Consiglio di
Amministrazione composto da un minimo di tre ad un massimo di

nove membri, secondc guanto deliberato dall’Assemblea ed
assicurando l’equilibrio fra i generi ai sensi della normativa
vigente.

Ove il numero dei componenti del Consiglio di Amministrazione
sia stato determinato in misura infericre al massimo previsto,
1"Assemblea pud aumentarne 1l numerc durante il periodo di
permanenza in carica. 1 nuovi componenti  scnce  nominati
dall’'Assemblea ordinaria ccn 1l sistema del wvoto di lista
descritte al successivo art. 11. Gli amministratori cosi
nominati scadonc insieme con guelli in carica all’atto della
lorc nomina.
- Articolo 11 -
Consiglic di Amministrazione

Il Consiglic di Amministrazione provvede alla nomina di un
Presidente ed eventualmente di un Vice Presidente, scegliendoli
tra 1 suol membri, se l'Assemblea non vi ha gia provveduto. Gli
Amministratori rimangono in carica per un periocdo non superiore

a tre esercizi, scadono alla data dell’Assemblea convocata per




-l’approvazion@ del bilancio relativo all’ultimo esercizio della
loro carica e sono rieleggibili.

L' Assemblea, prima di procedere alla nomina del Consiglio di
Amministrazione, determina i1l numero deil componenti e la durata
in carica, c¢he pud essere inferiore a tre esercizi. Gli
Amministratori vengono nominati dall'Assemblea sulla base di
liste presentate dagli azionisti. Clascuna lista potrd contenere
nominativi fino al numero massime di 9 (nove) Amministratori
previsto statutariamente, elencati mediante un numere
progressivo,

Hanno diritto a presentare liste di candidati i sccl che, da
seoli o assieme ad altri, siano complessivamente titolari al
momento della presentazione delle liste, di una quota azionaria
pari a gquella determinata da Consob ai sensi dell’axt. l1lé47-ter
comma 1 TUF e ss. mm. ed in conformitd a quantc previsto dalla
‘ulteriore normativa applicabile, come sard indicato nell'avviso
di convocaziocone.

Ciascun socic pud in ognli casc presentare (o concorrere a
presentare) e votare una scla lista (con la precisazione che ail
fini di guanto previsto dal presente articclo per “socio” si
intenderannc cengiuntamente il sccioc stesso e le persone fisiche

e giuridiche che contrellino, sianc controllate da ovvero siano

sottoposte a comune controllo con il socio in guestione), anche

se per interposta perscona ¢ per il tramite di societa fiduciarie

Le adesioni prestate ed 1 voti espressi in violazione di tale|
divieto non saranno attribuibili ad alcuna lista,

Ogni candidato potrad essere presente in una scla lista a pena
di ineleggibilita.

Le liste presentate dal soci devono essere depositate, come sara
altresi indicato nell'avviso di convocazione, presso la sede
della Societd entro il venticinquesimo glorno precedente la data
dell'Assemblea chiamata a deliberare sulla nomina del componenti
del Consiglio di Amministrazione.

Ciascuna lista dovra essere corredata delle informazioni
richieste dalla normativa applicabile ed indicare 1l'identita dei
soci che la hanno presentata e la percentuale di partecipazione!

complessivamente detenuta. In calce alle liste presentate dal.
soci ovverc in allegato alle stesse, deve essere fornita
un'esauriente informativa sulle caratteristiche personali e
professionali del soggetti candidati.

Unitamente a ciascuna lista dovranno essere depositate le
dichiarazioni con le quali 1 singoll candidati accettano la
candidatura e attestano, sotte la propria responsabilita,
1'inesistenza di cause di ineleggibilitd o di incompatibilita
nonché l'esistenza del requisiti di oncrabilita e
professionalita prescritti per la carica dalla normativa;

applicabile e dallo statuto e 1'eventuale possesso del requisiti'
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di indipendenza stablliti dalla normativa vigente applicabile.
Ciascuna lista dovra indicare un numero di candidati che
presentino i reguisiti di indipendenza stabiliti dalla normativa
applicabile in conformita a guest’ultima.

Ciascuna lista deve presentare un numerc di  candidati
appartenente al genere meno rappresentatce almeno pari al numeroc
minimo richiesto dalla normativa vigente.

La lista presentata senza l'osservanza delle prescrizioni di cui
Esopra sara considerata come non presentata.

Alla elezione degli Amministratori si procederd come segue.
a.1l} All’esito della votazicne, i voti ottenuti da ciascuna lista‘
saranno divisl successivamente per uno, due, tre, quattro e cosl
via fino al numerc degli Amministratori da eleggere.

I guozienti ottenuti sarannc assegnatl progressivamente ail
candidati di cliascuna lista nell’ordine dalla stessa previsto.
Risulteranno eletti i candidati i gualil, disposti in un’unica
graduatoria decrescente sulla base del guozienti ottenuti,
avranno ottenuto 1 guozienti pilt elevati, fermo restando che
dovra comungue essere nominato amministratore il candidato;
elencato al primo posto della lista di minoranza, ossla quellag
che abbia ottenuto il maggior numerc di  wvoti tra guelle
‘regolarmente presentate e votate e che non sia collegata -
éneppure indirettamente - con i soci che hanno presentato o votato
la lista risultata prima per numero di voti.

Qualora un scggettoc che in base alla normativa vigente risulti
collegato ad uno o pit azionisti che hanno presentato o votatoe
la lista prima per numerc di voti, abbia votato per una lista
di mincoranza, L1'esistenza di tale rapporte di collegamento
assume rilieve soltante se 11 volo sia stato determinante per
lfelezione dell’Amministratore di mincranza. S$Si applicano in
ogni caso le norme di legge e regolamentari tempo per Lempo
vigenti.

In caso di parita di gqueziente per 17ultimo Consigliere da
eleggere, sard preferito guello della lista c¢he avra ottenuto
il maggior numero di voti e, a parita di voti, guello pil anziano
di eta.

Se al termine delle votazioni non fosserc nominati in numero
sufficiente Amministratorl aventi 1 reguisiti di indipendenza,
ovverc non risultasse assicurato il rispetto dell’equilibrio tra<
i generi, si procederda, nella prima ipotesi, ad escludere il
candidate che sarebbe statc eletto con il guoziente pil basso e
non risponda aili regquisiti di indipendenza e, nella seconda

ipotesi, ad escludere il candidato con il guoziente pid basso,

la cul elezione determinerebbe il mancato rispetto
delli'equilibrio tra 1 generi. 1 candidati esclusi sarannc
sostituiti dai candidati successivi nella graduatoria,
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ltelezione dei quali determini il rispetto delle disposizioni
‘relative al requisiti di indipendenza e di equilibrio tra generi.
‘Tale procedura sara ripetuta sinc al completamento del numero
degli Amministratori da eleggere. Qualora, avendo adottato il
criterio di cui sopra, non fosse stato poessibile completare il
numero degli Amministratori da nominare, alla nomina deglil
Amministratori mancanti provvederd 1’Assemblea seduta stante,
con delibera adottata a maggioranza semplice del presenti su
proposta dei soci presenti.

a.2) In casc sia presentata una sola lista, tutti i consiglieri
saranno tratti, in ordine progressivo, unicamente dalla lista
presentata, purché la stessa ottenga la maggioranza dei voti.
Qualora, essendo stata attuata la modaiita di nomina di cuid
sopra, nen fossere nominati in numero sufficiente Amministratori
aventi i suddetti requisiti di indipendenza, ovvero non risulti:
assicurato 11 rispetto dell’equilibrioc tra i generi, si |
procederd, nella prima ipotesi, ad escludere 11 candidato che
‘sarebbe stato eletto con il guoziente piu bassc e non risponda
al requisiti di indipendenza e, nella seconda ipotesi, ad
escludere 1l ecandidato con il guoziente pil basso, la cul
elezione determinerebbe i1l mancato rispetto dell’eguilibrio tra
i generi; alla nomina degli Amministratori mancanti a seguito
delle suddette esclusioni provvede 1'Assemblea seduta stante, |
con delibera adottata a maggioranza semplice del presenti su§
proposta del socl presenti.

) gualora, ai sensi della procesdura di nomina di cul sopra,
non risultasserc eletti almeno due membri in possessc del
requisiti di indipendenza stabiliti dalla normativa applicabile,
1fultime degli elettid non in possesso di tali requisiti tratto
dalla lista che abbia cttenuto il magglor numero di voti espressi
dagli azionisti dopo la prima e che non sia collegata in alcun
mode, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato ¢
votato tale ultima lista dovrd essere sostituito con il primo
candidato successivamente elencato in tale lista che sia in
possesso di  tali requisiti e, gualora a seguito di  tale
sostituzicone rimanesse ancora da eleggere un membro in possesso%
dei requisiti di indipendenza stabiliti dalla normativaé
applicabile, l'ultimo degli eletti non in possesso di talil
requisiti tratto dalla lista che abbia ottenuto il maggilor
nunmero di voti dovra essere sostituito con il primo candidato
successivamente elencato in tale lista che sia in possesso di
tali reguisiti;

c) qualora il Consiglio di Amministrazione eletto ail sensi
di guanto sopra non consenta il rispetto dell'equilibrio tra i
generi previsto dalla normativa vigente, gli ultimi eletti del;
genere pill rappresentato, della lista risultata prima per numero |

di volti espressi dagli azionisti, decadono nel numero necessario
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primi candidati non eletti della stessa lista del genere meno
rappresentato., In mancanza di candidati del genere mneno
rappresentato all'interno della lista risultata prima per numero
di wvoti espressi dagli azionisti in numero sufficiente a
procedere alla sostituzione, il suddetto criterio si applichera
alle successive liste via via pill votate dalle guali siano stati
tratti dei candidati eletti. Qualcra applicando 1
criteri di cul sopra non sia comungue possibile individuare dei
sostituiti  idonei, 1'Assemblea integra 1l'organo con ie
maggioranze di legge, assicurande 11 soddisfacimento del
requisito dell'equilibric fra i generi previsto dalla normativa
vigente;
d) il meccanismo di nomina mediante voto di lista sopra previ-
sto trova applicazione per il solc casc di integrale rinnovo
‘degli Amministratori; per la nomina di Amministratori per
gualsiasi ragione non nominati ai sensi del procedimento Sopra§
previsto l'Assemblea delibera con la maggicranza di legge nel
rispetto deil requisiti normativi di rappresentanza dei generi;
tale reguisito si applica anche alle cooptazioni effettuate
dallc stessoc Consiglic di Amministrazione ai sensi della
normativa applicabile.
Qualora per dimissioni ¢ per altre cause venga a mancare pio
della meta degli Amministratori di nomina assembleare, si
intende decaduto l'intero Consiglio e deve immediatamente
convocarsi l'Assemblea per la nomina di tutti gli Amministratori
seconde il sistema del voto di lista guale previsto nel presente
articolo. Gli Amministratori rimasti in carica possono compilere
nel frattempo gli atiti di ordinaria amministrazione.
- Articolo 12 -
Convocazione e conduzicne delle adunanze del
Consiglio di Amministrazione
Le riunicni del Consiglie di Amministrazione possono tenersi al
di fuori dell'ambito del territorio nazionale, purché in uno dei
Paesi membri dell'Unione Europea, e sono convocate dal
Presidente o da almeno due Amministratori, per mezzo di
raccomandata, telegramma, telex, telefax ¢ posta elettronica,
da spedirsi almeno due giocrxni prima della data fissata.
In casc di assenza o di impedimento del Presidente, il Consiglio
viene presiedutc dal Vice-Presidente, cvvero dall'Amministratore!
pid anziano di eta.
Il Consiglio pud nominare un Segretario anche al di fuori dei
suol membri.
E' ammessa la possibilita che le riunioni del Consiglio di
Amministrazione 51 fengano par video-conferanza /o

teleconferenza a condizicone che tutti i partecipanti possanc

essere ldentificati e sia loro consentito seguire la discussione
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ed intervenire in tempo reale alla trattazicone degli argomenti
affrontati. Verificandeosi questi requisiti il Consiglio si
considerera tenuto nel luocgo dove si trova il Presidente e dove
‘deve, inoltre, trovarsi 11 Segretario, onde consentire la
stesura e la sottoscrizione del verbale sul relativo libro. Il
Consiglic di Amministrazione & validamente costituite gqualora,
anche in assenza di formale convocazicne, siano presenti tutti
i consiglieri in carica e tutti i sindaci.
- Articoleo 13 -
Validita delle deliberazioni censiliari
Per la validita delle deliberazioni del Consiglic & necessaria
la presenza della maggioranza degli Amministratori in carica.
Le deliberazioni sonc prese a maggioranza del presenti e in caso
di parita, prevale il voto di chi presiede la riunione.
~ Articole 14 -
Poteri dell'organo amministrativo
Al Consiglio di Amministrazione spettsano tuiti 1 poteri di
ordinaria e straordinaria amministrazione della Societa, eccetio
quelli specificamente riservati dalla legge all'Assembiea. Tl
Consiglio di Amministrazione entro i limiti di legge pud nominare
altresi unce o piu Amministratori Delegati, determinandone i
poteri nell'ambito di guelli ad essc spettanti & nei limiti di
legge (art. 2381 del Codice Civile}.
Il Consiglio di Amministrazicne pud, nelle forme di legge, |
adottare ogni deliberazione concernente 1'adeguamento dello:
Statuto Sociale a disposizioni normative,
Il Consiglio di Amministrazione:
{i) pud, nelle forme di legge, nominare uno ¢ piu Direttori
Generali, Procuratori, determinandone attribuzioni e poteri;
{ii) nomina, su proposta dell'Amministratore Delegato, e
comungue previo parere cobbligatorio del Collegic Sindacale, il
'dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
societari, determinandone attribuzioni e poteri. Tl dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili e socletari deve
possedere i requisiti di onorabilitd previsti per gli
Amministratori ed aver maturato una significativa esperienza
professionale in attivitd di amministrazione e finanza. Egll

rimane in carica per un triennic o per la minore durata fissata

all'atte della sua nomina ed é rieleggibile.

%Il dirigente preposto alla redazione deil documenti contabili
‘societari partecipa alle riuniconi del Consiglio di
Amministrazicne e del Comitato Esecutive, ove istituito, che!
prevedano la trattazicone di materie rientranti nelle sue
competenze. Il Consiglic di Bmministrazione pud delegare proprie
attribuzioni ad un Comitato Esecutivo composto da alcuni deil
suoi componenti. Il Consiglio di Amministrazione deve riferire
trimestralmente al Collegio Sindacale sull'attivita svolta e
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ipatrimoniale effettuate dalla Socleta o dalle soccieta
icontrollate; in particolare devono riferire sulle operazioni in
%potenziaie conflitto di interessi, mediante una relazione
Escritta inviata al domicilio dei sindaci ovvero mediante
?trasmissione Lelematica.
5 - Articelo 15 -
Rappresentanza legale della Sccleta

La rappresentanza legale della Societd di fronte ai terzi ed in
giudizio spettano al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, al Vice-Presidente, se nominato, in caso di
assenza e/o impedimento del Presidente ed agli eventuali
Amministratori Delegati, nei limitl della delega loro conferita.
11 concreto esercizic del potere di rappresentanza da parte del
Vice-Presidente attesta di per sé l'assenza o !'impedimento del
Presidente ed wesonera 1 terzi da ogni accertamente o
responsabllitad in proposito. In caso di nomina di pib
VicePresidenti, il Consiglio stesso determinera le modalita di
sostituzione del Presidente.

- Articolo 16 -

Bilancio
L'esercizio sociale si chiude al 31 (trentuno) dicembre di ogni
anno,
Alla fine di ogni esercizio sociale l'organo amministrative
redige il bilancio costituitc dallo stato patrimoniale, 11 conto
ieconcnmico e la nota integratiwva, sotto l'osservanza delle norme
di legge.
- Articolo 17 - Utili

L'Assemblea dei soci approva il bilancio e delibera in merito
alla distribuzione degli wutili, previa assegnazione del 5%
{(cinque per cento) degli utili annuali al fondo di riserva
legale, finché questo non abbia raggiunto i} quinto del capitale
soclale.

- Articolo 18 -

Collegio sindacale

Il Collegic Sindacale si compone di tre Sindaci Effettivi e due
Supplentl nominati dall'Assemblea assicurando l'equilibrio fra
i generi al sensi dellsa normativa vigente. I Sindaci durano in
carica un triennio e sono rieleggibili. La decadenza dei Sindaci
per decorrenza del termine ha effetto soltanto gquando il Collegio
& stato ricostituito. Al sensi dell'art. 1, comma 2, lettere b)
e ¢) del regolamento di cul al decreto del Ministro della
Giustizia 30 marzo 2000, n, 162, si considerano strettamente
attinentli a quello della Societd i settori di attivita e le
materie inerenti le telecomunicazioni, le comunicazioni
elettroniche in genere, 1 media, le attivita software ed
informatiche nonché le materie inerenti le discipline giuridiche
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privatistiche e amministrative, le discipline economiche e
quelle relative all'crganizzazione aziendale.

Le riuniconi del Collegic possono tenersi anche con l'ausilio di
mezzi di telecomunicazione, nel rispetto delle modalita di cuil
‘all'articolo dodici (Convocazione e conduzione delle adunanze
del Consiglio di Amministrazione) del presente statuto.
L'Assemblea che nomina i1 Sindaci ed il Presidente del Collegio
Sindacale determina 1} compenso loro speltante. La nomina del
Collegio Sindacale avviene sulla base di liste presentate dail

soci nelle guali devono essere indicati cingue candidati, tre
alla carica di Sindace Effettivo e due alla carica di Sindaco%
Supplente, elencatl mediante un numero progressive, partendo da;
colul che professionalmente ha una magglore anzianita e nel
rispetto della neormativa vigente in materia di eguilibrio fra 1
generi.

‘Ogni azionista non potrd presentare o concorrere a presentare
pitt di una lista, anche se per interposta persona o per 1l
tramite di societd fiduciarie. Ogni candidato potra essere
presente in una sola lista a pena di ineleggibilita. Hanno
diritto di presentare le liste soltanto gli azlonisti che da
soli o insieme ad altri azionisti rappresentino la percentuale
delle azioni aventi diritto di voto nell'Assemblea crdinaria
prevista dalla normativa applicabile, che sard indicata
%nell‘avviso di convocazione dell'Assemblea. Le liste presentate
gdai soci devono essere depositate, come sard altresl indicato!
nell'avviso di convocazione, presso la sede della Sccieta entro
1l venticinguesimo giorno precedente la data dell'Assemblea
chiamata a deliberare sulla nomina del componenti del Collegio
Sindacale. Ove alla scadenza del predetto termine sia stata
depositata una sola lista, ovverc soltanto liste presentate da
soci che risultino collegati tra loro ai sensi della normativa
applicabile, possonc essere presentate liste da soci che
risultine ececllegati tra loro ai sensi della normativa
applicakile, possonc essere presentate liste sino al terzo
giorno successive a tale data, e la percentuale di partecipazicne
prevista per la presentazicne delle liste & ridotta alla meta.
Ciascuna lista dovra essere corredata delle informazieni chieste
dalla normativa applicabile ed indicare l'identita dei soci che
la hanno  presentata, la percentuale di partecipazione
complessivamente detenuta e una certificazione dalla guale
risulti la titolarita di tale partecipazione, nonché di una
dichiarazione dei soci diversi da guelli che detengono, anche
cengiuntamente, una partecipazione di controllo o di maggioranza
relativa, attestante 1l’'assenza di rapporti di collegamento
previsti dalla normativa applicabile con questi ultimi. In calce
alle liste presentate dai soci ovvero in allegato alle stesse,

deve essere fornita un’ esauriente informativa sulle
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caratteristiche personali e professionali deil soggetti-
candidati.

Unitamente a ciascuna lista dovranno essere depositate le
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettanc la
lcandidatura e attestane, sctte la propria responsabiliva,
gl'inesistenza di cause di ineleggibilitd o di incompatibilita
nonché 1'esistenza del reguisiti di onorabilitd e professionale
prescritti per la carica dalla normativa applicabile e dallo
statuto.

La lista presentata senza l’'osservanza delle prescrizioni di cul
sopra sara c¢onsiderata come non presentata.

Ogni azionista non potrad votare pill di una lista, anche se per
interposta persona o per il tramite di socleta fiduciarie. Non
possono assumere la carica di Sindaco coloro che ricoprono la:
medesima carica in cingue emittenti. I Sindaci possono assumere
altri incarichli di amministrazione e contrelle nei 1limiti
fissatl dalla normativa applicabile.

Almeno uno deil Sindaci Effettivi, ed almeno uno di guelli
Supplenti, deve essere scelto tra gli iscritti nel registro dei
reviscri contabili, che abbiano esercitatoe 1'attivita di
controlle legale dei conti per un periodo non inferiore a tre
anni. I Sindaci che non si trovanc nella predetta condizione
devonc aver maturato un’esperienza complessiva di almeno un
triennico nell’esercizic di specifiche attivitd comungue
attinentl a guella di impresa. Per attivitd attinenti a quella
di impresa di intendono tutte guelle riconducibili all’oggetto,
soclale di cul all’articolo 3 {Oggetto sociale) di questo statuto)
e guelle comungue relative al settore delle telecomunicazioni.
Risultano eletti:

aj della lista che ha ottenuto il maggior numero di voti,
nell’ordine progressivo con 1l quale sono elencati nella lista,
due membri Effettivi e un membro Supplente;

ib) il terzo membro Effettiveo sard il candidato alla relativa
carica indicatc al primo posto, tra 1 Sindaci Effettivi, nella
lista che avra riportato il maggior numerc di voti dopo la prima,
tra le liste presentalte e votate da parte di soci che non sianc
collegati, neppure indirettamente, con 1 sccl che hanno%
presentato o vetato la lista risultata prima per numero di voti;
c) il secondo membro Supplente sara candidato alla relativa
carica indicato al primo posto, tra i Sindaci Supplenti, nella
medesima lista di minoranza cui al punto precedente.

In caso di paritda tra le liste presentate e votate da parte di
socit che non siano collegati, neppure indirettamente, con i soci
che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero
di wvoti, verra eletto il candidato della lista che sia stata
presentata da socl in possessc della maggicre partecipazione
ovvero, in subordine, dal maggicr numero di soci.
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La presidenza del Collegio Sindacale spetta al candidato alla
carica di Sindaco Effettivo indicato al primo posto nella lista
che avra riportato il maggior numero di vori dopo la prima, tra
le liste presentate e votate da parte di scci che non siano
collegati, neppure indirettamente, <con 1 soci che hanno
presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti;
¢) il secondo membro Supplente sarad il candidatc alla relativa
carica indicato al primc posto, tre 1 Sindaci Supplenti, nella
nedesima lista di minoranza di cuil al punto precedente.

In caso di parita tra le liste presentate e votate da parte di
socl che non sianc ccllegati, neppure indirettamente, con 1 s0cCi
che hanne presentato o votato la lista risultata prima per numero
di veti, verrad eletto il candidato della lista che sia stata
presentata da soci in possesso della maggiore partecipazione
ovverc, in subordine, dal maggior numero di soci. La presidenza
del Collegic Sindacale spetta al candidatc alla carica di Sindaco:
Effettivo indicato al primo posto neila lista che avra riportatod
il maggior numero di voti dopo la prima, tra le liste presentate
& votate da parte di soci che non siano collegati, neppure
indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato la
lista risultata prima per numero di voti.

Qualora venga presentata una sola lista risulteranno eletti a
maggioranza Sindaci Effettivi i primi tre candidati in ordine
%progressivo e Sindaci Supplenti il guarto ed il quinto candidato,
e la presidenza del Collegic Sindacale spettera al primo
candidato.

Qualora il Collegic Sindacale eletto assensi di guanto sopra non
consenta il rispetto dell'equilibric tra 1 generi previsto dalla
normativa vigente, gli ultimi eletti della Lista di maggicranza
del genere pil rappresentato decadeono nel numero necessaric ad
gassicurare 1’ ottemperanza al requisito e sono sostituiti dai
primi candidati nen elettl della stessa lista del genere meno
rappresentato. In mancanza di candidati del genere menc
rappresentato all’internc della lista di maggioranza in numerc
sufficiente a procedere alla sostituzione, il suddetto criterio
si applichera alle liste di minoranza via via pia votate dalle
:quali siano stati tratti dei candidati eletti. Qualora
applicande i criteri di cui sopra non sia comunque possibile
individuare dei sostituiti idonei, 1'Assemblea integra l'organo
con le maggioranze di legge, assicurando il soddisfacimento del
requisito dell’equilibrio fra i generi previsto dalla normativa
vigente.

in caso di cessaziocne anticipata della carica di un Sindaco
Effettivo, egli sard sostituito dal Sindaco Supplente eletto tra
i candidati appartenenti alla medesima lista del Sindacc non pit
in carica nel rispetto della vigente normativa sull’equilibrio

fra i generi.
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fra i generi, 1'Assemblea provvede alla nomina del Sindaci
Effettivi e Supplenti necessari per la integrazione del Collegio
Sindacale a seguito di cessazione anticipata della carica nel
‘modo seguente:
a) gualora si debba provvedere alla sostituzione di Sindaci
eletti nella lista di maggioranza, la nomina avviene con
votazione a maggioranza, scegliendo fra 1 candidali indicati
nella lista di cui facevano parte 1 Sindaci da sostituire, 1
guali abbiano confermato almeno dieci giorni prima di gquello
fissato per l'Assemblea in prima convocazione la propria
candidatura, unitamente con le dichiarazioni relative
all'inesistenza di cause di ineleggibilita o di incompatibilita,
nonché all'esistenza dei reguisiti di oncrabilita e
professionalitéd prescritti per la carica dalla normativa
applicabile e dalle statuto;
b) gualora invece cccorra sostituire il Sindaco Effettivo de-:
signate dalla minoranza 1'Assemblea lo sostituird con votazione
a maggicranza scegliendolo fra 1 candidati indicati nella lista
di cui faceva parte 1l Sindaco da sostituire, che abbiano
confermato almeno dieci gilorni prima di guello fissato per
1'Assemblea in prima conveocazione la propria candidatura,
unitamente con le dichiarazioni relative all'inesistenza di
cause di ineleggibilita o di incompatibilita, nonché
all'esistenza del requisiti di onorabilitad e professionalita
iprescritti per la carica dalla normativa applicabile dallo
:statuto.
I Sindaci nucovi nominati scadone insieme con guelli in carica.
I Sindaci uscenti sono rieleggibili,
- Articolo 19 ~

Operazioni con Parti Correlate
La Societd approva le operazionl con parti correlate in
cconformita alle previsioni di legge e regolamentari wvigenti,
nonché alle preoprie disposizioni statutarie e alle procedure
adottate in materia dalla Societa. Le procedure interne adottate
dalla Societd in relazione alle operazioni con parti correlatei
potrannc prevedere che 11 Consiglio di Amministrazione approvi
le operazioni di maggiore rilevanza nonostante 1'avviso
contraric  degli amministratori indipendenti, purché il
compimento 4di tali operazioni sia autorizzato ai sensi dell'art.
2364, comma 1, numero 5) c.c., dall'Assemblea. Nell’ipotesi di
cul al precedente capoverso nonché nelle ipotesi in cul una
proposta di deliberazione da sottoporre all'Assemblea in
relazione ad un'operazione di maggliore rilevanza sia approvata
in presenza di un avviso contraric degli amministratori
indipendenti, 1'Assemblea delibera con le maggioranze previste
dalla legge, sempreché, ove 1 socli non correlatl presenti in
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Assemblea rappresentino almenc il 10% del capitale sociale con
diritto di voto, le predette maggicranze di legge sianc raggiunte
con il vote favorevole della maggloranza del soci non correlati
votanti in Assemblea. Le procedure interne adottate dalla
Societa in relazione alle operazionl con parti correlate
potranno preveders L1'esclusione dal loro ambito applicativo
delle operazioni urgenti, anche di competenza assembleare, neil
limiti di guanto consentito dalle disposizioni di legge e
regolamentari applicabili.
- Articolo 20 -

Scioglimento e liguidazione della Sccieta Per la
liguidazicone e la ripartizione dell'attivo sociale, saranno
osservate le disposizioni di legge; la liquidazione sara
affidata ad uno o pil ligquidatori ncminati dall'Assemblea.
Qualora la Sccieta abbia a contrarre dei mutui, essa non potra
essere sciolta prima che vengano estinti.

- Articole 21 -
Rinvio
;Per guanto non espressamente contemplato nel presente statuto si
fa riferimento alle disposizioni contenute nel Codice Civile ed
alle speciali Leggl in materia.
F.to Andrea De Costa notaio
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