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DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI PRO-FORMA ED INDICATORI PER AZIONE

DITIP

Stato patrimoniale consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009

Stato patrimoniale al 30/06/2009 100%
TIPSp.A. SeconTip S.p.A.  Aggregato Aumento capitale/ Rivalutazione Consolidamento SeconTip Totale
(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione Elisione partite
partecipazione intercompany
nota (1) nota (2) nota (3)
Attivita non correnti
Immobili, impianti e macchinari 87.703 87.703 87.703
Avviamento 9.806.574 9.806.574 9.806.574
Altre attivita immateriali 2513 675 3.188 3.188
Partecipazioni in societa collegate valutate 0
a patrimonio netto 27.896.529 27.896.529 32.899.276 2.547.847 -57.200.000 6.143.652
Partecipazioni in societa collegate valutate 0
a fair value 3.185.000 53.680.452 56.865.452 2.031.663 58.897.115
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 43.614.551 43.614.551 43.614.551
Crediti commerciali 610.292 610.292 610.292
Crediti tributari 186 186 186
Attivita per imposte anticipate 352.426 12.890 365.316 365.316
Totale attivita non correnti 85.555.774 53.694.017  139.249.791 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 0 119.528.577
Attivita correnti
Crediti commerciali 1.203.435 1.203.435 -41.667 1.161.768
Attivita finanziarie correnti 34.992.057 34.992.057 34.992.057
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 13.268 13.268 13.268
Crediti finanziari 16.857.024 16.857.024 16.857.024
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 6.328.501 1.607.543 7.936.044 7.936.044
Crediti tributari 71778 143.676 221.454 221.454
Altre attivita correnti 118.786 1555 120.341 120.341
Totale attivita correnti 59.590.849 1.752.774 61.343.623 0 0 0 -41.667 61.301.956
Totale attivita 145.146.623 55.446.791  200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667  180.830.533
Patrimonio netto 143.973.928 55.168.337  199.142.265 32.899.276 2.512.814 -55.168.337 0  179.386.018
Passivita non correnti
Trattamento di fine rapporto 134.221 134.221 134.221
Passivita per imposte differite 43.549 171.060 214.609 35.033 249.642
Totale passivita non correnti 177.770 171.060 348.830 0 35.033 0 0 383.863
Passivita correnti
Debiti commerciali 210.802 79.471 290.273 -41.667 248.606
Debiti finanziari correnti 74.429 74429 74.429
Debiti tributari 141.768 2.077 143.845 143.845
Altre passivita 567.926 25.846 593.772 593.772
Totale passivita correnti 994.925 107.394 1.102.319 0 0 0 -41.667 1.060.652
Totale passivita 1.172.695 278.454 1.451.149 0 35.033 0 -41.667 1.444,515
Totale patrimonio netto e passivita 145.146.623 55.446.791  200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667  180.830.533
Conto economico consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009
Conto economico per il periodo 1/01 - 30/06/2009 100%
TIPS.p.A. SeconTip S.p.A. Aggregato  Aumento capitale/  Rivalutazione Consolidamento SeconTip Totale
(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione Elisione partite
partecipazione intercompany
nota (1) nota (2) nota (3)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.754.100 1.754.100 -250.000 1.504.100
Altri ricavi 75.930 310 76.240 76.240
Totale ricavi 1.830.030 310 1.830.340 1.580.340
Acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi -617.157 -349.022 -966.179 250.000  -716.179
Costi del personale -1.115.795 0 -1.115.795 -1.115.795
Ammortamenti e svalutazioni -94.226 -50 -94.276 -94.276
Risultato operativo 2.852 -348.762 -345.910 0  -345.910
Proventi finanziari 3.698.700 17.602  3.716.302 3.716.302
Oneri finanziari -4.184.023 -235 -4.184.258 -4.184.258
Risultato prima delle rettifiche di valore
delle partecipazioni -482.471 -331.395 -813.866 -813.866
Quote di risultato di partecipazioni contabilizzate
con il metodo del patrimonio netto -101.769 -101.769 2.547.847 2.446.078
Rettifiche di valore di attivita disponibili per la 0
vendita -27.839 -27.839 -27.839
Risultato prima delle imposte -612.079 -331.395 -943.474 2.547.847 1.604.373
Imposte sul reddito correnti, differite e anticipate -316.755 -3.4271 -320.182 -35.033 -355.215
Utile del periodo -928.834 -334.822  -1.263.656 2.512.814 1.249.158




Per effetto dell'esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura (come infra definito), come si evince dai prospetti
sopra riportati, si stima che i principali dati patrimoniali ed economici pro forma relativi alla Relazione
Finanziaria Semestrale Abbreviata di TIP al 30 giugno 2009 sarebbero variati come segue:

- patrimonio netto pari a Euro 179,4 milioni (rispetto a Euro 144 milioni della sola TIP);

- totale attivita pari a Euro 180,8 milioni (rispetto a Euro 145,1 milioni della sola TIP);

- ricavi consolidati per Euro 1,5 milioni (rispetto a Euro 1,8 milioni della sola TIP);

utile netto pari a Euro 1,2 milioni (rispetto ad una perdita di Euro 0,9 milioni della sola TIP).

Indicatori pro-forma per azione

Dati storici e pro-forma per azione
(milioni di euro)

TIPS.p.A. TIPS.p.A. TIP S.p.A.
31 dicembre 2008 30 giugno 2009 30 giugno 2009
pro-forma
Totale azioni emesse 1111 1111 136,7
Patrimonio netto 151,2 1440 179,4
per azione TIP 1,361 1,296 1,312
Risultato economico ordinario (1) 91 (-0,5) 0,8)
per azione TIP 0,082 (0,004) (0,006)
Risultato netto dell'esercizio (20,6) 0,9 12
per azione TIP (0,186) (0,008) 0,009
Cash Flow (2) 271 (24,5) (27,1)
per azione TIP 0,244 (0,220) (0,198)

(1) Pari al risultato prima delle rettifiche di valore delle partecipazioni. Data la natura dell*attivita non & stato considerato |'aspetto fiscale.
(2) Indicatore ritenuto non significativo data la natura dell"attivita caratteristica. Calcolato assumendo come valore la liquidita generata/
(assorbita) nell'esercizio quale risultato del rendiconto finanziario.
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PRINCIPALI DEFINIZIONI

Accordi con i Conferenti

Aumento di Capitale in
Natura

Aumento di Capitale in
Opzione

Borsa Italiana

Conferenti

Conferimento

CONSOB

Distribuzione

Documento Informativo
Esperto

Operazione

Patto Parasociale

SeconTip

Gli accordi stipulati tra TIP e i Conferenti relativamente al’Operazione e il cui
contenuto é sinteticamente descritto nella Premessa al presente Documento
Informativo.

L’aumento di capitale sociale a pagamento e in forma scindibile di TIP per
massimi complessivi Euro 32.899.276,28, di cui Euro 13.344.480,24 per valore
nominale ed Euro 19.554.796,04 a titolo di sovrapprezzo, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi e per gli effetti dell’art. 2441, comma 4, primo
periodo, cod. civ., da liberarsi in natura mediante conferimento a favore di
TIP di massime n. 33.311.850 azioni SeconTip.

L’aumento di capitale sociale a pagamento di TIP per un importo
complessivo, comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo, di massimi Euro
150.000.000,00, che potra essere deliberato dal Consiglio di Amministrazione
di TIP previo delega, della durata non superiore a cinque anni, a tal fine
conferita dall’Assemblea straordinaria dei soci ai sensi dell'art. 2443 cod. civ.,
da offrire in opzione a tutti i soci di TIP post esecuzione dell’Aumento di
Capitale in Natura (come meglio precisato al punto (iii), lettera (c), della
Premessa al presente Documento Informativo).

Borsa Italiana S.p.A., con sede a Milano, Piazza degli Affari n. 6.

I seguenti soci di SeconTip che si sono impegnati a sottoscrivere e liberare
'Aumento di Capitale in Natura: Assicurazioni Generali S.p.A., d’Amico
Societa di Navigazione S.p.A., Viris S.p.A., Eurofinleading Fiduciaria S.p.A.,
Gersec Trust Reg., EOS Servizi Fiduciari S.p.A., Kondo Sr.l, SIC Sp.A.,
Ventilo S.r.l., UBS Fiduciaria S.p.A. e il Sig. Sergio Erede.

Il conferimento in natura a favore di TIP di massime n. 33.311.850 azioni
SeconTip, a liberazione dell’ Aumento di Capitale in Natura.

La Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa, con sede a Roma, Via
G.B. Martini n. 3.

L’assegnazione gratuita e proporzionale ai soci di TIP di massime n. 4.442.353
azioni proprie, in ragione di 1 (una) azione propria ogni 24 (ventiquattro)
azioni TIP possedute da ciascun azionista, con abbinamento gratuito, per
ciascuna azione propria assegnata, di tre Warrant TIP, come meglio precisato
al punto (iii), lettera (a), della Premessa al presente Documento Informativo.

Il presente documento informativo.
Il Professor Marco Reboa.

L’operazione di riorganizzazione strategica meglio descritta al punto (iii) della
Premessa al presente Documento Informativo.

Il patto parasociale stipulato tra i soci di SeconTip in data 29 marzo 2006,
volto a disciplinare i loro reciproci rapporti in qualita di soci di SeconTip e, in
particolare, avente ad oggetto alcuni profili di governo societario di SeconTip,
alcuni impegni di capitalizzazione della societa nonché la disciplina del
trasferimento delle partecipazioni in SeconTip da parte dei rispettivi titolari.



Prestito Obbligazionario

Prospetti Consolidati Pro-
Forma
Regolamento Emittenti

Relazione di Stima

SeconTip

TIP o la Societa

TUF

Warrant TIP

Il prestito obbligazionario parzialmente convertibile che potra essere emesso,
in una o piu volte entro il 30 giugno 2013, dal Consiglio di Amministrazione
di TIP nell'esercizio della delega che potra a tal fine essere conferita
dall’Assemblea straordinaria dei soci ai sensi dell'art. 2420-ter cod. civ., ai
seguenti termini e condizioni: massime numero 40.000 obbligazioni dal valore
nominale di Euro 1.000,00 ciascuna, per un importo di massimi complessivi
Euro 40.000.000,00, convertibili per una quota parte non superiore al 20% del
relativo valore nominale (e, quindi, per massimi Euro 8.000.000,00) in azioni
ordinarie TIP aventi le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie in
circolazione alla data di emissione, da emettersi con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell’articolo 2441, quinto comma, cod. civ. (come meglio
precisato al punto (iii), lettera (d), della Premessa al presente Documento
Informativo).

Lo stato patrimoniale ed il conto economico consolidati pro-forma al 30
giugno 2009 di cui al Paragrafo 5 del presente Documento Informativo.

Il Regolamento CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, come
successivamente modificato e integrato.

La relazione di valutazione delle azioni SeconTip oggetto del Conferimento,
redatta dall’'Esperto ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-ter, comma 2, lett.
b) e 2440 cod. civ..

SeconTip S.p.A., con sede legale a Milano, Via Pontaccio n. 10, codice fiscale
e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano 05253770969.

Tamburi Investment Partners S.p.A., con sede legale a Milano, Via Pontaccio
n. 10, codice fiscale e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano
10869270156, le cui azioni sono negoziate sul Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana.

Il D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e
integrato.

I warrant validi per B sottoscrizione di azioni TIP di nuova emissione che
saranno abbinati alle azioni proprie TIP assegnate ai soci nell'ambito della
Distribuzione, come meglio precisato al punto (iii), lettera (a), della Premessa
al presente Documento Informativo.



PREMESSA

Il presente documento informativo (il “Documento Informativo™) e stato predisposto da Tamburi Investment
Partners S.p.A. (“TIP” o la “Societa”), con sede a Milano, Via Pontaccio n. 10, societa le cui azioni sono
guotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana, ai sensi e per gli effetti degli
artt. 70 e 71-bis del Regolamento adottato con Delibera CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, come
successivamente modificato e integrato (il “Regolamento Emittenti”).

Il presente Documento Informativo contiene le informazioni relative ad un’operazione di aumento di capitale
sociale a pagamento e in forma scindibile di TIP, per massimi complessivi Euro 32.899.276,28, di cui Euro
13.344.480,24 per valore nominale ed Euro 19.554.796,04 a titolo di sovrapprezzo, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi e per gli effetti dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, cod. civ. (I'*Aumento di Capitale in
Natura™), da liberarsi in natura mediante conferimento a favore di TIP delle massime n. 33.311.850 azioni della
societa SeconTip S.p.A., con sede legale a Milano, Via Pontaccio n. 10 (“SeconTip”), di cui sono titolari i soci
di SeconTip diversi da TIP.

Alla data del presente Documento Informativo i soci di SeconTip che si sono impegnanti a ottoscrivere e
liberare ’Aumento di Capitale in Natura sono quelli di seguito elencati:

- Assicurazioni Generali S.p.A., mediante conferimento di n. 10.631.456 azioni SeconTip;

- d’Amico Societa di Navigazione S.p.A., mediante conferimento di n. 2.835.052 azioni SeconTip;
- Viris S.p.A., mediante conferimento di n. 2.835.052 azioni SeconTip;

- Eurofinleading Fiduciaria S.p.A., mediante conferimento di n. 1.984.532 azioni SeconTip;
- Gersec Trust Reg., mediante conferimento di n. 1.984.532 azioni SeconTip;

- EOS Servizi Fiduciari S.p.A., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip;

- Kondo Sir.l., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip;

- SJC S.p.A., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip;

- Ventilo S.r.l., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip;

- UBS Fiduciaria S.p.A., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip;

- il Sig. Sergio Erede, mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip;

(tutti i soci di SeconTip sopra elencati sono congiuntamente definiti come i “Conferenti”).

A fronte della sottoscrizione e liberazione dell’Aumento di Capitale in Natura TIP emettera azioni ordinarie
aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione e con godimento 1° gennaio 2010, di cui verra richiesta a
Borsa Italiana, anche in epoca successiva all’emissione di tali azioni, I'ammissione alla negoziazione sul Mercato
Telematico Azionario.

L’Aumento di Capitale in Natura si inserisce nel contesto di una piu articolata operazione di riorganizzazione
strategica, relativamente alla quale si precisa quanto segue:

(i) Il capitale sociale di SeconTip € pari a Euro 55.000.000,00, suddiviso in numero 55.000.000 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 1,00, ed e ripartito tra i soci nella misura di cui alla tabella che
segue:

Socio SeconTip N. azioni possedute Percentuale di capitale!

Tamburi Investment Partners S.p.A. 21.688.150 39,43%
Assicurazioni Generali S.p.A. 10.631.456 19,33%
d’Amico Societa di Navigazione S.p.A. 2.835.052 5,15%
Mariella Burani Fashion Group S.p.A. 2.835.052 5,15%
Viris S.p.A. 2.835.052 5,15%
Eurofinleading Fiduciaria S.p.A. 1.984.532 3,61%
Gersec Trust Reg. 1.984.532 3,61%
EOS Servizi Fiduciari S.p.A. 1.701.029 3,09%
Kondo S.r.l. 1.701.029 3,09%
SJC S.p.A. 1.701.029 3,09%




(i)

Socio SeconTip N. azioni possedute Percentuale di capitale!

Ventilo S.r.l. 1.701.029 3,09%
UBS Fiduciaria S.p.A. 1.701.029 3,09%
Sergio Erede 1.701.029 3,09%
Totale 55.000.000 100,00%

1 Percentuali arrotondate al centesimo

In data 29 marzo 2006 i soci di SeconTip (inclusi, pertanto, TIP e i Conferenti) hanno stipulato un patto
parasociale volto a disciplinare i loro reciproci rapporti in qualita di soci di SeconTip e, in particolare,
alcuni profili di governo societario di SeconTip, alcuni impegni di capitalizzazione della societa nonché la
disciplina cl trasferimento delle partecipazioni in SeconTip da parte dei rispettivi titolari (il ‘Patto
Parasociale SeconTip”).

In data 14 gennaio 2010 il Consiglio di Amministrazione di TIP ha deliberato di approvare
un’operazione di riorganizzazione strategica di riassetto (I'*Operazione™), che prevede le seguenti fasi e
attivita:

@

I'assegnazione gratuita ai propri azionisti, ante aumento di capitale di cui al successivo punto (b), di
massime n. 4.442.353 azioni proprie, in proporzione alle azioni TIP gia possedute dagli azionisti e
in ragione di 1 azione propria ogni n. 24 azioni TIP possedute da ciascun socio. Alle azioni proprie
assegnate verranno abbinati gratuitamente warrant (i “Warrant T1P”) validi per la sottoscrizione di
azioni TIP di nuova emissione (con conseguente aumento di capitale sociale a servizio della
sottoscrizione dei Warrant TIP), in ragione di n. 3 Warrant TIP per ogni azione propria TIP
distribuita e quindi massimi n. 13.327.059 Warrant TIP (le attivita di cui al presente punto (a) sono
congiuntamente definite come la “Distribuzione”). | Warrant TIP conferiranno ai rispettivi
titolari il diritto di sottoscrivere, all'atto dell’esercizio dei medesimi, un‘azione ordinaria TIP di
nuova emissione per ciascun Warrant TIP esercitato, ad un prezzo di esercizio pari a: (k) Euro 1,50
per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 0,98 da imputarsi a sovrapprezzo)
qualora i Warrant TIP siano esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al
trentesimo giorno del mese di giugno dell’anno 2011; (y) Euro 1,65 per azione (di cui Euro 0,52 da
imputarsi a capitale ed Euro 1,13 da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP siano
esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di
giugno dell'anno 2012 e; (z) Euro 1,80 per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro
1,28 da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP siano esercitati durante il periodo di
esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno dell’anno 2013;

I’Aumento di Capitale in Natura come meglio descritto nel presente Documento Informativo;

il conferimento da parte dell’ Assemblea straordinaria al Consiglio di Amministrazione di TIP della
delega ad aumentare, in una o piu volte ed entro cinque anni dalla delibera di delega, il capitale
sociale a pagamento in via scindibile per massimi Euro 150.000.000,00, comprensivi di
sovrapprezzo, ai sensi e per gli effetti dellart. 2443 cod. civ., mediante emissione di azioni
ordinarie, aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, da offrire in opzione ai soci
post esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura (I"*Aumento di Capitale in Opzione™);

il conferimento da parte dell’Assemblea straordinaria al Consiglio di Amministrazione di TIP, ex
art. 2420-tr cod. civ., della delega, da esercitarsi entro 30 giugno 2013: ) ad emettere massime
numero 40.000 obbligazioni dal valore nominale di Euro 1.000,00 ciascuna, per un importo
massimo complessivo di Euro 40.000.000,00, convertibili per una quota parte non superiore al
20% del relativo valore nominale (e, quindi, per massimi Euro 8.000.000,00) in azioni ordinarie
TIP, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ.; e {i) ad
aumentare il capitale sociale al servizio esclusivo della conversione parziale delle menzionate
obbligazioni, da liberarsi in una o piu volte, mediante emissione di azioni ordinarie TIP, aventi lo
stesso godimento e le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione alla data di
emissione (il “Prestito Obbligazionario”).




Al fine realizzare I'Operazione ciascuno dei Conferenti ha sottoscritto con TIP accordi individuali e separati
volti a disciplinare i rispettivi obblighi relativamente all'esecuzione delle varie fasi dell’Operazione (gli “Accordi
con i Conferenti’).

In particolare, in forza degli Accordi con i Conferenti, ciascun Conferente si € impegnato: () a sottoscrivere e
liberare I’Aumento di Capitale in Natura, ognuno per la quota di rispettiva competenza, mediante il
conferimento a favore di TIP della piena ed esclusiva proprieta della totalita delle azioni SeconTip possedute; e
(ii) a sottoscrivere, ognuno nei limiti di un determinato importo prestabilito, I’/Aumento di Capitale in Opzione,
per un ammontare complessivo non inferiore a Euro 23.000.000,00.

Con la sottoscrizione degli Accordi con i Conferenti, TIP e i Conferenti hanno infine prestato il proprio
consenso alla risoluzione consensuale del Patto Parasociale SeconTip e, in particolare, hranno convenuto: (i) che
ciascuno dei Conferenti che si sia impegnato a sottoscrivere e liberare I'’Aumento di Capitale in Natura proceda
all’effettuazione del conferimento in natura a favore di TIP delle azioni SeconTip di sua proprieta, anche in
deroga al Patto Parasociale SeconTip e/o allo statuto di SeconTip; e {i) che gli impegni di capitalizzazione
assunti dai Conferenti a beneficio di SeconTip ai sensi del Patto Parasociale SeconTip vengano meno in quanto
sostituiti con analoghi impegni di capitalizzazione assunti a favore di TIP.

Tenuto conto dell'impegno gia assunto ai sensi del Patto Parasociale SeconTip, Assicurazioni Generali S.p.A. si
e altresi impegnata a sottoscrivere il Prestito Obbligazionario nei limiti di complessivi Euro 40.000.000,00.

Quanto ai soci di SeconTip diversi da TIP e dai Conferenti, si segnala che Mariella Burani Fashion Group
S.p.A,, titolare di numero 2.835.052 azioni, rappresentative del 5,15% del capitale sociale di SeconTip, non ha
assunto ad oggi alcun impegno in relazione all'Operazione. Tuttavia la stessa ha comunicato il proprio nulla
osta all'effettuazione dell’Operazione da parte degli altri soci di SeconTip manifestando nel contempo la
disponibilita a cedere la propria partecipazione in SeconTip.

L'Operazione ¢ stata resa nota al mercato in data 14 gennaio 2010 con apposito comunicato effettuato ai sensi
dell'articolo 114 del TUF. Tale comunicato € stato successivamente integrato in data 22 gennaio 2010.
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1. AVVERTENZE

Vengono indicati di seguito, in sintesi: (i) i principali fattori di rischio e le incertezze derivanti dall’esecuzione
dell’Aumento di Capitale in Natura che potrebbero condizionare in misura significativa I'attivita di TIP; i) i
rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse delle parti correlate con cui é effettuata I'operazione; (iii) i rischi
connessi al conferimento delle azioni SeconTip; (iv) i rischi connessi allimmissione sul mercato di un
consistente volume di azioni TIP conseguentemente all’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura; e ) i
rischi connessi alle assunzioni poste a base dei dati pro-forma.

1.1 Rischi e incertezze che possono condizionare in misura significativa I'attivita di TIP e
derivanti dall’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura

Con I'esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura TIP verra ad incrementare la propria partecipazione in
SeconTip fino a raggiungere almeno il 94,845% del relativo capitale sociale. L’incremento della partecipazione
in SeconTip comportera per TIP un incremento del rischio potenzialmente connesso ad ogni investimento
effettuato da SeconTip nell’esercizio della propria attivita tipica.

1.2 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse delle parti correlate con cui e effettuata
I’'operazione

Per quanto riguarda le informazioni sulle eventuali parti correlate all’'operazione di Aumento di Capitale in
Natura descritta nel presente Documento Informativo si rinvia a quanto precisato nel successivo Paragrafo 2.4
del Documento Informativo stesso. In quanto operazione effettuata, almeno in parte, con parti correlate,
I’Aumento di Capitale in Natura comporta un potenziale rischio di conflitto di interessi relativamente al valore
da attribuire alle azioni TIP rivenienti dall’Aumento di Capitale in Natura e alle azioni SeconTip oggetto del
Conferimento.

In relazione a tale profilo, si evidenzia che, in conformita alla normativa applicabile, il Consiglio di
Amministrazione di TIP ha conferito un incarico ad Equita SIM S.p.A., quale advisor finanziario indipendente,
per I'assistenza nella determinazione del prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere nell’ambito
del’Aumento di Capitale in Natura. Inoltre il valore delle azioni TIP di nuova emissione ¢ stato oggetto di un
parere di congruita emesso da KPMG S.p.A. (societa incaricata della revisione contabile del bilancio d’esercizio
di TIP) ai sensi degli artt. 2441, comma 6, cod. civ. e 158, comma 1, del TUF. Infine si ricorda che il valore
delle azioni SeconTip da conferire nell'ambito dell’ Aumento di Capitale in Natura é stato oggetto di apposita
perizia di valutazione da parte dell’Esperto (come infra definito) ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-ter,
comma 2, lett. b) e 2440 cod. civ.. Sia il parere di congruita di KPMG S.p.A. sia la relazione di stima
dell’Esperto sono allegati al presente Documento Informativo.

1.3 Rischi connessi al conferimento di azioni SeconTip

L’Aumento di Capitale in Natura descritto nel presente Documento Informativo € assoggettato alla disciplina di
cui agli artt. 2343-ter, 2343-quater e 2440 cod. civ., in materia di aumenti di capitale sociale da liberarsi mediante
conferimenti di beni in natura.

Il Prof. Marco Reboa, in qualita di esperto indipendente nominato da TIP ai sensi e per gli effetti degli artt.
2440 e 2343-ter, comma 2, lett. b) cod. civ., anche nell'interesse dei Conferenti, ha predisposto la relazione di
stima relativa al conferimento in natura delle azioni SeconTip a favore di TIP.

Si segnala che il Consiglio di Amministrazione di TIP, ai sensi dell'art. 2343-quater cod. civ., @ra tenuto a
verificare, nel termine di 30 giorni dal conferimento delle azioni SeconTip, se, successivamente alla data di
riferimento della valutazione dell’esperto, si siano verificati “fatti nuovi rilevanti” tali da modificare
sensibilmente il valore equo delle azioni SeconTip conferite. Gli Amministratori di TIP dovranno altresi
verificare la sussistenza dei requisiti di professionalita e indipendenza dell’Esperto che ha reso la relazione di
stima.
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Qualora gli Amministratori ritengano che siano intervenuti i menzionati “fatti nuovi rilevanti” o che non
sussistano i requisiti di professionalita e/o di indipendenza dell’Esperto che ha redatto la valutazione, essi
dovranno richiedere al tribunale competente, ai sensi dell'art. 2343 cod. civ., la nomina di un nuovo esperto il
quale dovra effettuare una nuova valutazione delle azioni SeconTip oggetto di conferimento ai sensi della
suddetta disposizione, con conseguente inalienabilita delle azioni emesse a fronte del conferimento fino a che
tale procedura non sia stata completata. In caso contrario, all’esito favorevole delle verifiche effettuate, gli
Amministratori provvederanno al deposito per I'iscrizione presso il competente Registro delle Imprese di una
dichiarazione la quale attesti, inter alia, (i) che i valore assegnato ai beni conferiti € almeno pari a quello loro
attribuito ai fini della determinazione del capitale sociale (e del sovrapprezzo), (i) che non sono intervenuti i
“fatti nuovi rilevanti” che abbiano inciso sulla valutazione dei beni conferiti utilizzata nel caso di specie e (ii) la
sussistenza dell'idoneita dei requisiti di professionalita e di indipendenza dell’Esperto. Fino all’iscrizione presso
il Registro delle Imprese di tale attestazione degli Amministratori le azioni da emettere a fronte del
conferimento sono inalienabili e devono restare depositate presso la Societa.

1.4 Rischi connessi all'immissione sul mercato di un consistente volume di azioni TIP
conseguentemente all’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura

Le massime numero 25.662.462 azioni TIP eventualmente rivenienti dall’Aumento di Capitale in Natura
rappresenteranno complessivamente il 18,77% del capitale sociale di TIP post Aumento di Capitale in Natura. In
considerazione dell’assenza di qualsiasi vincolo di lock-up in capo ai Conferenti relativamente alle azioni TIP
rivenienti dal’Aumento di Capitale in Natura, non si pud escludere che successivamente all’esecuzione
dell’Aumento di Capitale in Natura si assista all'immissione sul mercato di un volume consistente di azioni TIP,
con conseguenti potenziali oscillazioni negative del titolo, tenuto anche conto del limitato volume degli scambi
in borsa che normalmente caratterizza il titolo TIP.

1.5 Rischi connessi alle assunzioni poste a base dei dati pro-forma

Lo stato patrimoniale consolidato ed il conto economico consolidato pro-forma al 30 giugno 2009 contenuti
nel presente Documento Informativo sono stati redatti con I'obiettivo di rappresentare agli investitori, in
conformita ai principi stabiliti da CONSOB in materia, gli effetti sullo stato patrimoniale e sul conto economico
di TIP dell’acquisto del controllo di SeconTip, ipotizzato al 100% del capitale sociale per la costruzione dei dati
pro-forma, come se lo stesso fosse avvenuto nel periodo a cui si riferiscono idati pro-forma presentati (nella
fattispecie, per gli effetti patrimoniali il 30 giugno 2009 e per gli effetti economici il 1° gennaio 2009). A tale
riguardo si precisa che le informazioni contenute nei menzionati prospetti consolidati pro-forma rappresentano
una simulazione, fornita a soli fini illustrativi, e pertanto non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi
risultati in essi rappresentati se le assunzioni adottate per la loro elaborazione si fossero realmente verificate alla
data considerata. Si precisa inoltre che le informazioni contenute in tali prospetti consolidati pro-forma e nelle
relative note esplicative non intendono in alcun modo fornire una previsione dei futuri risultati di TIP e,
pertanto, non devono essere utilizzati in tal senso.
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2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’'OPERAZIONE

2.1 Descrizione sintetica delle modalita e dei termini dell’ Aumento di Capitale in Natura
2.1.1  L’operazione oggetto del presente Documento Informativo

L’Aumento di Capitale in Natura oggetto del presente Documento Informativo consiste in un aumento di
capitale sociale a pagamento e in forma scindibile che sara oggetto di deliberazione, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi e per gli effetti dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, cod. civ., da parte dell’Assemblea dei
soci di TIP convocata in sede ordinaria e straordinaria per il 26 febbraio 2010 (in prima convocazione) e il 5
marzo 2010 (in seconda convocazione). L’Aumento di Capitale in Natura sara liberato mediante conferimento
della piena ed esclusiva proprieta di azioni SeconTip diverse da quelle possedute da TIP e, quindi, di
complessive massime numero 33.311.850 azioni SeconTip, rappresentative complessivamente del 60,567% del
relativo capitale sociale.

A fronte della liberazione dell’ Aumento di Capitale in Natura TIP emettera massime numero 25.662.462 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 0,52, aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione e con
godimento 1° gennaio 2010, ad un prezzo di sottoscrizione unitario pari a Euro 1,282 (di cui Euro 0,762 a titolo
di sovrapprezzo) e per un controvalore massimo, comprensivo di sovrapprezzo, di Euro 32.899.276,28. Ai sensi
dell’art. 2343-quater, ultimo comma, cod. civ., le azioni TIP emesse a fronte del conferimento delle azioni
SeconTip dovranno restare depositate presso la societa (e saranno inalienabili) fino a quando non sia stata
iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano la dichiarazione degli Amministratori di cui al terzo comma
del suddetto art. 2343-quater cod. civ..

TIP richiedera a Borsa Italiana, eventualmente anche in epoca successiva all’emissione delle azioni,
'ammissione alla negoziazione al Mercato Telematico Azionario delle azioni TIP rivenienti dall’Aumento di
Capitale in Natura.

Il valore delle azioni SeconTip oggetto del conferimento é stato determinato dall’Esperto (come infra definito)
come pari a Euro 1,040 per ciascuna azione SeconTip (cfr. Paragrafo 2.1.5 del presente Documento
Informativo).

2.1.2 1l prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere nell’ambito dell’Aumento di Capitale
in Natura

Il prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere a fronte della sottoscrizione e liberazione dell’ Aumento
di Capitale in Natura, pari a Euro 1,282 (comprensivo di sovrapprezzo), é stato determinato dal Consiglio di
Amministrazione di TIP tenuto conto di quanto previsto dall'art. 2441, comma 6, cod. civ., avvalendosi del
supporto professionale prestato da Equita SIM S.p.A. in qualita di advisor finanziario indipendente a tal fine
incaricato da TIP.

Per una dettagliata illustrazione dei criteri adottati dal Consiglio di Amministrazione di TIP nella
determinazione del “rapporto di cambio” azioni TIP/azioni SeconTip nonché del prezzo di emissione delle
azioni TIP si rinvia alla lettura di quanto indicato nella Relazione llustrativa (cfr. paragrafo 2 del Punto Il di
Parte Straordinaria) approvata dal medesimo Consiglio di Amministrazione in data 14 gennaio 2010 e allegata al
presente Documento Informativo (nonché depositata presso la sede legale di TIP e presso Borsa Italiana).

In data 11 febbraio 2010 la societa di revisione KPMG S.p.A. ha rilasciato, ai sensi degli artt. 2441, comma 6,
cod. civ. e 158, comma 1, del TUF, il parere sulla congruita del prezzo di emissione delle azioni TIP da
assegnare a fronte della sottoscrizione e liberazione dell’ Aumento di Capitale in Natura. Il parere sulla congruita
del prezzo di emissione delle nuove azioni TIP redatto da KPMG S.p.A. ¢ stato depositato presso la sede legale

di TIP e presso Borsa Italiana ed ¢ allegato al presente Documento Informativo.
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2.1.3  Descrizione dell’attivita svolta da SeconTip

SeconTip € una societa per azioni costituita ai sensi della legge italiana ed & iscritta al n. 38973 dell’Elenco
Generale degli intermediari finanziari di cui all'articolo 106 del D. Lgs. n. 385/1993. La durata di SeconTip &
stata fissata fino al 31 dicembre 2050.

I capitale sociale sottoscritto e versato di SeconTip, pari a Euro 55.000.000,00 suddiviso in numero 55.000.000
azioni ordinarie del valore nominale di Euro 1,00, é ripartito tra i soci e nella misura di cui alla tabella indicata
nel punto (i) della Premessa al presente Documento Informativo.

SeconTip € amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto da nove membri che resteranno in
carica fino all'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011, come meglio precisato nella tabella che segue:

Nome Carica

Giovanni Tamburi Presidente del Consiglio di Amministrazione
Alessandra Gritti Amministratore Delegato

Bruno Sollazzo Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione
Claudio Berretti Consigliere di Amministrazione e Direttore Generale
Simone Canclini Consigliere di Amministrazione

Ambrogio Dalla Rovere Consigliere di Amministrazione

Paolo d’Amico Consigliere di Amministrazione

Enzo Ricci Consigliere di Amministrazione

Alberto Santoro Consigliere di Amministrazione

Si ricorda che TIP possiede il 39,433% di SeconTip e che: () il Presidente del Consiglio di Amministrazione
(con deleghe e poteri) di SeconTip, Signor Giovanni Tamburi, € contemporaneamente Presidente del Consiglio
di Amministrazione e Amministratore Delegato di TIP; §i) I’Amministratore Delegato di SeconTip, Signora
Alessandra Gritti, € contemporaneamente Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione e Amministratore
Delegato di TIP; e {ii) il Consigliere di Amministrazione e Direttore Generale di SeconTip, Signor Claudio
Berretti, &€ contemporaneamente Consigliere di Amministrazione e Direttore Generale di TIP.

Il Collegio Sindacale di SeconTip € composto da tre sindaci effettivi e due sindaci supplenti, che resteranno in
carica fino all'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011, come meglio precisato nella tabella che segue:

Nome Carica

Giorgio Rocco Presidente del Collegio Sindacale
Roberto Cagnazzo Sindaco effettivo

Andrea Mariani Sindaco effettivo

Alessandro Gambi Sindaco supplente

Guido Pietro Mori Sindaco supplente

SeconTip € una societa di investimento operante sul mercato del Secondary Private Equity; acquisto di quote o
partecipazioni di fondi o di strutture operanti nel settore del private equity e acquisto di partecipazioni o
portafogli detenuti da fondi di private equity, banche, societa finanziarie e compagnie di assicurazioni.

In particolare SeconTip ha la finalita prioritaria di acquistare: §) portafogli di partecipazioni detenute, anche
indirettamente, da fondi/operatori di Private Equity, banche, assicurazioni, holding di partecipazioni in societa
italiane quotate e/o0 non quotate o altre societa interessate a ridurre la propria presenza nel mercato del Private
Equity; (i) quote di fondi di Private Equity, singolarmente o ricomprese in “pacchetti”, detenute da investitori
istituzionali, family office e altri investitori privati; (iii) partecipazioni in veicoli societari detentori, anche
indirettamente, di quote di fondi di Private Equity; (iv) partecipazioni in strutture che svolgono attivita di Private
Equity o simili; e {) partecipazioni in societa di gestione (““management company”) che gestiscono fondi o societa
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che operano nel settore del Private Equity. SeconTip pud operare anche in operazioni di rilancio di management
company e di c.d. “add-on su partecipazioni”.

Alla data del 30 novembre 2010 SeconTip ha circa 49 milioni di Euro di titoli obbligazionari e simili e detiene il
12,43% del capitale sociale di Management & Capitali S.p.A., societa di investimento le cui azioni sono
negoziate sul Mercato Telematico degli Investment Vehicles (segmento MTF) organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A..

2.1.4  Descrizione delle azioni SeconTip oggetto del conferimento in natura

L’Aumento di Capitale in Natura sara sottoscritto e liberato mediante conferimento in natura a favore di TIP di
azioni SeconTip.

Al sensi degli artt. 7 e 8 dello statuto sociale di SeconTip, le azioni SeconTip oggetto del conferimento sono
azioni ordinarie, indivisibili e nominative. Le azioni SeconTip hanno un valore nominale pari a Euro 1,00
ciascuna e non sono negoziate su alcun mercato regolamentato. Ciascuna azione SeconTip conferisce il diritto
ad un voto nelle assemblee dei soci.

Ai sensi dell'art. 15 dello statuto sociale di SeconTip I'intervento nelle assemblee dei soci & subordinato al
deposito dei titoli azionari almeno cinque giorni prima della data stabilita per I'adunanza, presso la sede sociale
0 presso le casse indicate nell’avviso di convocazione.

Ai sensi dell’art. 33 dello statuto sociale di SeconTip le azioni SeconTip hanno il diritto alla percezione degli utili
netti risultanti dal bilancio, previa deduzione della quota destinata alla costituzione della riserva legale (e fino a
che questa non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale), salva diversa determinazione da parte
dell’assemblea dei soci.

Il trasferimento a qualsiasi titolo delle azioni SeconTip & soggetto §) al previo gradimento del Consiglio di
Amministrazione (art. 9 dello statuto sociale di SeconTip) e (i) all'espletamento della procedura di prelazione a
favore dei soci di SeconTip diversi dal soggetto trasferente (art. 10 dello statuto sociale di SeconTip). Tuttavia, i
menzionati limiti alla libera trasferibilita delle azioni SeconTip non si applicano, inter alia, per espressa previsione
statutaria, ai trasferimenti posti in essere tra soci. Pertanto il conferimento in natura delle azioni SeconTip
effettuato dai Conferenti a favore di TIP (anch’essa socio di SeconTip) non & soggetto ai limiti imposti dalle
menzionate clausole statutarie di gradimento e di prelazione.

2.1.5 Modalita e termini del conferimento in natura. Soggetti che effettuano il conferimento. Criteri
seqguiti per la determinazione del valore dei beni oggetto del conferimento ed esistenza di una
perizia redatta a supporto del valore del conferimento

Il conferimento in natura delle azioni SeconTip a favore di TIP verra perfezionato successivamente
all’esecuzione della deliberazione dell’assemblea di TIP avente ad oggetto la Distribuzione. Si ritiene che tale
conferimento potra essere perfezionato entro il mese di maggio 2010.

Ciascuno dei Conferenti si & impegnato, nell'ambito del rispettivo Accordo con i Conferenti, a sottoscrivere e
liberare, per la parte di rispettiva competenza, I'’Aumento di Capitale in Natura, mediante conferimento della
piena ed esclusiva proprieta della totalita delle azioni SeconTip di cui ciascuno di essi € titolare (cfr., a tal fine,
quanto meglio spiegato nella Premessa al presente Documento Informativo).

Trattandosi di aumento di capitale a servizio di conferimenti in natura TIP, anche nell’interesse dei Conferenti,
ai sensi e per gli effetti degli artt. 2440 e 2343-ter, comma 2, lett. b) cod. civ., ha conferito al Professor Marco
Reboa l'incarico di esperto valutatore (I'“Esperto”), affinché il medesimo redigesse una perizia di stima sul
valore delle azioni SeconTip oggetto di conferimento (la “Relazione di Stima”).

La Relazione di Stima attesta che il valore di SeconTip alla data del 30 novembre 2009 risulta essere pari a Euro
1,040 per azione SeconTip.
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Ai sensi dell'art. 2343-quater, ultimo comma, cod. civ., le azioni emesse a fronte del conferimento dovranno
restare depositate presso la societa (e saranno inalienabili) fino a quando non sia stata iscritta presso il Registro
delle Imprese di Milano la dichiarazione degli Amministratori di cui al terzo comma del suddetto art. 2343
quater del codice civile.

La Relazione di Stima € stata depositata presso la sede legale di TIP e presso Borsa Italiana ed é allegata al
presente Documento Informativo. A tale documento si rinvia per I'illustrazione di criteri adottati nella
determinazione del valore delle azioni SeconTip oggetto del conferimento.

2.1.6  Indicazione della compagine azionaria di TIP e di SeconTip a seguito dell’Aumento di
Capitale in Natura

Si riporta di seguito una tabella di sintesi che illustra la prevedibile composizione dell'azionariato di TIP quale
risultera all’esito dell'integrale sottoscrizione dell’Aumento di Capitale in Natura da parte dei Conferenti, redatta
sulla base dei seguenti presupposti: () I'avvenuta assegnazione gratuita ai soci di TIP di numero 4.442.353
azioni proprie nell'ambito della Distribuzione (cfr., a tal fine, il punto (iii), lettera (a), della Premessa al presente
Documento Informativo); e i) tenendo conto esclusivamente di coloro che, sulla base delle informazioni a
disposizione di TIP alla data del 14 febbraio 2010, risultano titolari, direttamente e indirettamente, di azioni TIP
con diritto di voto in misura superiore al 2% del capitale di TIP.

Nuove azioni TIP

% sul capitale sociale attribuite in % sul capitale sociale
Azionista ante Aumento di esecuzione post Aumento di

Capitale in Natura® dell’Aumento di Capitale in Natura

Capitale in Natura
Eos Servizi Fiduciari S.p.A. 7,784% 1.310.422 7,281%
Giovanni Tamburi 6,832% 0 5,550%
d'Amico Societa di Navigazione S.p.A. 8,254% 2.184.040 8,302%
Mais Partecipazioni Stabili S.r..? 5,978% 0 4,856%
DAM S.rl. © 5,428% 0 4,409%
Realmargi di Sandro Manuli e Figli S.a.p.a. 4,584% 0 3,724%
Generali Worldwide Insurance Company Limited e BSI SA® 3,803% 8.190.160 9,080%
Rover International SA © 3,309% 0 2,688%
Arbus S.r.l." 3,411% 0 2,771%
Az Fund Management SA © 2,164% 0 1,757%
Fenera Holding S.p.A. 2,095% 0 1,702%
Ersel Finanziaria S.p.A. © 2,092% 0 1,699%
Note
(1) il numero di azioni indicato nella presente colonna assume I'avvenuta assegnazione agli azionisti di TIP di numero 4.442.353 azioni
proprie

(2) la partecipazione di Mais Partecipazioni Stabili S.r.l., societa con sede a Milano, Via Larga n.11, fa capo a Isabella Seragnoli che
esercita indirettamente il controllo di diritto su detta societa ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. Civ.

(3) la partecipazione di DAM S.r.l., societa con sede in Torino, Corso Generale Govone, n.18, fa capo a Mario Davide Manuli che
esercita, indirettamente, il controllo di diritto su DAM S.r.l. ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. civ.

(4) la partecipazione di Realmargi S.r.l., societa con sede in Milano, Via Vittor Pisani, n. 22, fa capo a Sandro Alberto Manuli che
esercita, indirettamente, il controllo di diritto su Realmargi S.r.l. ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. civ.

(5) la partecipazione fa capo a Assicurazioni Generali S.p.A. che esercita, indirettamente, il controllo di diritto su Generali Worldwide
Insurance Company Limited e su BSI SA. ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. Civ.

(6) la partecipazione di Rover International SA, societa con sede in Lussemburgo, 19/21 Bd Du Prince Henry, controllata
indirettamente da SIL.PA. S.S. il cui capitale & pariteticamente detenuto da Silvia e Paola Ferrero

(7) la partecipazione di Arbus S.r.l. fa capo indirettamente a Francesco Baggi Sisini che esercita il controllo di diritto su Arbus S.r.l. ai
sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. Civ.

(8) in qualita di gestore del fondo Az Fund 1, che detiene I'intera partecipazione

(9) la partecipazione di Ersel Finanziaria S.p.A., societa con sede in Torino, P.zza Solferino, n.11, fa capo a Renzo Giubergia

Per effetto dell'integrale sottoscrizione del’Aumento di Capitale in Natura da parte dei Conferenti (sulla base
degli Accordi con i Conferenti in essere alla data del 15 febbraio 2010) TIP risulterebbe titolare del 94,845% del
capitale sociale di SeconTip.
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Sulla base delle informazioni disponibili alla data del 15 febbraio 2010: (i) non vi sono patti parasociali rilevanti
ai sensi dell’articolo 122 del TUF aventi ad oggetto le azioni di TIP; e (ii) nessun soggetto risulta esercitare il
controllo su TIP ai sensi dell’articolo 93 del TUF.

2.2 Motivazioni e finalita dell’operazione

2.2.1  Motivazione dell’operazione con particolare riguardo agli obiettivi gestionali di TIP

L’Aumento di Capitale in Natura e il conferimento delle azioni SeconTip a liberazione del medesimo
costituiscono una fase essenziale dell’Operazione descritta nella Premessa al presente Documento Informativo,
inserendosi nel contesto di un pit ampio e unitario progetto finalizzato ad una riorganizzazione strategica del
business di TIP al fine di integrare le proprie attivita nel settore degli investimenti in partecipazioni societarie con
quelle tipiche di SeconTip.

L’attuale situazione del mercato finanziario in generale e del settore di Private Equity in particolare evidenzia
infatti un crollo delle operazioni di leveraged buy-out, il default di molti investimenti effettuati dagli operatori (in
particolar modo da fondi), la forte difficolta di ottenere finanziamenti bancari, la crescente esigenza da parte di
molte imprese industriali e commerciali di avere un vero e proprio “partner” di medio-lungo termine e, pertanto,
la necessita di interventi di “secondario” su equity, debito e semi equity.

In tale contesto si ritiene che il ruolo e I'esperienza maturata da TIP sia nel settore dell’equity di minoranza per
lo sviluppo sia in quello del financial advisory, unitamente alle competenze di SeconTip, rappresentano un valore
aggiunto rilevante per la diversificazione degli investimenti e, piu in generale, per I'attuazione di un piu
completo piano di sviluppo di TIP.

Attraverso I'esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura TIP acquisira il controllo di SeconTip e,
conseguentemente, i suoi azionisti potranno essere coinvolti nell’attivita di investimento nel mercato secondario
del private equity e partecipare sia al business di TIP sia, seppur indirettamente, a quello di SeconTip, ampliando
cosi il proprio portafoglio di investimenti.

2.2.2 Indicazione dei programmi elaborati da TIP in relazione a SeconTip

All'esito della sottoscrizione e liberazione dell’Aumento di Capitale in Natura da parte dei Conferenti, TIP
diverra titolare di una partecipazione almeno pari al 94,845% del capitale sociale di SeconTip. Nel contesto del
progetto di riorganizzazione ed al fine di perseguire piu efficacemente gli obiettivi meglio descritti nel
precedente Paragrafo 2.2.1 del presente Documento Informativo, SeconTip rappresentera un veicolo
d’investimento a disposizione di TIP da utilizzare nelle operazioni di Secondary Private Equity che, per le loro
caratteristiche, spesso rendono opportuno I'utilizzo di veicoli societari dedicati.

Al momento — anche alla luce della complessiva situazione economica e finanziaria, in continua evoluzione —
non sono stati ancora elaborati da parte di TIP piani strategici relativamente ai possibili investimenti nel
Secondary Private Equity per il tramite di SeconTip. Non si esclude la possibilita di concentrare (anche entro i
dodici mesi successivi all’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura) le risorse finanziarie in capo a TIP,
anche al fine di consentire una gestione quanto piu possibile efficiente e centralizzata della liquidita a
disposizione.

2.3 Rapporti con SeconTip e con i soci di SeconTip che effettueranno il conferimento

2.3.1 Rapporti significativi intrattenuti da TIP, direttamente o indirettamente tramite societa
controllate, con SeconTip e in essere al momento di effettuazione dell’'operazione

Alla data del 15 febbraio 2010, TIP é titolare di n. 21.688.150 azioni di SeconTip, costituenti il 39,433% del
relativo capitale sociale. TIP non esercita il controllo su SeconTip ai sensi dell'art. 2359 cod. civ..
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Nel 2006 SeconTip ha sottoscritto con la societa Tamburi & Associati S.p.A. (successivamente fusa per
incorporazione in TIP) un contratto di servizi per tutte le aree di attivita in cui SeconTip opera. A fronte dei
servizi resi, a TIP e stato pattuito un compenso forfettario annuale (“fee di gestione”) di Euro 500.000,00 +
I.V.A.. Il contratto di sevizi prevede inoltre una clausola di “performance fee” in caso di conclusione di cessione da
parte di SeconTip delle partecipazioni acquisite a condizioni particolarmente remunerative. Sulla base di quanto
risulta dal Resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2009, i ricavi derivanti dall’attivita posta in essere
da TIP a favore di SeconTip ammontano, al 30 settembre 2009, al 15,5% circa dei ricavi per servizi totali resi da
TIP.

2.3.2 Rapporti e accordi significativi tra TIP, le societa da questa controllate, i dirigenti e gli
amministratori di TIP e i soci di SeconTip che effettueranno il conferimento

Se segnala che, sulla base delle informazioni a disposizione, il 50% del capitale sociale di d’Amico Societa di
Navigazione S.p.A. — socio di SeconTip che partecipera al’Aumento di Capitale in Natura e che detiene il
7,924% del capitale sociale di TIP — fa capo, direttamente e indirettamente, al dottor Cesare d’Amico,

Consigliere di Amministrazione di TIP; il restante 50% & posseduto dal dottor Paolo d’Amico, cugino del
dottor Cesare d’Amico e Consigliere di Amministrazione di SeconTip.

2.4 Indicazione delle eventuali parti correlate con cui I'operazione € posta in essere

In base degli Accordi con i Conferenti in essere alla data del 15 febbraio 2010 il conferimento delle azioni
SeconTip verrebbe effettuato dai Conferenti a favore di TIP e avrebbe ad oggetto le 30.476.798 azioni
SeconTip possedute dai Conferenti medesimi, rappresentative del 55,412% del capitale sociale di SeconTip.

Sulla base delle informazioni a disposizione si ritiene che l'unico soggetto partecipante all’ Aumento di Capitale
in Natura (e al conseguente conferimento delle azioni SeconTip) che possa essere qualificato come “parte
correlata” di TIP — ai sensi dell’art. 2, comma 1, lett. h), del Regolamento Emittenti e dei principi espressi nello
IAS n. 24 in materia di operazioni con parti correlate — sia d’Amico Societa di Navigazione S.p.A. Al riguardo si
segnala infatti che il 50% del capitale sociale della societa d’Amico Societa di Navigazione S.p.A. (socio di
SeconTip che partecipera all’Aumento di Capitale in Natura e che detiene il 7,924% del capitale sociale di TIP)
fa capo, direttamente e indirettamente, al dottor Cesare d’Amico, Consigliere di Amministrazione di TIP; il
restante 50% e posseduto dal dottor Paolo d’Amico, cugino del dottor Cesare d’Amico e Consigliere di
Amministrazione di SeconTip.

Sul punto si precisa che:

(i) il Consigliere dottor Cesare d’Amico, nel corso della riunione del Consiglio di Amministrazione di TIP
del 14 gennaio 2010, ha provveduto a rendere le dichiarazioni previste dalle vigenti norme di legge e di
regolamento in ordine alla sua condizione, nel rispetto delle regole di governance che presiedono al
funzionamento di TIP, astenendosi dal prendere parte alla deliberazione consiliare sul’Operazione;

(ii) in conformita alla normativa applicabile, il Consiglio di Amministrazione di TIP ha conferito un
incarico ad Equita SIM S.p.A, quale advisor finanziario indipendente, per [lassistenza nella
determinazione del prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere nell’ambito dell’ Aumento di
Capitale in Natura;

(iii) il valore delle azioni TIP di nuova emissione € stato oggetto di un parere di congruita emesso da
KPMG S.p.A. (societa incaricata della revisione contabile del bilancio d’esercizio di TIP) ai sensi degli
artt. 2441, comma 6, cod. civ. e 158, comma 1, del TUF; e

(iv) il valore delle azioni SeconTip da conferire nell'ambito dell’Aumento di Capitale in Natura é stato
oggetto di apposita perizia di valutazione da parte dell’Esperto ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-
ter, comma 2, lett. b) e 2440 cod. civ..

Sia il parere di congruita di KPMG S.p.A. sia la relazione di stima dell’Esperto sono allegati al presente
Documento Informativo.

18



Si evidenzia che non sussistono rapporti di partecipazione tra Equita SIM S.p.A. e TIP e che gli Amministratori
di TIP non detengono azioni di Equita SIM S.p.A.. Si segnala altresi che TIP non esercita il controllo su alcuna
societa e che non sussistono rapporti rilevanti tra I'advisor finanziario e societa partecipate da TIP. Equita SIM
S.p.A. ¢ la societa incaricata da TIP a svolgere la funzione di “Specialista”; tale rapporto non é stato considerato
rilevante ai fini dell'indipendenza dell’advisor finanziario e del relativo conferimento dell’incarico.

In considerazione del fatto che il Consiglio di Amministrazione di TIP € composto da tredici membri di cui
dieci aventi le caratteristiche di indipendenza, le trattative con i soci di SeconTip relativamente all’Operazione
sono state condotte, su delega unanime del Consiglio di Amministrazione, dai tre consiglieri muniti di deleghe.
Gli stessi hanno tenuto gli altri consiglieri costantemente aggiornati sull’evolversi delle trattative, sottoponendo
loro, in vista dell'approvazione definitiva dell’Operazione da parte del Consiglio di Amministrazione, tutta la
documentazione necessaria od opportuna al fine di permettere un’adeguata ed informata decisione.
L’approvazione finale dell’Operazione da parte del Consiglio di Amministrazione ¢l 14 gennaio 2010 é
avvenuta con il voto favorevole di tutti gli amministratori indipendenti (ad eccezione dell’'amministratore dottor
Cesare d’Amico che, come indicato, si  astenuto dalla votazione).

Si segnala infine che i criteri previsti per la determinazione dei compensi percepiti dai membri del Consiglio di
Amministrazione di TIP (in scadenza con I'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2009) e di SeconTip non
subiranno variazioni in conseguenza dell’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura descritto nel presente
Documento Informativo.

2.5 Documenti a disposizione del pubblico e luoghi in cui tali documenti possono essere
consultati

Il presente Documento Informativo, comprensivo degli allegati, € messo a disposizione del pubblico mediante
deposito presso la sede di Borsa Italiana (Milano, Piazza degli Affari n. 6) e presso la sede sociale di TIP
(Milano, Via Pontaccio n. 10). Lo stesso sara inoltre disponibile in formato elettronico sul sito internet di TIP
all'indirizzo www.tipspa.it.

19



3. EFFETTI SIGNIFICATIVI DELL'OPERAZIONE

3.1 Effetti significativi del’Aumento di Capitale in Natura sui fattori chiave che influenzano e
caratterizzano I'attivita di TIP nonché sulla tipologia di business svolto da TIP

L’esecuzione del’Aumento di Capitale n Natura, nonché dell'intera Operazione, consentira I'unificazione, a
livello operativo e commerciale-finanziario, delle strutture di TIP e di SeconTip, con I'obiettivo di creare una
realta che sfrutti in modo piu efficiente, per effetto di dotazioni finanziarie piu rilevanti e del massimo
allineamento di interessi tra TIP e SeconTip, le competenze e I'esperienza di TIP nel campo dell’equity di
minoranza per lo sviluppo e del financial advisory da una parte e le conoscenze accumulate da SeconTip nel
mercato del Secondary Private Equity dall’altra. La nuova realta che si verra a creare per effetto dell’Aumento di
Capitale in Natura e dell'intera Operazione potra quindi meglio dosare e diversificare i propri investimenti e le
proprie competenze nei settori dell'advisory, dell’equity per lo sviluppo e per il rilancio e nel secondario di private

equity.

3.2 Implicazioni dell’Aumento di Capitale in Natura sulle linee strategiche afferenti i rapporti
commerciali, finanziari e di prestazioni accentrate di servizi tra le imprese del gruppo a cui
appartiene TIP

Alla data del 15 febbraio 2010, TIP, non controllando alcuna societa, non é a capo di alcun gruppo di societa
rispetto al quale porre in essere attivita di accentramento di rapporti commerciali, finanziari e di prestazione di
servizi.
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4. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI RELATIVI ASECONTIP

4.1 Prospetti comparativi degli stati patrimoniali e dei conti economici riclassificati di SeconTip
relativi agli ultimi due esercizi (e relative note esplicative)

Stato patrimoniale

(in euro) 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007 Variazione
Attivo

Crediti verso enti creditizi 1.949.322 10.600.857 -8.651.535
Obbligazioni e altri titoli a redditi fissi 0 9.852.502 -9.852.502
Partecipazioni 52.967.449 356.553 52.610.896
Immobilizzazioni immateriali 55.524 60.441 -4.917
Altre attivita 138.938 4.685 134.253
Ratei e risconti 0 45.185 -45.185
Totale attivo 55.111.233 20.920.223 34.191.010
Passivo

Altre passivita 111.521 358.918 -247.397
Ratei e risconti 0 47.925 -47.925
Capitale 55.000.000 20.000.000 35.000.000
Riseve 54.741 0 54.741
Utili (Perdite) portati a nuovo 458.639 -581.439 1.040.078
Utile (Perdita) dell'esercizio -513.668 1.094.819 -1.608.487
Totale passivo 55.111.233 20.920.223 34.191.010

Conto economico

(in euro) 2008 2007 Variazione
Costi

Interessi passivi e oneri assimilati 1.996 43 1.953
Perdite da operazioni finanziarie 275.643 106.523 169.120
Spese amministrative 739.633 903.925 -164.292
Rettifiche di valore suimm. mat. e immat. 21.353 18.066 3.287
Imposte sul reddito 4.671 349.675 -345.004
Utile dell'esercizio 0 1.094.819 -1.094.819
Totale costi 1.043.296 2.473.051 -1.429.755
Ricavi

Interessi attivi e proventi assimilati 519.237 466.579 52.658
Dividendi e altri proventi 9.569 0 9.569
Altri proventi di gestione 822 2.006.472 -2.005.650
Perdita dell'esercizio 513.668 513.668
Totale ricavi 1.043.296 2.473.051 -1.429.755

Principi contabili

Il bilancio SeconTip S.p.A. al 31 dicembre 2008 ¢ stato redatto in conformita del D. Lgs. n. 87/1992 e alle
istruzioni della Banca d’Italia emanate con Provvedimenti del 31 luglio 1992 e del 6 novembre 1998, interpretati
alla luce dei principi contabili vigenti in Italia.

I piti importanti principi applicati nella redazione del bilancio al 31 dicembre 2008, invariati rispetto all’esercizio
precedente, sono di seguito esposti.

Crediti
I crediti sono iscritti in bilancio al presumibile valore di realizzo.

Partecipazioni

Le partecipazioni sono valutate al costo d’acquisto o di sottoscrizione, inclusi gli oneri accessori e quelli
direttamente attribuibili. 1l costo viene rettificato per perdite durevoli di valore subite dalle partecipate.
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Le partecipazioni in societa quotate sono valutate al minore tra il costo di acquisto ed il valore di mercato,
determinato sulla base della media delle quotazioni di Borsa rilevate nel mese di dicembre 2008.

Il valore originario delle partecipazioni viene ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i motivi delle
svalutazioni effettuate.

Immobilizzazioni immateriali

Sono iscritte al costo di acquisto, inclusi i costi accessori di diretta imputazione.

Le immobilizzazioni sono sistematicamente ammortizzate in ogni esercizio a quote costanti, sulla base di
aliquote determinate in relazione alle residue possibilita di utilizzo dei beni.

Nel caso in cui, indipendentemente dall’'ammortamento gia contabilizzato, risulti una perdita durevole di valore,
I'immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata; se in esercizi successivi vengono meno i presupposti
della svalutazione viene ripristinato il valore originario.

La capitalizzazione delle immobilizzazioni immateriali € giustificata dall’'utilita futura; qualora si accerti che
sussistono ragionevoli previsioni di recupero economico mediante i presumibili profitti dei successivi esercizi, il
valore netto viene interamente ammortizzato.

Altre passivita

I debiti sono iscritti al loro valore nominale.

Le passivita per imposte differite non vengono contabilizzate qualora esistano scarse probabilita che il debito
insorga, mentre le attivita per imposte anticipate sono contabilizzate solo in presenza di ragionevole certezza del
loro recupero.

Stato patrimoniale

I crediti verso gli enti creditiziammontano al 31 dicembre 2008 a 1,9 milioni di Euro, a fine 2007 erano pari a
10,6 milioni di Euro. La differenza si riferisce - tra l'altro - alla chiusura nel 2008 di un’operazione di pronti
contro termine posta in essere durante I'esercizio 2007.

Nel corso dell’esercizio 2008 sono state cedute tutte le obbligazioni che la societa deteneva al 31 dicembre 2007.
Al 31 dicembre 2008 la voce partecipazioni € pari a 52,9 milioni di Euro, che si confrontano con i 357 mila
Euro del 31 dicembre 2007. L'incremento deriva dall’acquisizione della partecipazione in Management &
Capitali S.p.A..

La voce “altre attivita” si riferisce quasi totalmente a crediti tributari.

Il capitale sociale e stato aumentato a pagamento nel corso dell’esercizio 2008 da 20 milioni di Euro a 55 milioni
di Euro.

La voce “altre passivita” si riferisce principalmente a debiti verso i fornitori (che passano da 261 mila Euro nel
2007 a 71 mila Euro nel 2008), a debiti per emolumenti al collegio sindacale (che passano da 20 mila Euro del
2007 a 32 mila Euro nel 2008), a debiti tributari (che passano da 78 mila Euro nel 2007 a 7 mila Euro nel 2008).

Conto economico

La voce perdite da operazioni finanziarie rileva il saldo algebrico tra gli utili e le perdite derivanti dalla
compravendita dei titoli non immobilizzati, che passa da 106 mila Euro nel 2007 a 276 mila Euro nel 2008.

I costi operativi nel 2008 sono pari a 740 mila Euro e risultano notevolmente ridotti rispetto al 31 dicembre
2007 (Euro 904 mila). Si riferiscono principalmente a prestazioni di servizi (in particolare al contratto di
assistenza con Tamburi Investment Partners S.p.A.) e a consulenze professionali.

La voce interessi attivi e proventi assimilati si riferisce a interessi attivi verso enti creditizi, a interessi attivi su
titoli e interessi attivi su operazioni di pronti contro termine che passano da 519 mila Euro a 466 mila Euro.

La voce “altri proventi di gestione” ammonta al 31 dicembre 2008 a 822 mila Euro, a fine 2007 era pari a 2
milioni di Euro. La differenza ¢ dovuta all’utile realizzato sulla vendita di quote di fondi di private equity
effettuata nell’esercizio 2007.

4.2 Revisione contabile dei bilanci di SeconTip da parte di un revisore

I bilanci di esercizio di SeconTip al 31 dicembre 2008 e 31 dicembre 2007 di cui al precedente Paragrafo 4.1
sono stati assoggettati a revisione contabile ex art. 2409-ter cod. civ. da parte di KPMG S.p.A.. In relazione a tali
bilanci la societa di revisione non ha evidenziato alcun rilievo.
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4.3 Cash flow e situazione finanziaria netta di SeconTip con evidenziazione delle relative componenti

L’esercizio chiuso al 31 dicembre 2007 ha presentato un flusso monetario positivo per Euro 494 mila, generato
per circa Euro 1.095 mila dal risultato dell’esercizio, per circa Euro 324 mila da disinvestimenti in partecipazioni
e per Euro 15.000 mila da un aumento di capitale parzialmente compensati da un utilizzo pari a circa Euro
16.157 in investimenti in titoli ed operazioni di pronti contro termine.

L'esercizio chiuso al 31 dicembre 2008 ha presentato un flusso monetario positivo per Euro 1.455 mila,
generato per circa Euro 19.960 mila dalla liquidazione di investimenti in titoli e dalla chiusura di operazioni di
pronti contro termine e per Euro 35.000 mila da un aumento di capitale parzialmente compensati da un utilizzo
pari a circa 52.611 mila in investimenti nella partecipazione Management & Capitali S.p.A. e dalla perdita del
periodo pari a Euro 514 mila.
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o. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI PRO -FORMA DI TIP

5.1 Stato patrimoniale e conto economico consolidati pro-forma di TIP alla data del 30 giugno

2009

5.11 Stato patrimoniale consolidato pro-forma al 30 giugno 2009

Di seguito si riporta lo schema di stato patrimoniale consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009.

Stato patrimoniale al 30/06/2009 100%
TIPS.p.A. SeconTip S.p.A.  Aggregato Aumento capitale/ Rivalutazione Consolidamento SeconTip Totale
(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione Elisione partite
partecipazione intercompany
nota (1) nota (2) nota (3)
Attivita non correnti
Immobili, impianti e macchinari 87.703 87.703 87.703
Avviamento 9.806.574 9.806.574 9.806.574
Altre attivitad immateriali 2513 675 3.188 3.188
Partecipazioni in societa collegate valutate 0
a patrimonio netto 27.896.529 27.896.529 32.899.276 2.547.847 -57.200.000 6.143.652
Partecipazioni in societa collegate valutate 0
a fair value 3.185.000 53.680.452 56.865.452 2.031.663 58.897.115
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 43.614.551 43.614.551 43,614.551
Crediti commerciali 610.292 610.292 610.292
Crediti tributari 186 186 186
Attivita per imposte anticipate 352.426 12.890 365.316 365.316
Totale attivita non correnti 85.555.774 53.694.017  139.249.791 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 0 119.528.577
Attivita correnti
Crediti commerciali 1.203.435 1.203.435 -41.667 1.161.768
Attivita finanziarie correnti 34.992.057 34.992.057 34.992.057
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 13.268 13.268 13.268
Crediti finanziari 16.857.024 16.857.024 16.857.024
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 6.328.501 1.607.543 7.936.044 7.936.044
Crediti tributari 77.778 143.676 221.454 221.454
Altre attivita correnti 118.786 1.555 120.341 120.341
Totale attivita correnti 59.590.849 1.752.774 61.343.623 0 0 0 -41.667 61.301.956
Totale attivita 145.146.623 55.446.791  200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667  180.830.533
Patrimonio netto 143.973.928 55.168.337  199.142.265 32.899.276 2.512.814 -55.168.337 0 179.386.018
Passivita non correnti
Trattamento di fine rapporto 134.221 134.221 134.221
Passivita per imposte differite 43.549 171.060 214.609 35.033 249.642
Totale passivita non correnti 177.770 171.060 348.830 0 35.033 0 0 383.863
Passivita correnti
Debiti commerciali 210.802 79.471 290.273 -41.667 248.606
Debiti finanziari correnti 74.429 74.429 74.429
Debiti tributari 141768 2.077 143.845 143.845
Altre passivita 567.926 25.846 593.772 593.772
Totale passivita correnti 994.925 107.394 1.102.319 0 0 0 -41.667 1.060.652
Totale passivita 1.172.695 278.454 1.451.149 0 35.033 0 -41.667 1.444 515
Totale patrimonio netto e passivita 145.146.623 55.446.791  200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667  180.830.533
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5.1.2 Conto economico consolidato pro-forma al 30 giugno 2009

Di seguito si riporta lo schema di conto economico consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009.

Conto economico per il periodo 1701 - 30/06/2009 100%
TIPSpA. SeconTip S.p.A. Aggregato  Aumento capitale/  Rivalutazione Consolidamento SeconTip Totale
(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione Elisione partite
partecipazione intercompany
nota (1) nota (2) nota (3)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.754.100 1.754.100 -250.000  1.504.100
Altri ricavi 75.930 310 76.240 76.240
Totale ricavi 1.830.030 310  1.830.340 1.580.340
Acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi -617.157 -349.022 -966.179 250.000 -716.179
Costi del personale -1.115.795 0 -1.115.795 -1.115.795
Ammortamenti e svalutazioni -94.226 -50 -94.276 -94.276
Risultato operativo 2.852 -348.762 -345.910 0 -345.910
Proventi finanziari 3.698.700 17.602  3.716.302 3.716.302
Oneri finanziari -4.184.023 -235  -4.184.258 -4.184.258
Risultato prima delle rettifiche di valore
delle partecipazioni -482.471 -331.395 -813.866 -813.866
Quote di risultato di partecipazioni contabilizzate
con il metodo del patrimonio netto -101.769 -101.769 2.547.847 2.446.078
Rettifiche di valore di attivita disponibili per la 0
vendita -27.839 -27.839 -27.839
Risultato prima delle imposte -612.079 -331.395 -943.474 2.547.847 1.604.373
Imposte sul reddito correnti, differite e anticipate -316.755 -3.427 -320.182 -35.033 -355.215
Utile del periodo -928.834 -334.822  -1.263.656 2.512.814 1.249.158

5.1.3 Note esplicative dei dati pro-forma

Lo stato patrimoniale ed il conto economico consolidati pro-forma (i “Prospetti Consolidati Pro-Forma”) si
riferiscono al semestre chiuso al 30 giugno 2009 e sono stati redatti con I'obiettivo di rappresentare agli
investitori, in conformita ai principi stabiliti da CONSOB in materia, gli effetti dell’acquisizione del controllo di
SeconTip, ipotizzato al 100% del capitale sociale per la costruzione dei dati pro-forma, come se la stessa fosse
avvenuta nel periodo a cui si riferiscono i dati pro-forma presentati; nella fattispecie, per gli effetti patrimoniali
il 30 giugno 2009 e per gli effetti economici il 1° gennaio 2009. Tenuto conto di cio, in considerazione delle
diverse finalita dei dati pro-forma rispetto ai dati di bilancio e delle diverse modalita di calcolo degli effetti con
riferimento alla situazione patrimoniale consolidata pro-forma e al conto economico consolidato pro-forma,
questi ultimi prospetti vanno letti e interpretati separatamente, senza ricercare collegamenti contabili tra gli

stessi.

Per una migliore e completa interpretazione dei dati pro-forma, questi devono essere letti congiuntamente con

la relazione finanziaria semestrale abbreviata al 30 giugno 2009 di TIP.

Si precisa che le informazioni contenute nei Prospetti Consolidati Pro-Forma rappresentano una simulazione,
fornita a soli fini illustrativi, e pertanto non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati in essi
rappresentati se le assunzioni adottate per la loro elaborazione si fossero realmente verificate alla data

considerata.

Si precisa infine che le informazioni contenute nei Prospetti Consolidati Pro-Forma e nelle relative note
esplicative non intendono in alcun modo fornire una previsione dei futuri risultati di TIP e, pertanto, non

devono essere utilizzati in tal senso.

Base di presentazione e principi contabili di riferimento

| Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati elaborati utilizzando la relazione finanziaria semestrale abbreviata
di TIP al 30 giugno 2009 approvata dal Consiglio di Amministrazione, nonché la situazione economico-
patrimoniale redatta da SeconTip alla stessa data al fine della valutazione della partecipazione stessa secondo il

metodo del patrimonio netto nella relazione finanziaria semestrale abbreviata di TIP.

| principi contabili adottati nella redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma sono pertanto gli stessi
utilizzati per la redazione della relazione finanziaria intermedia di TIP chiusa al 30 giugno 2009, ossia gli

IAS/IFRS.
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Rettifiche pro-forma

Al fine di facilitare la lettura delle rettifiche pro-forma, nei Prospetti Consolidati Pro-Forma sono state
assegnate una o piu note in corrispondenza delle colonne di rettifica.

1. Aumento di capitale / acquisto partecipazione

Come precedentemente descritto I'acquisizione delle quote di partecipazione in SeconTip, che portera
all'acquisizione del controllo da parte di TIP, sara realizzata tramite un aumento di capitale con esclusione del
diritto di opzione da liberarsi mediante il conferimento delle azioni SeconTip. Pertanto le rettifiche pro-forma
riflettono un incremento del valore della partecipazione con contropartita il patrimonio netto della societa
acquirente. Ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma, il valore dell’aumento di capitale é stato
determinato in Euro 32.899 mila, sulla base del prezzo di emissione delle azioni TIP. Si rinvia alla nota
*“consolidamento SeconTip” per maggiori informazioni in merito alla determinazione del prezzo di acquisizione
e dell'allocazione del prezzo di acquisto.

2. Rivalutazione

Tale rettifica comprende la registrazione del provento, pari a Euro 1.745 mila, generato dal differenziale tra il
valore delle azioni di SeconTip conferite e il prezzo di emissione delle azioni TIP a servizio del Conferimento,
(pari a 1,282 Euro) come detto quantificato pari al prezzo di emissione delle azioni TIP. Inoltre, in applicazione
del nuovo IFRS 3, é stata registrata una rivalutazione, pari a Euro 803 mila, del valore della partecipazione in
SeconTip gia iscritta nella relazione finanziaria semestrale abbreviata di TIP al 30 giugno 2009 al fine di allineare
tale valore a quello utilizzato per la valorizzazione delle azioni conferite SeconTip. In merito al valore di tale
rivalutazione valgono le considerazioni esposte alla nota “consolidamento SeconTip” cui si rimanda.

3. Consolidamento di SeconTip

Il costo che sara effettivamente sostenuto da TIP per I'acquisizione delle azioni SeconTip verra determinato
sulla base del valore delle azioni TIP che verranno trasferite agli azionisti di SeconTip alla data di esecuzione
dell'operazione. Anche il valore delle attivita e passivita acquisite ed il valore del patrimonio netto di SeconTip
alla data di effettiva acquisizione saranno determinati alla data di esecuzione del conferimento delle azioni
SeconTip.

Al fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma il prezzo di acquisto delle azioni di SeconTip é stato
determinato pari al prezzo di emissione delle azioni TIP, che ¢ stato determinato in Euro 32.899 mila sulla base
della media aritmetica a 6 mesi (dall'8 gennaio 2010) del prezzo delle azioni TIP sul Mercato Telematico
Azionario di Borsa Italiana. Il fair value delle attivita e passivita acquisite & stato quantificato pari al valore
indicato nell'ambito della determinazione del rapporto tra le azioni di SeconTip che saranno trasferite e le azioni
di TIP di nuova emissione, e quindi pari a Euro 34.644 mila.

Inoltre ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma si & assunto che il fair value della quota di
partecipazione di SeconTip gia detenuta da TIP, pari al 39,43%, fosse proporzionalmente uguale a quello
utilizzato per la valorizzazione delle quote acquisite dagli altri azionisti. Tale valore, che € soggetto alle
limitazioni precedentemente indicate, & stato utilizzato per determinare 'ammontare della rivalutazione della
quota di partecipazione di SeconTip gia detenuta da TIP, pari a Euro 803 mila.

Il valore complessivo della partecipazione cosi rivalutato € stato eliminato in contropartita alla quota di
patrimonio netto di competenza di TIP, pari al 30 giugno 2009 a Euro 55.168.337. Sulla base dell’'analisi e della
valutazione delle attivita di SeconTip, il differenziale tra il valore delle attivita e passivita acquisite e il prezzo
pagato é stato provvisoriamente iscritto alla voce partecipazioni.

Conseguentemente a quanto sopra esposto I'ammontare del maggior prezzo pagato rispetto al fair value delle
attivita e passivita acquisite di SeconTip verra determinato alla data di effettiva esecuzione dell'operazione e
potra differire da quello utilizzato ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma, calcolato come
precedentemente descritto.

Parte del plusvalore allocato alla voce partecipazioni € gia stato realizzato tra il 30 giugno 2009 e la data di
effettiva realizzazione dell'operazione a seguito della cessione parziale dei titoli oggetto di rivalutazione.
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5.2 Indicatori storici e pro-forma per azione di TIP

5.2.1 Dati storici e pro-forma per azione in forma comparativa

Dati storici e pro-forma per azione
(milioni di euro)

TIPS.p.A. TIPS.p.A. TIP S.p.A.
31 dicembre 2008 30 giugno 2009 30 giugno 2009
pro-forma
Totale azioni emesse 1111 1111 136,7
Patrimonio netto 151,2 1440 179,4
per azione TIP 1,361 1,296 1,312
Risultato economico ordinario (1) 91 (-0,5) 0,8)
per azione TIP 0,082 (0,004) (0,006)
Risultato netto dell'esercizio (20,6) 0,9 12
per azione TIP (0,186) (0,008) 0,009
Cash Flow (2) 271 (24,5) (27,1)
per azione TIP 0,244 (0,220) (0,198)

(1) Pari al risultato prima delle rettifiche di valore delle partecipazioni. Data la natura dell*attivita non & stato considerato |'aspetto fiscale.
(2) Indicatore ritenuto non significativo data la natura dell'attivita caratteristica. Calcolato assumendo come valore la liquidita generata/

(assorbita) nell'esercizio quale risultato del rendiconto finanziario.

5.2.2 Variazioni significative dei dati per azione registrate per effetto dell’operazione

Per effetto dell'esecuzione dell'’Aumento di Capitale in Natura (come infra definito), come si evince dai prospetti
sopra riportati, si stima che i principali dati patrimoniali ed economici pro forma per azione relativi alla

Relazione Finanziaria Semestrale Abbreviata di TIP al 30 giugno 2009 sarebbero variati come segue:

- patrimonio netto per azione pari a Euro 1,312 (rispetto a Euro 1,296 per azione della sola TIP);

- totale attivita per azione pari a Euro 1,323 (rispetto a Euro 1,307 per azione della sola TIP);

- ricavi consolidati per azione paria a Euro 0,014 (rispetto a Euro 0,013 per azione della sola TIP);
- utile netto per azione pari a Euro 0,009 (rispetto ad una perdita per azione di Euro 0,008 della sola TIP).

- cash flow per azione negativo pari a Euro—0,198 (rispetto a Euro —0,220 per azione della sola TIP).

5.3 Relazione della societa di revisione sui dati economici e patrimoniali pro-forma

La relazione di KPMG S.p.A. concernente I'esame dei dati economici e patrimoniali pro-forma é allegata al

presente Documento Informativo.
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6. PROSPETTIVE DI TIP E DEL GRUPPO AD ESSO FACENTE CAPO

6.1 Indicazioni generali sull’andamento degli affari di TIP dalla chiusura dell’esercizio 2008 cui si
riferisce I'ultimo bilancio pubblicato

In considerazione della tipologia delle attivita svolte da TIP, la stessa di norma non comunica ulteriori dati,
relativi a stime o previsioni, circa il futuro andamento gestionale e la chiusura dell’esercizio in corso, rispetto a
quelli gia forniti in sede di approvazione delle relazioni trimestrali.

Alla data del presente Documento Informativo l'ultima situazione approvata € il resoconto intermedio di
gestione della Societa al 30 settembre 2009, approvato dal Consiglio di Amministrazione di TIP in data 13
novembre 2009. Come gia evidenziato nel menzionato resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2009,
I'utile ante imposte di TIP dei primi nove mesi del 2009 é stato di Euro 266.013. Tale valore, sulla base
dell’evoluzione della gestione caratteristica, si € sensibilmente incrementato al 31 dicembre 2009. Il patrimonio
netto al 30 settembre 2009 era pari a Euro 151 milioni rispetto ai 144 milioni di Euro al 30 giugno 2009, a
fronte di investimenti per oltre 100 milioni di Euro e liquidita per oltre 40 milioni di Euro.

Sulla base di quanto sopra € prevedibile la proposta, da parte del Consiglio di Amministrazione all’Assemblea
chiamata ad approvare il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, di tornare a remunerare gli azionisti
con una distribuzione in contanti.

6.2 Elementi di informazione in relazione alla ragionevole previsione dei risultati dell’esercizio
chiuso il 31 dicembre 2009 per i quali non € ancora stato pubblicato un bilancio

Ad integrazione di quanto previsto al precedente Paragrafo 6.1 si segnala che la crisi dei mercati finanziari ha
caratterizzato anche gli ultimi mesi dell’esercizio 2009. Come gia evidenziato, il modello di business di TIP, i
settori in cui la stessa opera e il ricorso al debito praticamente nullo, potrebbero far cogliere in un futuro non
lontano a TIP le notevoli opportunita derivanti dall’attuale situazione congiunturale. Anche a livello delle
principali partecipate il ricorso al debito & da considerarsi equilibrato, nessuna di esse ha comunicato
problematiche connesse all'indebitamento e pertanto anche molte di esse si porranno come soggetti aggregatori
nella fase di consolidamento ormai in atto. Grazie alle risorse finanziarie gia disponibili in TIP, specie se
integrate con quelle SeconTip, nel corso del 2010 TIP proseguira comunque I'opera di rafforzamento
patrimoniale delle partecipate, opera che gia nel corso del 2009 ha visto conseguire risultati molto positivi con la
sottoscrizione degli aumenti di capitale di NH Hoteles, Bee Team ed Interpump Group.
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7. ALLEGATI

Il presente Documento Informativo é corredato dai seguenti Allegati:
0} relazione illustrativa approvata dal Consiglio di Amministrazione di TIP;

(i) parere di congruita emesso da KPMG S.p.A,, ai sensi e per gli effetti degli artt. 2441, comma 6, cod.
civ. e 158, comma 1, TUF;

(iii) perizia di valutazione emessa ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-ter, comma 2 lett. b), e 2440 cod.
civ; e

(iv) relazione della societa di revisione sull’esame dello stato patrimoniale e del conto economico
consolidati pro-forma di Tamburi Investment Partners S.p.A. per il semestre chiuso al 30 giugno 2009.
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ALLEGATO (1) AL DOCUMENTO INFORMATIVO TIP
Relazione Illustrativa apptrovata dal Consiglio di Amministrazione di TIP




Tambai Investment Partners

ASSEMBELEA ORDINARIA E STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI

26 FEBBRAIO 2010 - PriMA CONVOCAZIONE
5 MARZO 2010 — SECONDA CONVOCAZIONE

RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
ATSENSIDEL .M. 437/1998 E DEL REGOLAMENTO CONSORB 11971/1999

Nota Generale

I presente fascicolo contiene esclusivamente la Relazione del Consiglio di Amuministeazione di
Tamburi Investment Pattners S.p.A., comprensiva delle proposte di deliberazione, all'Assemblea
ordinaria e straordinaria convocata per il 26 febbraio 2010, in prima convocazione, e per il 5 marzo
2010, in seconda convocazione. Conseguentemente, il medesimo fascicolo dovrd essere integrato
con le informazioni contenute nel Documento Informativo (che sard pubblicato nei termini
normativamente previsti) redatto - ai sensi degli artt. 70, quarto comma, e 71-4is del Regolamento
Consob 1. 11971 del 14 maggio 1999 come successivamente modificato - relativamente all'aumento
di capitale con esclusione del dititto di opzione da deliberarsi ai senst dell’art. 2441, quarto comma,
prmo periodo, del codice civile,

1l presente fascicolo contiene inoltte le informazioni richieste dagli artt. 34-/er, pritno comma, lett. )
e 57, ptimo comma, lett. ¢) del Regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 come
successivamente modificato, relativamente allopetazione di assegnazione gratuita agli azionisti di
azioni proprie in portafoglio, oggetto, inter akia, di illustrazione da parte del Consiglio di
Amministrazione,

DATA DI PUBBLICAZIONE: 11 FEBBRAIO 2010




INDICE

Avviso di convocazione dell’ Assemblea ordinaria e straordinaria.
Premesse

Parte Osdinatia

Punto I — Assegnazione gratuita agli azionisti di massime numero 4.442.353 azioni proptie,
in proporzione alle azioni gid possedute dagli azionisti medesimi, con abbinat, in via gratuita,
i warrant oggetto di deliberazione da parte delf Assemblea ai sensi del primo punto di Paste
Straordinaria, previo assotbimento della perdita di esercizio 2008. Deliberazioni inerenti e
conseguent.

Parte Straordinaria

Punto I ~ Emissione dei warrant da abbinare pratuitamente alle azioni proprie assegnate aght
azionisti e conseguente aumento di capitale sociale, a pagamento, in via scindibile, per
massimi Buro 23.988.706,20, comprensivi di sovrapprezzo, riservato ai portatoti di tali
warrant. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

Punto II ~ Aumento del capitale sociale, a2 pagamento, in forma scindibile, con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell’azt. 2441, quarto comma, primo petiodo, del codice civile,
da liberarsi mediante conferimento in natura ai sensi dell’art. 2440 del codice civile, per un
importo complessivo, comprensivo di sovrapprezzo, di massimi Huro 32.899.276,28.
Deliberazioni inerenti e conseguenti.

Punto I — Attribuzione al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 del codice
civile, della facoltd di aumentare, in una o pit volte & per un periodo di cinque anni dalla
delibera, 2 pagamento e in via scindibile, il capitale sociale, per un importo complessivo,
comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di massimi Euro 150.000.000,00, da offritsi in
opzione agli aventl diritto ai sensi dell’art. 2441, primo comma, del codice civile, mediante
emissione di azioni ordinarie aventi le stesse carattedstiche di quelle in circolazione.
Deliberazioni inerenti e conseguenti.

Punto IV — Attribuzione al Consiglioc di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2420-fr del
codice civile, fino al 30 giugno 2013, della delega: () ad emettete massime numero 40.000
obbligazioni, del valote nominale di Euro 1.000,00 ciascuna, per un importo massimo
complessivo di Euro 40.000.000,00, patzialmente convertibili in azioni ordinarie Tambud
Investment Partners S.p.A., con esclusione del diritto di opzione ai sensi delParticolo 2441,
quinto commna, del codice civile; e (%) ad aumentare il capitale sociale al servizio esclusivo
della parziale conversione delle menzionate obbligazioni, da liberatsi in una o pidt volte,
mediante emissione di azioni ordinarie Tambuti Investment Partners S.p.A., aventi lo stesso
godimento e le stesse caratteristiche dellc azioni ordinatie in circolazione alla data di
emissione. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

Allegato al Punto I: Regolamento dei Warrant Tamburi Investment Partners S.p.A. 2010
2013.




b Tovestment Pt

CONVOCAZIONE DI ASSEMBLEA ORDINARIA E STRAORDINARIA

1 Signoti azionisti sono convocati in Assemblea Ordinatia e Straordinaria presso Studio Legale
d'Urso Gatti e Associati - Piazza Botromeo, 8, Milano, per il giotno 26 febbraio 2010 alle ore 16.00,
in prima convocazione, e, occortendo, per il giomo 5 marzo 2010 alle ore 16.00, in seconda
convocazione, al fine di discutere ¢ deliberare sul seguente

ordine del giorno

Parte Ordinaria

1.

Assegnazione gratuita agh azionisti di massime numero 4.442.353 azioni proptie, in
proporzione alle azioni gid possedute dagli azionisti medesimi, con abbinati, in via gratuita, i
warrant oggetto di deliberazione da parte dell’Assemblea at sensi del primo punto di Parte
Straordinaria, previo assotbimento della perdita di esercizio 2008. Deliberazioni inerenti e
conseguenti.

Parte Straordinaria

1.

Emissione dei warrant da abbinare gratuitamente alle azioni proprie assegnate agli azionisti e
conseguente aumento di capitale sociale, 2 pagamento, in via scindibile, per massimi Euro
2%.988.706,20, comprensivi di sovtapprezzo, tiservato ai portatori di tali warrant. Deliberazioni
inerenti e conseguenti.

Aumento del capitale sociale, a pagamento, in forma scindibile, con esclusione del diritto di
opzione ai senst del’art. 2441, quarto comma, primo petiodo, del codice civile, da liberarsi
mediante conferimento in natura ai sensi delPart. 2440 del codice civile, per un importo
complessivo, comprensivo di sovrapptrezzo, di massimi Euro 32.899.276,28. Deliberazioni
merenti e conseguenti.

Attribuzione a! Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443 del codice civile, della
facoltd di aumentare, in una o pilt volte e per un perodo di cingue anni dalla delbera, a
pagamento e in via scindibile, il capitale sociale, per un importo complessivo, comptensivo di
eventuale sovrapprezzo, di masstni Euro 150.000.000,00, da offritsi in opzione agli avent
dititto ai sensi dellart, 2441, primo comma, del codice civile, mediante emissione di azioni
ordinare aventi le stesse catatteristiche di quelle in- circolazione. Deliberazioni inerentt e
conseguentd,

Attribuzione al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2420-fe7 del codice civile, fino al
30 giugno 2013, della delega: (7) ad emettere massime numero 40.000 obbligazions, del valore
nominale di Furo 1.000,00 ciascuna, per un importo tnassimo complessivo di Euro
40.000.000,00, parzialmente convertibili in azioni ordinarie Tamburi Investment Partnets
S.p.A., con esclusione del diritto di opzione ai sensi dellarticolo 2441, guinto comma, del
codice civile; e (#) ad aumentare il capitale sociale al setvizio esclusivo della parziale
conversione delle menzionate obbligazioni, da liberarsi in una o pit volte, mediante emissione
di azioni ordinarie Tataburi Investment Pattners S.p.A., aventi lo stesso godimento e le stesse
caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione alla data di emissione. Deliberazioni inerenti
e conseguentl.

Al sensi delPart. 13 dello statuto sociale hanno diritto di intervenire in Assetablea gl azionisti che
entro 1 due giorni precedenti la data fissata per Padunanza abbiano depositato presso la sede sociale
le specifiche certificazioni attestanti Pesercizio dei diritti sociali rilasciate da intermediari autorizzati




al sensi della notmativa vigente. Gl azionisti possono farsi rappresentare in Assemblea per delega
scritta da altra pefsona, con Posservanza delle disposizioni delPart, 14 dello statuto sociale e dellart.
2372 cod. civ., oltre che delle disposizioni di cul aghi artt. 136 e ss del D. Lgs. . 58/1998. Un fac-
sitnile del modulo di delega di voto pud essere reperito presso gli intermediari abilitati ed € altrest
disponibile presso la sede sociale e sul sito internet della societd all'inditizzo www.tipspa.it.

La docutmentazione relativa agh argomenti allordine del giotno prevista dalla normativa vigente (ivi
inclusi 12 Relazione Dustrativa del Consiglio di Amministrazione e il Documento Informativo ex
artt. 70, 71-bis e 72 del Regolamento CONSOB n. 11971/99) sard messa a disposizione del
pubblico nei termini di legge ptesso la sede sociale ¢ di Borsa Italiana S.p.A., oltre che sul sito
nternet dellz Societd, con facoltd per gli azionisti di prenderne visione ¢ di otteneme copia 2
proptie spese.

Il capitale sociale defla societd, pari a Huro 57.750.592,64, & suddiviso n n. 111.058.832 azioni
ordinarie con dititto di voto. Alla data odierna la Societd detiene n. 4.391.630 azioni proprie il cul
diritto di voto & sospeso; tale numero potrebbe vatiare tra la data odierna e quella dell’Assemblea.

Si avverte che lattuale composizione dell’azionariato della Societa non assicura la regolare
costituzione deil’Assemblea in prima convocazione.

Milano, 26 gennaio 2010

Tamburi Investment Partners S.p. A,
11 Presidente del Consiglio di Amministrazione




PREMESSE

1. ILLUSTRAZIONE E MOTIVAZIONI DELL'OPERAZIONE

Signoti azionisti,

il Consiglio di Amministrazione di Tambud Investment Partners S.p.A., societd quotata al Mercato
Telematico Azionario gestito ed organizzato da Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in Milano, Via
Pontaccio n. 10 (“TIP” o la “Sacietd™), ha approvato, in data 14 gennaio 2010, un’operazione di
riorganizzazione strategica del proptio business, al fine di integrare le proptie attivits nel settore deglt
investimenti in partecipazioni societarie con quelle tipiche di SeconTip S.p.A., societd con sede
legale in Milano, Via Pontaccio n. 10, iscritta all’Elenco Generale degli Intermediari Finanziaxi di cui
all’art. 106 del Decteto Legislativo 1° settembre 1993, n. 385 (“SeconTip”).

SeconTip — societk costituita su iniziativa di TIP e di cui ad oggl TIP detiene i 39,433% del capitale
sociale — & una societd di investimento operante sul mercato del Secondary Private Equity, i.e.: acquisto
di quote o partecipazioni di fondi o di strutture operanti nel settore del private egaity e acquisto di
pattecipazioni o portafogli detenuti da fondi di private equity, banche, societi finanziatie e compagnie
di assicurazioni.

In patticolare SeconTip ha la finalits prioitaria di acquistare: (j) portafogli di partecipazioni
detenute, anche indirettamente, da fondi/operatori di Privete Equity, banche, assicuraziond, bolding di
partecipazioni in societd italiane quotate e/o non quotate o altre societd interessate a ridurre la
propria presenza nel mercato del Private Equity, {#) quote di fondi di Private Equity, singolarmente o
ricomprese in “pacchetti”, detenute da investitori istituzionali, famély office e altri investitori privats
(i) partecipazioni in veicoli societari detentori, anche indirettamente, di quote di fondi di Private
Egquity, (i) partecipazioni in struttute che svolgono attivita di Pripafe Eguity o simili; e (5)
partecipazioni in societd di gestione {“management company”) che gestiscono fondi o societd che
operano nel settore del Private Equity. SeconTip pud operare anche in operazioni di riancio di
management company e &i .d. “add-on su partecipaziond”.

Alla data della presente Relazione Ilustrativa SeconTip ha circa 49 milioni di titoli obbligazionari e
simili e detiene il 12,43% del capitale sociale di Management & Capitali S.p.A. ("M&C”), societa di
investimento le cui azioni sono negoziate sul Mercato Telematico degli Investment Vehicles
(segmento MTF) organizzato ¢ gestito da Borsa Italiana S.p.A..

L’attuale situazione del mercato finanziatio in generale e del settore del Private Fguity in patticolate
evidenzia un crollo delle operazioni di /everaged buy-out, il defanlt di moltl investimenti effettuati daglt
opetatori (in particolat modo da fondi), la forte difficoltd di ottenere finanziamenti bancari, la
crescente esigenza da parte di molte imprese industriali e commerciali di avere un vero e proprio
“partner” di medio-lungo termine e, pertanto, la necessita di interventi di “secondatio” su equity,
debito e semi equity.

In tale contesto il Consiglio di Amministrazione titiene che il ruolo e Pespetienza maturata sia nel
settore dell’eguity di minoranza per lo sviluppo sia in quello del financial advisory, unitamente alle
competenze di SeconTip, rappresentano un valore aggiunto rlevante per la diversificazione degli
investimenti e, pill in generale, per l'attuazione di un pit completo sviluppo della Societd. Per
questo motivo & stata valutata I'opportunita di attuare un’operazione (“Operazione”) che prevede:
(/) in una prima fase una concentrazione in TIP delle partecipazioni in SeconTip possedute da tutti
o alcuni dei relativi soci, cosi focalizzando le attivitd sociali nei settori del financial advisory, dell’equity
per lo sviluppo e del secondario di private squity, ¢ () in una seconda fase un piano di rafforzamento
patrimoniale della Societi mediante nuovi conferimenti in denaro (tale seconda fase potendo essere
ultetormente completata attraverso Pemissione di obbligazioni convertibili).

I soci SeconTip Assicurazioni Generalt S.p.A., d’Amico Societd di Navigazione S.p.A., Vitls S.p.A,,
Eurofinleading Fiduciatia S.p.A., Gersec Trust Reg., EOS Servizi Fiduciari Sp.A., Kondo Sk, SJC
Sp-A., UBS Fiduciaria S.p.A., Veatlld Srl e il signor Sergio Erede (i “Soci SeconTip” e, in




relazione all’Aumento di Capitale in Natura, come nel seguito definito, i “Confetenti”), hanno
considerato positivamente 'Operazione dichiarando Ia loro disponibilita a dare esecuzione alla
stessa.

Si segnala che Mariella Burani Fashion Group S.p.A. (“MBFG Sp.A”), titolare di una
pattecipazione par al 5,155% del capitale sociale di SeconTip, non ha assunto ad oggi alcun
impegno in relazione al’Operazione; tuttavia, la stessa ha comunicato i} proprio nulla osta
alPeffettuazione delPOperazione da parte degli altri soci di SeconTip, manifestando al contempo la
disponibilitd a cedere la proptia partecipazione in SeconTip.

In relazione allassetto azionatio di SeconTip, si segnala che il capitale sociale di SeconTip & pari a
Furo 55.000.000,00, suddiviso in n. 55.000.000 azioni ordinarie del valore nominale di Eurc 1,00
ciascuna, ed & tipattito tra i soci nella misura di cui alla tabella che segue:

Tambud Investment Partners S.p.A. 21.688,150 39,43%
Assicurazioni Generali S.p.A. 10.631.456 19,33%
d’Amico Societ di Navigazione S.p.A. 2.835.052 5,15%
MBFG Sp.A 2.835.052 5,15%
Viris S.p.A. 2.835.052 5,15%
Eurofinleading Fiduciaria 5.p.A. 1.984.532 3,61%
Gersec Trust Reg. 1.984.532 3,61%
EQOS Servizi Fiduciari S.p.A. 1.701.029 3,09%
Kondo S.el. 1.701.029 3,09%
SJC S.p.A. 1.701.029 3,09%
Ventils Srl 1.701.029 3,09%
UBS Fiduciara S.p.A. 1.701.029 3,09%
Sergic Brede 1.701.029 3,09%
Totale 55.000.000 100,00%
1 Percentaali arrotondate al centesimo

In data 29 marzo 2006 tutti gh azionist di SeconTip (ivi inclusa TIP), contestualmente alla
costituzione di SeconTip medesima, avevano stipulato un patto parasociale volto a disciphinare i
Joro reciproci rapporti in qualitd di soci di SeconTip e, in particolare, la governance della societd, 1
vincoli al trasferimento delle azioni SeconTip e aleuni impegni di capitalizzazione fino ad un
importo massimo di complessivi Euro 137.000.000,00 (il “Patto”). In particolare, in forza del Patto,
SeconTip poteva ulteriormente aumentare il capitale sociale, a valere sui commitment ottenuti, fino 2
Euro 97.000.000,00 ed emettere obbligazioni awm warrant per un importo di massimi complessivi
Buro 40.000.000,00.

2. LINEE ESSENZIAL! DELL'OPERAZIONE
L’Operazione prevede:

(8) Passegnazione gratuita agli azionisti di TIP, ante aumento di capitale di cui al successivo punto
(b) e previo assorbimento della perdita di esercizio 2008, di massime numero 4.442.353 azioni
proprie che potranno essere detenute in pottafoglio da TIP, in proporzione alle azioni TIP
gid possedute dagli azionisti medesimi e in ragione di 1 (una) azione propria ogni 24
(ventiquattro) azioni TIP possedute da ciascun azionista. Alle azioni proprie assegnate
verranno abbinati massimi numero 13.327.059 warrant (1 “ Warrant TIP 2010/2013) per la
sottoscrizione di azioni ordinarie TIP di nuova emissione (previo aumento di capitale sociale
a servizio della sottoscrizione dei Warant 'TIP 2010/2013), in ragione di 3 Warrant TIP




(b)
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2010/2013 per ogni azione propta TIP distribuita (le attivita di cui al ptesente punto (2} sono
congiuntamente definite come la “Distribuzione”). I Warrant TIP 2010/2013 conferitanno
ai sspettivi titolari if diritto di sottoscrvere, all'atto delesercizio dei medesimi, 1 azione
ordinaria TIP di nuova emissione per ciascun Warrant TIP 2010/2013 posseduto, ad un
prezzo di esercizio pari a: (§) Buro 1,50 per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi 2 capitale ed
Buro 0,98 da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati
durante # periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno
def’anno 2011; (%) Euro 1,65 per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro
1,13 da imputassi a sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati durante il
periodo di esercizio che decotte dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno defl’anno
2012; e (%) Euro 1,80 per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 1,28 da
imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warant TIP 2010/2013 siano esercitati durante i
periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno dell'anno
2013. Verra richiesta la quotazione dei Waramt TIP 2010/2013 sul Mercato Telematico
Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana Sp.A., eventualmente anche in un
momento successivo alla loro emissione;

un aumento di capitale sociale a pagamento, con esclusione del diritto di opzione at sensi e
pet gli effetti defl’att. 2441, quarto comma, prime petiodo, del codice civile, da liberasi
mediante conferimento in natura della pienz ed esclusive propsietd di azioni SeconTip da
patte dei Conferenti ("“Aumento di Capitale in Natura”). A fronte della sottosctizione ¢
liberazione del’Aumento di Capitale in Natura TIP emetterd azioni ordinarie aventi le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione ¢ con godimento 1° gennaio 2010. TIP richiederd a
Borsa Italiana Sp.A. I'ammissione alla negoziazione al Mercato Telematico Azionario delle
azioni TIP rivenienti dallAumento di Capitale in Natura, eventualmente anche in un
momento successivo all’emissione di tali azioni;

il conferimento da parte delPAssemblez straordinaria al Consiglio di Amministrazione di TIP
della delega ad aumentare, in una o pilt volte e per un periodo di cinque anni dalla delibera, il
capitale sociale a pagamento e in via scindibile, per massimi complessivi Euro 150.000.000,00,
comprensivo di soprapprezzo, ai sensi e per gli effetti dellart. 2443 del codice civile,
mediante emissione di azioni ordinarie, aventi le medesime caratteristiche di quelle in
circolazione, da offrire in opzione ai soci post esecuzione del’Aumento di Capitale in Natura
1“Aumento di Capitale in Opzione™);

il conferimento da parte dell’ Assemblea straordinaria al Consiglio di Amministrazione di TIP,
ex art. 2420-zer codice civile, della delega, da esetcitarsi entro il 30 giugno 2013: (7) ad emettere
massime numero 40.000 obbligazioni, def valore nominale di Euro 1.000,00 ciascuna, per un
importo massimo complessivo di Euro 40.000.000,00, convertibili per una quota parte non
superiore al 20% del relativo valote nominale in azioni ordinarie Tamburi Investment
Partners S.p.A., con esclusione del dititto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, quinto
comta, del codice civile (il “Prestito Obbligazionario™); ¢ () ad aumentare il capitale
sociale al servizio esclusivo della conversione parziale delle menzionate obbligazioni, da
liberarsi in una o pit volte, mediante emissione di azioni ordinarie Tamburi Investment
Partners S.p.A., aventi lo stesso godimento ¢ le stesse carattetistiche delle azioni ordinarie in
citcolazione alla data di emissione ("“Aumento di Capitale a Servizio del Prestito
Obbligazionatio™).

Come meglio di seguito illustrato, con riferimento all’esecuzione delle suddette operazioni si segnala

che:

()

st prevede di eseguite la Distrbuzione prima dell’Assemblea chiamata a deliberare
Papprovazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2009 e, comunque, in un
motmento antecedente allesecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura; in particolare
Passegnazione gratuita delle azioni proprie, ove deliberata, sard eseguita subordinatamente
allapprovazione e all'esecuzione {anche contestualmente) delle deliberazioni di emissione dei




Warrant TIP 2010/2013 di cui al primo punto di parte straordinaria all’ordine del gioto
delP Assemblea TIP (come nel seguito definita);

(b) PAumento di Capitale in Natura sarhd eseguito successivamente allesecuzione della
Distribuzione (e pettanto dopo 'esecuzione dell’assegnazione gratuita delle azioni proprie e
degli abbinati Warrant 'TIP 2010/2013) e, comungue, subordinatamente allisctizione nel
competente Registto delle Imprese della relativa delibera di approvazione da parte
deil’Assemblea TIP {(come nel seguito definita);

(¢) ladelega conferita per 'Aumento di Capitale in Opzione potrd essere utilizzata dal Consiglio
di Amministrazione nei cinque anni successivi alla data della relativa delibera da parte
del’Assemblea TIP e, comunque, sard eventualmente utilizzata successivamente
alPesecuzione dell’ Aumento di Capitale in Natura;

{(d) la delega conferita per il Prestito Obbligazionario potra essere utilizzata dal Consiglo di
Amministrazione entro i 30 giugno 2013 e, comungue, sard eventualmente utilizzata
successivamente all'esecuzione dell’ Aumento di Capitale in Natura.

Al fine di perfezionare 'Operazione i Soci SeconTip hanno sottoscritto con TIP accordi individuali
e separati volti a disciplinare i rispettivi obblighi relativamente ail'esecuzione delie varie fasi
del’Operazione (gl “Accordi con i Soci SeconTip™).

In patticolare, in forza degli Accordi con i Soci SeconTip, ciascuno di questi si & impegnato nei
confronti di TIP: (j) a sottoscrivere e Hberare PAumento di Capitale in Natura, per la quota di
sispettiva competenza, mediante il conferimento a favore di TIP della piena ed esclusiva proprietd
della totalitd delle azioni SeconTip possedute; e (i) a sottosctivere, nei limiti di un determinato
itnporto prestabilito, 'Aumento di Capitale in Opzione, entro e non oltre il terzo anno successivo
al’Assemblea TIP (come nel seguito definita) e per un ammontare complessivo non inferiore 2
Euro 23.000.000.

Con la sottoscrizione deghi Accordi con i Soci SeconTip, TIP e i Soci SeconTip hanno infine
prestato il proprio consenso alla rsoluzione consensuale del Patto e, in particolate, hanno
convenuto: (#) che ciascuno degli 2ltri Soci SeconTip che si sia impegnato a sottoscrivere e liberare
’Aumento di Capitale in Natura proceda alPeffettuazione del conferimento in patuta 2 favore di
TIP delle azioni SeconTip di sua propriet anche in deroga al Patto /o allo statuto di SeconTip; e
(#) che gli impegni di capitalizzazione assunti dai Soci SeconTip 2 beneficio di SeconTip ai senst del
Patto vengano meno in quanto sostituiti con analoght impegni di capitalizzazione assunti a favore di
TIP.

Tenuto conto dellimpegno gik assunto, ai sensi del Patto, nei confronti di SeconTip, Assicurazioni
Generali S.p.A. si & impegnata a sottoscrivere il Prestito Obbligazionario per complessivi Euro
40.000.000,00.

L’Operazione ¢ stata resa nota al mercato in data 14 genmaio 2010, con apposito comunicato
stampa effettuato ai sensi defl’art. 114 del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (it “TUF”) e
66 del Regolamento adottate con Delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive
modifiche (i “Regolamento Emittenti”). Tale comunicato & stato successivamente integrato in
data 22 gennaio 2010.

Di seguito, con la presente relazione illustrativa, predisposta ai sensi del D.M. 5 novembre 1998, n.
437 e deghi artt. 70 e 72 del Regolamento Emittenti e in conformitd agli Schemi 2 e 3 dellAllegato
3A del Regolamento Fimittenti medesimo (la “Relazione Hlustrativa™), si provvederi ad illustrare
e motivate le proposte all'ordine del giomo dellAssemblea di TIP, comvocata per 1 giomi 26
febbraio e 5 marzo 2010, rispettivamente in prima e in seconda convocazione {"“Assembiea
TIP”?), aventi ad oggetto la Distribuzione, ivi compreso Paumento di capitale 2 servizio
delPesercizio dei Warrant TIP 2010/2013, PAumento di Capitale in Natura, ' Aumento di Capitale in
Opzione e il Prestito Obbligazionario.




PARTE ORDINARIA
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“ASSEGNAZIONE GRATUITA AGLI AZIONISTI DI MASSIME NUMERO 4.442.353 AZIONI
PROPRIE, IN PROPORZIONE ALLE AZIONI GIA POSSEDUTE DAGLI AZIONISTI MEDESIMI, CON
ABBINATI, IN VIA GRATUITA, 1 WARRANT OGGETTO DI DELIBERAZIONE DA PARTE
DELL’ASSEMBLEA AI SENSI DEL PRIMO PUNTO DI PARTE STRAORDINARIA, PREVIO
ASSORBIMENTO DELLA PERDITA DI ESERCIZIO 2008. DELIBERAZIONI INERENT! E
CONSEGUENTI™.

Di seguito si illustra la proposta di assegnazione gratuita agli azionisti di TIP di complessive
massime n. 4.442.353 azioni proprie, in proporzione alle azioni TIP gia possedute dagli azionisti
medesimi e in ragione dit (una) azione propna ogni 24 (ventiquattro) azioni TIP possedute da
clascun aziomista. A ciascuna azione propria assegnala satanno abbinati in via gratuita numero 3
Warrant TIP 2010/2013 che attribuiranno, ciascuno di essi, i diritto di sottosctivere 1 azione
ordinaria TIP di nuova emissione.

St ricorda che a servizio dellesercizio dei Warrant TIP 2010/2013, Assemblea TIP, in sede
straordinatia, sard chiamata a deliberare, infer akia, in medito alla proposta di aumento del capitale
sociale, 2 pagamento, in fouma scindibile, tiservato ai portatori dei Warrans TIP 2010/2013, pes
Iammontare complessivo di massimi Furo 23.988.706,20 comprensivo di sovrapprezzo, mediante
emissione di massime mumero 13.327.059 aziomi ordinarie, del valote nominale di Buro 0,52
ciascuna, aventi le medesime carattetistiche di quelle gid in circolazione (I'“Aumento di Capitale a
Setvizio dei Warrant TIP”).

A mero titolo informativo si ricorda inoltre che I'Assemblea ordinaria della Societs, in data 30 aprile
2009, ha deliberato, infer alia, di avtorizzare, ai sensi e per ghi effettt dell'art. 2357-%er del codice civile,
il compimento di att di disposizione sulle azioni proprie detenute in portafoglio, in una o pit volte,
sul mercato, ai blocchi o mediante offerta agli azionisti e ai dipendenti, ovvero quale cortdspettivo in
ipotesi di scambio, permuta, conferimento, cessione o altro atto di disposizione di azioni proprie
effettuati nell’ambito di acquisizioni di partecipazioni o di attuazione di progetti industriali o altre
operazioni di finanza straordinatia che implichino P'assegnazione o disposizione di azioni proprie
(quali 2 titolo esemplificativo fusioni, scissioni, emissione di obbligazioni convertibili o warrant, ecc.)
ovvero a servizio di piani di stock aption. Per una completa illustrazione dei termini e condizioni degli
atti dispositivi delle azioni ptoprie detenute in portafoglio dalla Societs, si rinvia al verbale della
suddetta Assemblea ordinaria disponibile al pubblico sul sito inferset della Societd www.tipspa.it € sul
sito di Borsa Italiana S.p.A..

1. LA PROPOSTA DI ASSEGNAZIONE DI AZIONI PROPRIE.

La propostz che viene sottoposta al Vostro esame ¢ alla Vostra approvazione concerne
Iassegnazione gratuita aghi azionisti di massime numero 4.442.353 azioni propse, (le “Azioni
Proprie”), previo assotbimento della perdita del’esercizio chiuso 2l 31 dicembre 2008, pari a Euro
20.638.011, mediante utilizzo delle seguenti riserve: () “Utili a nuovo”, pet Euto 5.586.479; ()
“Riserva Straordinaria”, per Euro 4.035.885; (i) “Altre Riserve”, per Euto 1.761.015; (i) “Riserva
da operazioni basate su aziont”, per Huro 107.858; e (2) “Riserva Sovrapprezzo Azioni”, per Euro
9.146.774.

Le Azioni Propsie saranno distribuite in ragione di un rapporto di assegnazione pari a 1 (una)
azione propria assegnata ogni 24 (ventiquattro) azioni ordinarie TIP possedute da ciascun socio TIP
(il “Rapporto di Assegnazione”). Si segnala che alla data di approvazione della presente Relazione
THustrativa da parte del Consiglio di Amministrazione TIP detiene in portafoglio numero 4.366.895
Azioni Proprie.
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Agli azionisti di TIP che, per effetto del Rapporto di Assegnazione, risultassero assegnatari di un
numero non intero di azioni propsie, sard assicurata, ttamite un intermediatio autorizzato alluopo
incaricato, la sistemazione dei diritti di assegnazione frazionati relativi all’assegnazione delle Azioni
Proprie, senza aggravio di spese, bolli o commissioni.

Si ritiene che I'assegnazione gratuita delle Azioni Proprie, ove deliberata, possa essere eseguita
prima dellassemblea convocata per Iapprovazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre
2009 e comungque subordinatamente alapprovazione e all'esecuzione (anche contestualmente) della
deliberazione di emissione dei Wamans TIP 2010/2013. Le Azioni Proprie vetranno asseghate aghi
aventi diritto mediante il sistetna di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A.

La data di assegnazione delle Azioni Proprie verrd in ogni caso concordata con Borsa Italiana S.p.A.
e comunicata agli azionisti di TIP mediante apposito avviso pubblicato su un quotidiano a
diffusione nazionale. Nello stesso avviso saranno indicate le modalitd di assegnazione delle Azioni
Proprie.

2. INFORMAZIONI REGUARDANTI LA NATURA E LE CARATTERISTICHE DELLE AZIONI
PROPRIE.

2.1 Natuta e caratteristiche delle Azioni Proprie.

Di seguito, si illustrano le caratteristiche delle Azioni Proprie oggetto di assegnazione a favore deglt
azionisti di TIP.

I eoitlazione riguardanie le Azioni Proprie

Le Azioni Proprie sono emesse in base alla legge italiana.

Caratteristiche delle Asioni Proprie

Le Azioni Proprie sono nominative, avent valore nominale pari a Eure 0,52 ciascuna e soggette al
regime di circolazione previsto dal D. Lgs. n. 213/1998 e relative disposizioni di attuazione.

Le Azioni Proprie sono quotate sul Mereato Telematico Azionatio gestito ed organizzato da Borsa
Italiana S.p.A.

Le Azioni Proptie sono dematerializzate ed immesse nel sistema di gestione accentrata presso
Monte Titoli S.p.A.

Valuia di emissione delle Agiont Proprie

Le Azioni Proptie sono emesse i Euro.
2.2 Descrizione dei dititti connessi alle Azioni Proprie.
Le Azioni Proprie sono azioni ordinarie. Conseguentemente:

s le Azioni Proprie hanno il diritto ai dividendi, ove deliberati dall’Assemblea degli azionist,
nonché alla partecipazione all’eventuale residuo attivo in caso di liquidazione, secondo le
disposizioni pro tempore vigenti di legge e dello Statuto;

e le Azioni Proprie hanno lo stesso godimento delle azioni in citcolazione alla data in cul
vengono distribuite e hanno dititto ad ua voto nelle Assemblee ordinatie e straordinatie degli
azionist di TTP, ai sensi delle disposizioni pre fempore vigenti di legge e dello Statuto;

e in caso di aumento del capitale sociale le Azioni Proprie hanno il diritto di opzione sulle aziond
di nuova emissione, salva diversa delibera del’Assemblea straordinaria degli azionisti,
conformemente a quanto previsto dall’art. 2441 del codice civile.

11




3. INEORMAZIONI RIGUARDANTI I WARRANT FIP 2010/2013.
31 Natura e catatteristiche dei Warrans TTP 2010/2013.

Ciascun Warrant TIP 2010/2013 posseduto dara la facoltd di sottoscrivere, entro la data vltima del
30 giugno 2013 (e nei periodi di esetcizio fissati nel relativo Regolamento), 1 azione ordinaria TIP
di nuova emissione, riveniente dall’Aumento di Capitale 2 Servizio dei Warrant TIP, ad un prezzo di
esercizio par a: () Euro 1,50 per azione (di cui Buro 0,52 da imputarsi 2 capitale ed Euro 0,98 da
imputatsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP 2010/2013 siano esercitatl durante 1l periodo di
esercizio che decorre dal primo al trentesimo giomo del mese di giugno delfanno 2011; (#) Buro
1,65 per azione (di cui Buro 0,52 da itnputarsi a capitale ed Euro 1,13 da imputarsi a sovrapprezzo)
qualora 1 Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal
primo al trentesimo giorno del mese di giugno dellanno 2012; ¢ (@) Euro 1,80 per azione (di cut
Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 1,28 da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant T1P
2010/2013 siano esercitati durante il periodo di esercizio che decorte dal primo al trentesimo
giomno del mese di piugno delfanno 2013, nei termini e con le modalita indicate nel relativo
Regolamento.

I Warrant 'TTP 2010/2013 saranno quotati sul Mercato Telematico Azionatio organizzato e gestito
da Borsa Italiana Sp.A., eventualmente anche successivamente alla loto emissione, previo
ottenitmento delle necessarie autorizzazioni da parte delle Autoritd competenti, e saranno
disciplinati da quanto previsto nel relativo Regolamento.

3.2 Descrizione dei diritti connessi alie azioni TIP rivenient dalPesercizio dei Warrant
TIP 2010/2013.

Le azioni ordinarie TIP che saranno emesse in caso di esercizio dei Warrant TIP 2010/2013
avranno le medesime caratteristiche e conferiranno i medesimi diritti delle azioni gia in circolazione.
Per una completa illustrazione delle carattesistiche ¢ dei diritti incorporati nelle suddette azioni, si
tinvia alla sezione della presente Relazione Illustrativa relativa all’emissione dei Warrant TIP
2010/2013 e 2l Aumento di Capitale a Servizio dei Warrant TIP.

4. EFFETTI CONTABILI DELL’ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI PROPRIE.

Le Azioni Proprie, secondo quanto previsto dal Principio Contabile Internazionale n. 32, Paragrafo
33, sono iscritte nei documenti contabili della Societh a diretta diminuzione del patrimonio netto e,
in particolare, in riduzione del “capitale sociale”, per limporto corrispondente al Joro valore
nominale ¢ in riduzione della “riserva sovrapprezzo azioni” per I'imposto eccedente il loro valore
nominale.

L’assegnazione delle Azioni Proptie, in ottemperanza al disposto di cui al suindicato Principio
Contabile Intetnazionale, comporta una variazione massima in positivo del capitale sociale delia
Societd pari a Euto 0,52 per ciascuna azione propria distribuita ed una riduzione delle dserve per
Vimporto complessivo corrispondente, lasciando inalterato l'ammontare  complessivo  del
patrimonio netto.

Resta inteso che Fammontare esatto delle variazioni delle suddette voci sard determinato in
funzione del numero di azioni propre oggetto di assegnazione.

5. AZIONARIATO DI 'TIF A SEGUITO DELL’ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI PROPRIE.

In seguito all’esecuzione dell’assegnazione delle Azioni Proprie, le percentuali delle partecipazioni
possedute in TIP dagli azionisti terzi diversi da TIP subiranno variazioni proporzionali e,
comunque, non sostanziali, in quanto le Azioni Propde saranno assegnate a detti azionisti di TIP
propotzionalmente alle sispettive pattecipazioni gia possedute nel capitale sociale.
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6. EFFETTI FISCALI DELL’ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI PROPRIE,

In base ai principi di detivazione e di rilevanza fiscale dei criteri di qualificazione previsti dat
Principi Contabili Intemazionali, dettati dallart. 83 del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 e
successive modifiche (it “T.U.LR.”), 'assegnazione delle Azioni Propzie non dard luogo a impatti
reddituali imponibili per il soggetto emittente. :

In considerazione anche del preventivo assorbimento delle perdite portate a nuovo al 31 dicembre
2008 tramite Putilizzo di riserve, dal punto di vista fiscale 'assegnazione delle Azioni Proprie, in
quanto in riduzione della tiserva sovrapprezzo azioni, ai sensi dell’atticolo 47 comma 5 del TULR,,
non costituird utile per 1 soci assegnatari. Il valore normale delle azioni ticevute ridurrd il costo
fiscalmente riconosciuto delle azioni gia possedute.

7. MOTIVAZIONI DELLA PROPOSTA D! ASSEGNAZIONE DI AZIONI PROPRIE.

L’assegnazione delle Azioni Proprie & volta a consentire agh azionisti di TIP di beneficiare in via
preventiva degli eventuali effetti positivi del’Operazione in relazione al rafforzamento patrimoniale
di TIP, permettendo nel contempo agli stessi di incrementare — sin dal principio e gratuitamente —
la propria partecipazione in TIP.

* ok oH K H

Tutto cié premesso, se siete d'accordo con la proposta formulata, Vi invitiamo ad assumere la
seguente deliberazione:

“I’Assemblea ordinaria degli azionisti di Tambur Investment Partners Sp.A.,
- viste le deliberazioni dell’Assemblea ordinaria della Societi del 30 aprile 2009;
- esaminata ed approvata la Relazione Illustrativa del Consiglio di Amministrazione;

- pteso atto che un intermediario autorizzato all'uopo incaticato favorird la sistemazione del
diritti frazionar relativi all’assegnazione delle azioni proprie,

delibeta

1) diapprovare, in tal modo integrando ad ogni effetto le deliberazioni del’Assemblea ordinatia
della Societd del 30 aprile 2009 {recanti autorizzazione all'acquisto e alla disposizione di
azioni proptie), I'assegnazione gratuita agli aziondsti, diversi dalla Societd, di massime numero
4.442.353 (quattromilioni quattrocentoquarantaduemila recentocinquantatre) azioni proprie
interamente prelevate dalle azioni propte in portafoglio, previo assorbimento della perdita
dellesercizio chiuso al 31 dicembre 2008, pari a Euro 20.638.011,00 (ventimilioni
seicentotrentottomila undici virgola zero), mediante utilizzo delle seguenti riserve: {7) “Utlli 2
nuovo”, per  Furo 558647900  (cinquemilioni  cinquecentoottantaseimila
quattrocentosettantanove virgola zero); (#) “Riserva Strzordinaria”, per Buro 4.035.885,00
{quattromilioni trentacinquernila ottocentoottantacingue virgola zero) ; (#) “Altre Riserve”,
per Buro 1.761.015,00 (unmilione settecentosessantunomila quindici virgola zero); (i)
“Riserva da operazioni basate su azioni”, per Buro 107.858,00 (centosettemila
ottocentocinquantotto virgola zero); ¢ {(s) “Riserva Sovrapprezzo Azioni”, per Buto
9.146.774,00 (novemilioni centoquarantaseimila settecentosettantaguattro virgola zezo);

2)  distabilire allo scopo che:

()  clascun azionista {(diverso dalla Societd) titolare di azioni ordinade Tamburi
Investment Partners S.p.A. avrd il diritto di ticevere gratuitamente 1 (una) azione
propria ogni numero 24 (ventiquattro) azioni ordinarie Tamburi Investment Pattners
Sp.A. gid possedute;

()  a ciascuna azione propria assegnata vetranno abbinati in via gratuita 3 (tre) Warrant
‘Tamburi Investment Partners S.p.A. 2010/2013, ciascun Warrans Tamburt Investment
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3)

4

Partners S.p.A. 2010/2013 sard valido per la sottoscrizione, entro la data ultima del 30
giugno 2013 (e secondo la disciplina di cui al relativo Regolamento), di 1 (una) azione
ordinaria Tamburi Investment Partners S.p.A. di nuova emissione ogni Warrant
Tamburi Investment Partners S.p.A. 2010/2013 posseduto, ad un prezzo di esercizio
pati a: () Euro 1,50 (uno vitgola cinquanta) per azione (di cud Euro 0,52 (zero virgola
cinquantadue) da imputarsi a capitale ed Euro 0,98 (zero virgola novantotto) da
imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warant Tambur Investment Partnets S.p.A.
2010/2013 siano esetcitati durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al
trentesimo giorno del mese di glugno delPanno 2011; (#) Euro 1,65 (uno virgola
sessantacinque) per azione (di cui Euro 0,52 (zero virgola cinquantadue) da imputarsi 2
capitale ed Euro 1,13 (uno virgola tredici) da imputarsi a sovtapprezzo) qualora i
Warrant Tamburi Investment Partners S.p.A. 2010/2013 siano esercitati durante il
petiodo di esercizio che decotre dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno
dellanno 2012; e (#) Euro 1,80 (uno virgola ottanta) pexr azione (di cui Euro 0,52
(zero virgola cinquantadue) da imputarsi a capitale ed Euro 1,28 (uno virgola ventotto)
da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant Tamburi Investment Partoers S.p.A.
2010/2013 siano esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al
trentesimo giorno del mese di giugno delfannc 2013, nei termind e con le modalita
indicate nel relativo Regolamento quale sard approvato dall’Assemblea straordinaria
che approveri Pemissione dei Warrant Tambusi Iavestrent Partaers S.p.A. 2010/2013
e il relativo autnento di capitale 2 servizio dell’esercizio dei medesimi;

(i) allassegnazione gratuita delle azioni proprie sard data esecuzione subordinatamente
all'approvazione ¢ alPesecuzione (anche contestualmente) della deliberazione di
emissione dei Warrant Tambur Investment Partners S.p.A. 2010/2013, sottoposta
all’esame e alPapprovazione deli’ Assemblea stracrdinaria della Societd in data [e];

di dare mandato al Consiglio di Amministrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, con facoltd di subdelega al Vice Presidente ¢ agh Amministratori muniti di
delega, affinché, anche a mezzo di procuratort e con Posservanza dei termini e delle modalitd
di legge, dia esecuzione ad ogni effetto alle presenti deliberazioni (anche mediante la
definizione e sottoscrizione di qualsiasi istanza, atto, accordo o documento 2 tal fine
necessari od opportuni) e dunque proceda a definire e concordare con le competentt
Autotitda modalith, documentazione, termini e procedure necessarie per lesecuzione
delPoperzzione di assegnazione di azioni proptie deliberata, ivi inclusa ogni pit opportuna
procedura 2] fine di favorte Ia sistemazione dei diritti di assegnazione frazionari,

di dare mandato al Consiglio di Amministrazione ¢ per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, con facoltd di subdelega 21 Vice Presidente e agli Amministratosi muniti di
delega, di apportare, ove opportuno o necessario, aggiunte, modifiche e soppressiont di
carattere formale e non sostanziale che dsultassero necessatie o comunque fossero richieste
dalle competenti Autoritd.”.
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-1-

“EMISSIONE DEI WARRANT DA ABBINARE GRATUITAMENTE ALLE AZIONI PROPRIE
ASSEGNATE AGLI AZIONISTI E CONSEGUENTE AUMENTO DI CAPITALE SOCIALE, A
PAGAMENTO, IN VIA SCINDIBILE, PER MASSIMI EURO 23.988.706,20, COMPRENSIVI DI
SOVRAPPREZZO, RISERVATO AI PORTATORI DI TALY WARRANT. DELIBERAZIONI INERENTI E
CONSEGUENTI”.

1 TLLUSTRAZIONE, DESTINAZIONE E MOTIVAZIONI DELL’EMISSIONE DEI WARRANT
TIP 2010/2013 E DELL’AUMENTO DI CAPITALE RISERVATO AI PORTATORI DEI
WARRANT TP 2010/2013.

11 Illnstrazione delfaumento di capitale tiservato ai portatoti dei Wartant TIP
2010/2013.

Preliminarmente si segnala che PAssemblea TIP, in sede ordinatia, sard chiamata a deliberare
Passegnazione gratuita agli azioniséi di TTP di complessive massime . 4.442.353 azioni proprie, nel
rapporto di numero 1 azione propria ogni numero 24 azioni ordinarie TIP possedute da ciascun
azionista TIP, con abbinati, in via gratuita, Warrant TIP 2010/2013.

L’operazione sottoposta al Vostro esame e alla Vostra approvazione consiste nell'emissione dei
Warrant TIP 2010/2013 e nel conseguente aumento del capitale sociale di TIP, a pagamento, pet
massimi complessivi Euro 23.988.706,20, comprensivi di sovrapprezzo, mediante emissione di
massime numero 13.327.059 azioni otdinatie, da nominali Euro 0,52 ciascuna, aventi le medesime
caratteristiche di quelle in circolazione, da riservare ai portatori dei Warrant TIP 2010/2013 e a
servizio del relativo esetcizio ("“Aumento di Capitale a Servizio dei Warrant TIP”).

I Warrant TIP 2010/2013 saranno assegnati gratuitamente nel rapporto di 3 Warrant TIP
2010/2013 ogni azione propria assegnata in forza delle deliberazioni dell’Assemblea TIP di cui
alPunico punto di parte ordinatia allordine del giomo e daranno diritto alla sottoscrizione di azioni
ordinarie della Societd nel rapporto di 1 azione ordinatia ogni Warrant TIP 2010/2013 assegnato, ad
un prezzo di sottoscrizione per ciascuna azione TIP rveniente dallesercizio dei Warnant TIP
2010/2013 pati a: (5 Buro 1,50 per azione {di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 0,98 da
imputarsi a soveapprezzo) qualora i Warrans TIP 2010/2013 siano esercitati durante il periodo di
esercizio che decorre dal primo al trentesimo glorao del mese di giugno dellanno 2011; (#) Euro
1,65 per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 1,13 da imputarsi a sovrapprezzo)
qualora i Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal
ptimo al trentesimo giorno del mese di giugno dellanno 2012; e (i) Buro 1,80 per azione (di cul
Furo 0,52 da imputarsi 2 capitale ed Euro 1,28 da imputarsi a soviapprezzo) qualota i Warrant TIP
2010/2013 siano esercitati durante il perfodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo
giomo del mese di giugno delPanno 2013.

I Warrant TIP 2010/2013 satanno disciplinati da quanto previsto nel “Regolamento det Warrant
Tamburi Investment Partners S.p.A. 2010-2013” (1 “Regolamento”) allegato alla presente
Relazione Tllustrativa, cui si rinvia per la specifica disciplina.

1 Warrant TIP 2010/2013 satanno esercitabili dagli aventi diritto a decorrere dal primo giorno del
mese di giugno e fino all'ultimo giorno del mese giugno per ciascuno deghi anni 2011, 2012 e 2013,
alle condizioni indicate nel Regolamento. Inoltre, cosi come indicato nel Regolamento medesimo, e
fatta sempre eccezione per i periodi di sospensione ivi indicati, a partire dal 1° febbraio 2011 ¢ fino
al 31 maggio 2013 il Consiglio di Amministrazione della Societd potra stabilire ulteriori peiodi di
esercizio addizionali, della durata di uno 1 (uno) o 2 (due) mesi consecutivi di calendario (e fatta
eccezione per il mese di dicembre deghi anni 2011 e 2012), durante i quali i postatori dei Warrant
TIP 2010/2013 potranno esetcitarli ai prezzi di sottoscrizione del periodo di riferimento, calcolati
pro-rata temporis {come pit analiticamente ilhustrato nel menzionato Regolamento).
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E previsto che i Warant TIP 2010/2013 siano quotati presso it Mercato Telematico Azionatio
otganizzato ¢ gestito da Borsa Italiana S.p.A., eventualmente anche in un momento successivo alla
loro emissione. In particolare, st prevede di presentare la domanda di ammissione alle negoziazioni
sul Mercato Telematico Azionatio otganizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. dei Warran TIP
2010/2013 entro il mese di luglio 2010.

L’Aumento di Capitale a Servizio dei Warant TIP non & destinato alla riduzione ovvero al
mutamento della strutiura delPindebitarnento finanziatio della Societd.

12 Motivazioni delPemissione dei Warrant TIP 2010/2013 e dellAumento di Capitale a
Servizio dei Warrant TIP.

L’assegnazione gratuita dei Warrant TIP 2010/2013 cousente agli azionisti, pur con un impegno
finanziario diluito nel tempo, la possibilita di partecipare attivamente ai nuovi piani di sviluppo della
Societs illustrati nelle Premesse alla presente Relazione Hlustrativa.

2, CONSORZIO DI GARANZIA.

Trattandosi di un aumento di capitale 2 servizio dellesercizio di warrant non & prevista la
costituzione di consorzi di garanzia e/o di collocamento.

3. EVENTUALI ALTRE FORME DI COLLOCAMENTO.

Le azioni ordinarie rivenienti dall’Aumento di Capitale a Servizio dei Warrant TIP saranno assegnate
ai titolard del Warrant TIP 2010/2013 che ki eserciteranno, ditettamente dalla Societd e, pertanto,
non sono previste forme di collocamento.

4, PREZZO DI ESERCIZIO DEI WARRANTTIP 2030/2013,

Il Consiglio di Amministrazione nella tiunione del 14 gennaio 2010 ha deliberato di proporze
all’Assemblea TIP che il prezzo complessivo di sottoscrizione delle azioni rivenienti dall’esezcizio
dei Warrant TIP 2010/2013 sia pati a massitni complessivi Euro 23.988.706,20 comprensivi di
soviapprezzo e, pettanto, che il prezzo di sottoscrizione unitatio, comprensivo di sovrapptezzo, sia
pati a: (j) Euro 1,50 per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 0,98 da imputarsi a
sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati durante il periodo di esercizio che
decorre dal primo al trentesimo giomo del mese di giugno dell’anno 2011; (&) Euro 1,65 per azione
(di cui Euto 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 1,13 da imputarsi a soviapprezzo) qualota i
Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati durante il pedodo di esercizio che decorre dal primo al
trentesimo giorno del mese di gingno defl’anno 2012; e (#) Euro 1,80 per azione (di cui Euro 0,52
da imputatsi a capitale ed Buro 1,28 da imputarsi 4 sovtapprezzo) qualora i Warranz TIP 2010/2013
siano esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giomo del mese
di giugno dellanno 2013 (e fermo restando it calcolo del prezzo di sottoscrizione pro-rata femporis nei
cast di esercizio det Warrant TIP 2010/2013 durante gli eventuali periodi di esercizio addizionalr).

5. AZIONISTI CHE HANNO MANIFESTATO LA DISPONIBILITA A SOTTOSCRIVERE LE
AZIONI DI NUOVA EMISSIONE.

Trattandosi di un aumento di capitale a servizio dell'esercizio di warvanf non sussistono impegni
degli azionisti a sottoscrivere le azioni di nuova emissione.
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6. ANDAMENTO GESTIONALE DELLA SOCIETA E INFORMAZIONI RELATIVE ALLA
PREVEDIBILE CHIUSURA DELL’ESERCIZIO 2009,

In considerazione della tipologia delle attivita svolte da TIP la stessa di norma non comunica
ulteriori dafi, relativi a stime o previsioni, circa il futuro andamento gestionale e la chiusurz
dellesercizio in cotso, tispetto a guelli gia forniti in sede di approvazione delle relazioni trimestrali

Alla data della presente Relazione Iustrativa Puitima situazione approvata ¢ il resoconto intesmedio
di gestione della Societ al 30 settembre 2009, approvato dal Consiglio di Amministrazione di TIP
in data 13 novembre 2009. Come gia evidenziato nel menzionato resoconto intermedio di gestione
al 30 settembre 2009 Potile anse imposte di TIP dei primi nove mesi del 2009 & stato di Furo
266.013. Tale valote, sulla base dellevoluzione della gestione caratteristica, si & sensibilmente
incrementato al 31 dicembre 2009. Il patrimonio netto al 30 settembre 2009 era pari a Euro 151
milioni rispetto ai 144 milioni di Euro al 30 giugno 2009, a fronte di investimenti per oltre 100
milioni di Euro e liquidita per oltre 40 milioni di Euro.

Sulla base di quanto sopra & prevedibile la proposta, da parte del Consiglio di Amministtazione
all Assemblea chiamata ad approvare ii bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, di tornare a
remunerare gl azionisti con una distribuzione in contantt

Come gik evidenziato il modello di business di TIP, 1 settord in cui la stessa opera e il ricotso al debito
praticamente nullo, potrebbero far cogliere in un futuro non lontano a TIP le notevoli opportunita
detivanti dallattuale situazione congiunturale. Anche a livello delle principali pastecipate il ricorso al
debito ¢ da considerarsi equilibrato, nessuna di esse ha comunicato problematiche connesse
alPindebitamento e pertanto anche molte di esse si porranno come soggetti aggregator nella fase di
consolidamento ormat in atto. Grazie alle risorse finanziarie gia disponibili in TIP, specie se
integrate con quelle di SeconTip, nel corso del 2010 TIP proseguira comungue Popera di
rafforzamento patdimoniale delle partecipate, opeta che gid nel corso del 2009 ha visto conseguire
risultati molto positivi con Ia sottoscrizione degli aumenti di capitale di NH Hoteles, Bee Team ed
Intetpump Group.

7. PERIODO PREVISTO PER L’ASSEGNAZIONE DEI WARRANT TIP 2010/2013 E PER
L’ESECUZIONE DELL’AUMENTO DI CAPITALE A SERVIZIO DEI WARRANTTIP.

E previsto che i Warrant TIP 2010/2013 siano assegnati gratuitarcente agli azionisti della Societd, in
abbinamento alle Azioni Proprie assegnate nell'ambito della Distribuzione, prima deli'assemblea
convocata per approvazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, successivamente
alliscrizione della relativa delibera presso il competente Registro delle Imprese.

I Warrant TIP 2010/2013 validi per sottosctivere le azioni ordinarie della Societd rivenienti
dall’ausmento di capitale 2 servizio degli stessi satanno esercitabili a decorrere dal primo giorno del
mese di giugno e fino all'ultimo giotno del mese giugno per ciascuno degli anni 2011, 2012 e 2013
inchusi, alle condizioni indicate nel Regolamento (e fatta salva la previsione di periodi di esercizio
addizionali).

L’Aumento di Capitale a Servizio dei Warrant TIP sard eseguito e sottoscritto, in base alle richieste
avanzate dai titolari dei Warrant TIP 2010/2013, successivamente all’approvaziene dell’aumento
stesso da parte dellAssemblea TIP, previa iscrizione della delibera presso il competente Registro
delle Imprese, in pitt franches, fino alla data vltima del 31 agosto 2013.

8. DATA DI GODIMENTO DELLE AZIONI ORDINARIE DI NUOVA EMISSIONE.

Le azioni ordinarie di nuova emissione assegnate in sede di esercizio det Warrant TIP 2010/2013
avranno le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione e avranno godimento
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regolare. Pettanto tali azioni garantiranno ai loro possessori par diritti fispetto alle azioni ordinarie
TIP gi in circolazione al momento della relativa emissione.

9. MODIFICHE STATUTARIE

Allapprovazione della proposta di emissione dei Warnant TIP 2010/2013 e di Aumento di Capitale
a Servizio dei Warrant TTP consegue la modifica delfart. 6 {“Capitale sociale”) dello statuto sociale,
che indica Pentitd e la composizione del capitale sociale. In particolare la modifica verrd eseguita
mediante Pinserimento di un nuovo secondo comma e la conseguente rinumerazione del successivi
commi della medesima disposizione, che rimangono fermi ed invariati nel contenuto.

Si tiporta di seguito I'esposizione a confronto dell'att. 6 dello Statuto sociale di cui si propone la
modifica nel testo vigente e in quelio proposto.

TESTO VIGENTE TESTO PROPOSTO

6.1 I capitale sociale & di Euro | Comma invariato.
57.750.592,64, diviso in n. 111.058.832 azioni
ordinatie del valore nominale di Euro 0,52
(zero vitgola cinquantadue) cadauna.

6.2 L'Assemblea straordinaria dei Soci
del [e] ha deliberato di aumentare il
capitale sociale a2 pagamento e in forma
scindibile per massimi complessivi
BEuro 23.988.706,20 (ventitremilioni
povecentootiantottomila  settecentosei
vitgola  venti), comprensivi  di
sovtapptezzo, mediante emissione,
anche in pi0 riprese, di massime n.
13.327.059 {(tredicimilioni
ttecentoventisettemila cinquantanove)
azioni ordinarie, da nominali Euro 0,52
(zeto virgola cinquantadue) ciascuna,
aventi le medesime caratteristiche di
quelle in citcolazione alla data di
emissione, tiservato irtevocabilmente al
setvizio dellesercizio dei massimi n.
13.327.059 (tredicimilioni
ttecentoventisettemila cinquantanove)
warrant denominatd “Watrant Tamburi
Tnvestment Partners S.p.A. 2010-20137,
nei termini e al prezzo di sottosctizione
meglic  specificati  nel  relativo
Regolamento. e azioni vetranno
assegnate nel rapporto di 1 (una) nueva
azione otdipatia Tamburi Investment
Partners S.p.A.  per ogni warrant
esercitato, stabilendo che, ove non
integralmente  sottosctitto entro il
termine ultimo del 31 agosto 2013, detto
aumento Jdi capitale sociale rimarrd
fermo nei limiti delle sottoscrizioni
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6.2 L’Assemblea straordinaria dei Soct del
16 maggio 2003 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amuministrazione, at sensi
dellParticolo 2443 cod. «civ., Ja facoltd, da
esercitare entro il termine massimo del 16
maggio 2008, di aumentare, a pagamento, in
via scindibile, il capitale sociale per un
importo massimo di Huro 2.860.000,00, da
attuarc mediante emissione di massime n.
5.500.000 azioni, con esclusione del diritto di
opzione, ai sensi dell’atticolo 2441 cod. civ.,
per lattuazione di un piano di “stock
options” riservato a taluni dipendenti e
amministratori della Societd e delle societd
dalla stessa controllate. 11 Consiglio di
amrinistrazione, rivunitosi i data 29 giugno
2005, ha integralmente fruito della
sopracitata delega ex art. 2443 Codice civile
conferita dalPassemblea straordinaria in data
16 maggio 2003, aumentando il capitale
sociale — a servizio di piano di Stock Options
— per limporto nominale massimo di Euro
2.860.000, mediante emissione di massime n.
5.500.000 nuove azioni da nominali Euro
0,52 ciascuna, con sovrapprezzo di Euro
0,91 per ogni nuova azione, godimeuto
regolare.

Al sensi delPart. 2439 comma secondo del
Codice Civile, il termine ultimo per la
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
prevedendosi fin d’ora che, qualora al detto
termine Paumento non fosse interamente
collocato, il capitale si intenderd aumentato
di un importo pari alle sottoscrizioni raccolte
e a far data dalle medesime, sempre che le
stesse intervengano in epoca successiva alla
iscrizione delle relative delibere al Registro
deHe Imprese.

6.3 Il capitale pud essere aumentato
anche con conferimentt diversi dal denaro,
nei limitl consentiti dalla legge.

6.4 11 diritto di opzione spettante ai soct
sulle azioni di nuova emissione pud essete
escluso, ai sensi delPart. 2441, 4° comma,
cod. civ., nei limiti del 10% (dieci pet cento}
del capitale sociale preesistente, a condizione
che il prezzo di emissione cotrisponda al
valore di mercato delle azioni e cid risulti
confertato in apposita relazione della
Societd di revisione incarcata del controllo

raccelte entro tale data.

623 L’Assemblea straordinaria del Soci
del 16 maggio 2003 ha deliberato di
attribuire al Consiglio di Amministrazione,
ai sensi dell'articolo 2443 cod. civ, la
facoltd, da esercitare entro i termine
massimo del 16 maggio 2008, di aumentare,
a pagamento, in via scindibile, il capitale
sociale per un importo massimo di Euro
2.860.000,00, da attuare mediante emissione
di massime n. 5.500.000 azioni, con
esclusione del diritto di opzione, ai sensi
dellarticolo 2441 cod. civ., per I'attuazione
di un piano di “stock option” rservato a
taluni dipendenti e amministrator della
Societs e delle societd dalla  stessa
controllate. Il Consiglio di amministrazione,
riunitosi in data 29 gingno 2005, ha
integralmente fruito della sopracitata delega
ex art. 2443 Codice cvie conferita
dall’assemblea  straordinaria in data 16
maggio 2003, aumentando il capitale sociale
— a sexrvizio di plano di Stock Options — pet
Pimporto nominale massimo di Euro
2.860.000, mediante emissione di massime
1. 5.500.000 nuove azioni da nominali Furo
0,52 ciascuna, con soviapprezzo di Euro
0,91 per ogni nuova azione, godimento
regolate.

Al sensi delFart. 2439 comma secondo del
Codice Civile, il termine ultimo per la
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
prevedendosi fin d’ora che, qualorz al detto
termine Iaumento non fosse interamente
collocato, il capitale si intenderd aumentato
di un importo par alle sottoscriziont
raccolte ¢ a far datz dalle medesime, sempre
che le stesse intetvengano in  epoca
successiva alla iscrizione delle relative
delibere al Registro delle Imprese.

634 Il capitale pud essete aumentato
anche con conferimenti diversi dal denaro,
nei limiti consentiti dalla legge.

6-45 Il dirtto di opzione spettante at
soci sulle azioni di nuova emissione pud
essere escluso, al sensi dell’art. 2441, 4°
comma, cod. civ., nei limit del 10% (dieci
per cento) del capitale sociale preesistente, a
condizione che il prezzo di emissione
corrisponda al valore di mercato delle
azioni ¢ cid dsulti confermato in apposita
relazione della  Socletd di  revisione
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contabile della Societa,

6.5 Ai fini delPaumento del capitale
sociale PAssemblea straordinaria det Soct pué
conferite al Consiglio di Amministrazione, at
sensi dellart. 2443 cod. civ, la facoltd di
awmentare, in una o pil volte, il capitale
sociale fino ad un ammontare determinato ¢
per il periodo massimo di cinque anni dalla
data della deliberazione.

6.6 L’Assetnblea dei Soct pud deliberare
la rtiduzione del capitale sociale anche
mediante assegnazione a Soci o a gruppt di
Soci di detenminate attivitd sociali o di azioni

incaricata del controllo contabile della
Societa.

656  Ai fini dellaumento del capitale
sociale FAssemblez straordinaria dei Soci
pud  conferire al  Consigo  di
Amministrazione, ai sensi dellart. 2443
cod. civ., Iz facoltd di aumentare, in una o
pitt volte, il capitale sociale fino ad un
ammontare determinato e per il petiodo
massimo di cinque anni dalla data della
deliberazione.

667  L’Assernblea dei  Socd  pud
deliberate la riduzione del capitale sociale

anche mediante assegnazione 2 Socl ¢ a
gruppi di Soci di determinate attivitd sociali
o di azioni o di quote di altre imprese, nelle
quali la Societid abbia compartecipazione, il
tutto nei limitl previsti dagli articolt 2327 e
2413 cod. civ. e con rispetto del diritto dei
Soci alla parith di trattamento.

o di quote di altre itnprese, nelle quali la
Societd abbia compartecipazione, il tutto nei
limiti previsti dagli articoli 2327 e 2413 cod.
civ. e con rispetto del diritto dei Soci alla
paritd di trattamento.

Si precisa che Passunzione della deliberazione in oggetto da parte dell’Assemblea straordinaria non
comporta il diritto di recesso ai sensi dellart. 2437 del codice civile.

Steskeokeckok
Signon azionisti,
in considerazione di quanto precedentemente esposto, Vi invitiamo a pronunciarVi tispetto alla

proposta di emissione di warrant e conseguente aumento di capitale a servizio dei medesimi
formulata da questo Consiglio di Amministrazione, assumendo Ja seguente deliberazione:

“L’Assemblea straordinaria di Tambuti Investment Partners S.p.A,,

- vista la Relazione Illustrativa del Consiglio di Amministrazione ai sensi dell'art. 72 del
Regolamento approvato con Delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 ¢ successive modifiche;

- preso atto dellattestazione del Collegio Sindacale che lattuale capitale sociale sottoscritto &
interamente versato,

delibera

1) di emettere massimi numero  13.327.059  (tedicimilioni  trecentoventisettemila
cinquantanove) warrant (i “ Wartant TIP 2010/2013”), che saranno abbinati gratuitamente
alle azioni proprie da assegnarsi agl azionist, diversi dalla Societd, in forza delle
deliberazioni di cui all’'unico punto alPordine del giomo di parte ordinatia dell'odierna
Assemblea, in ragione di numero 3 (tre) Warrans TIP 2010/2013 per ogni azione proptia
assegnata, ciascuno valido per la sottoscrizione — a decotrere dal primo giomo del mese di
giugno e fino all'ultimo giomo del mese giugno per clascuno degli anni 2011, 2012 e 2013 -
di numero 1 (una) azione ordinaria della Societd tiveniente dallaumento di capitale
tiservato ai portatori dei Warant TIP 2010/2013 oggetto della seguente deliberazione
assembleare;
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2)

3)

4)

5)

6)

di aumentare il capitale sociale a pagamento, in forma scindibile, riservato irrevocabilmente
al servizio delPesercizio dei Warant TIP 2010/2013, per massimi complessivi Euro
23.988.706,20 (ventitremilioni novecentoottantottomila settecentosei virgola venti)
comprensivi di sovrapprezzo, mediante emissione di massitme numero 13.327.059
(tredicimilioni trecentoventisettemila cinguantanove) azioni ordinarie, da nominali Buro
0,52 (zeto virgola cinquantadue) ciascuna, aventi le medesime caratteristiche di quelle in
circolazione alla data di emissione;

di stabilire che il prezzo di sottoscrizione per ciascuna delle azioni rivenienti dall’'esercizio
dei Warrant TIP 2010/2013 sard pati a: () Euro 1,50 (uno virgola cinquants) per azione (di
cui Buro 0,52 (zero virgola cinquantadue) da imputatsi a capitale ed Euro 0,98 {zeto virgola
novantotto) da imputarsi a sovapprezzo) qualora i Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati
durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di
giugno dellanno 2011; (7 Buro 1,65 (uno virgola sessantacingue) pet azione (di cui Euro
0,52 (zero vitgola cinquantadue) da imputarsi a capitale ed Buro 1,13 (ano virgola tredici)
da imputatsi a soveapprezzo) qualora i Warrant TIP 2010/2013 sizno esercitati durante il
periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno
delPanno 2012; e (#%) Euro 1,80 (uno virgola ottanta) per azione (di cui Euro 0,52 (zero
virgola cinquantadue) da imputarsi a capitale ed Euro 1,28 (uno virgola ventotto) da
imputarsi a sovsapprezzo) qualora i Warrant TIP 2010/2013 siano esercitati durante il
periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno
defl’anno 2013 (e fermo testando il calcolo del prezzo di sottoscrizione pro-rafa temporis nel
casi di esercizio dei Warrant TIP 2010/2013 durante gli eventuali periodi di esercizio
addizionali);

di stabilire che le azioni rivenienti dalPesercizio del Warrant TIP 2010/2013 saranno emesse
nel rapporto di 1 (una) nuova azione ordinaria Tamburi Investment Partners S.p.A. pet
ogni Warrant TIP 2010/2013 esercitato, prevedendo che, ove non integralmente
sottoscritto entro il temmine ultimo del 31 agosto 2013, Paumento di capitale sociale a
setvizio dei Warrant TIP 2010/2013 rimarrd fermo nei limiti delle sottoscrizioni raccolte
entro tale data e fermo restando altresi immediata efficacia delle sottoscrizioni di volta in
volta derivant daiPesercizio del Warrant TIP 2010/2013;

di approvare il “Regolamento dei Warrant Tamburi Investment Partners 5.p.A. 2010-20137,
nel testo allegato al verbale della presente Assemblea straordinaria come patte integrante
del medesimo, contenete la disciplina dei Warrant TIP 2010/2013;

di modificare I'art. 6 dello Statuto vigente della Societ, mediante Iinserimento di un nuovo
secondo comma del seguente tenore:

“L’Assemblea straordinatia det Soci del [@] ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento e in forma scindibile per massimi complessivi Euro 23.988.706,20
(ventitremilioni novecentoottantottomila seftecentosel virgola vent), comprensivi di
soveapprezzo, mediante emissione, anche in pin tprese, di massime n. 13.327.059
(tredicimilioni trecentoventisettemila cinquantanove) azioni ordinarde, da nominali Euro
0,52 (zero virgola cinquantadue) clascuna, aventi le medesime caratteristiche di quelle in
citcolazione alla data di emissione, riservato irrevocabilmente 2l servizio dellesercizio dei
massimi 1. 13.327.059 (tredicimilioni trecentoventisettemila cinquantanove) warrant
denominati “Watrant Tamburl Investment Partners Sp.A. 2010-2013", nei termini e al
prezzo di sottoscrizione meglio specificati nel relativo Regolamento. Le azioni verranno
assegnate nel rapporto di 1 (una) nuova azione ordinaria Tamburi Investment Partners
S.p.A. per ogni warrant esercitato, stabilendo che, ove non integralmente sottosciitto entro
il termine ultimo del 31 agosto 2013, detto aumento di capitale sociale rimarrd fermo nel
limiti delle sottoscrizioni raccolte entro tale data.”,

con conseguente rinumeraziope dei successivi commi della medesima disposizione, che
rimangono fermi ed invariati nel contenuto;
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)

di dare mandato al Consiglio di Amuministrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, con facolta di subdelega al Vice Presidente ¢ agli Anuministratori munitt
di delega, affinché, anche a mezzo di procuratori e con losservanza del termini e delle
modaliti di legge, dia esecuzione ad ogni effetto alle presenti deliberazioni (anche mediante
la definizione e sottoscrizione di qualsiasi istanza, atto, accordo o documento a tal fine
necessati od opportuni) e dunque proceda all’emissione e allassegnazione del Warrans TIP
201072013, alla richiesta di ammissione a quotazione in Italia o all’estero dei Warrant TIP
2010/2013 (anche in epoca successiva alla loto emissione) nonché delle azioni da emettersi
al servizio dell’esercizio degli stessi {a tal fine concordando con le competenti Autorita la
tempistica e Ja documentazione allnopo opportuna), nonché alleffettuazione dei
conseguenti adempimenti pubblicitatl, ivi compreso i deposito presso il competente
Registro delle Imprese dello Statuto aggiornato in relazione all’ammontate del capitale
sociale;

di dare mandato al Consiglio di Amministrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, con facoltd di subdelega al Vice Presidente e agh Amministratori muniti
di delega, di apportate, ove opportuno o necessario, aggiunte, modifiche e soppressioni dt
carattere formale e non sostanziale che risultassero necessatie o comunque fossero richieste
dalle competentl Autoritd, anche in sede di iscrizione delle presenti deliberazioni nel
competente Registro delle Imprese, nonché di appottate, ove opportuno o necessatio,
aggiunte, modifiche e sopptessioni che tisultassero necessarie o comunque fossero richieste
dalle competenti Autoriti con riferimento al testo del “Regolamento dei Warranz Tamburi
Investtnent Partners S.p.A. 2010-2013.7
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“AUMENTC DEL CAPITALE SOCIALE, A PAGAMENTO, IN FORMA SCINDIBILE, CON
ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE Al SENSI DELE’ART. 2441, QUARTO COMMA, PRIMO
PERIODQ, DEL CODICE CIVILE, DA LIBERARSI MEDIANTE CONFERIMENTQ IN NATURA Al
SENSI DELL’ART. 2440 DEL CODICE CIVILE, PER UN IMPORTO COMPLESSIVO, COMPRENSIVO
DI SOVRAPPREZZO, DI MASSiMI EURO 32.899.276,28. DELIBERAZIONI INERENTI E
CONSEGUENTI”.

Oggetto del secondo punto allordine del giomo di patte straordinarta delPAssemblea TIP € la
proposta di Aumento di Capitale in Natura, vale a dire un aumento di capitale sociale a pagamento,
in forma scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, quarto comma,
primo periodo, del codice civile, per massitni nominali Euro 13.344.480,24, mediante emissione di
massime n. 25.662.462 aziont ordinarie, da nominali Euro 0,52 ciascuna, con sovtapprezzo per
ciascuna azione di Euro 0,762 e cosl per complessivi massimi Euro 32.899.276,28 (capitale e
soveapprezzo}, da liberarsi in natura, ai sensi delfart. 2440 del codice civile, mediante il
conferimento di massime numero 33.311.850 azioni SeconTip, rappresentative del 60,567% del
capitale soctale della stessa.

In particolare si espongono di eseguito le motivazioni e la destinazione dell’ Aumento di Capitale in
Natura, le caratteristiche ed i valore dei beni oggetto di conferimento, le modakitda di
determinazione del soviapprezzo e quindi del prezzo di emissione delle azioni TIP di nuova
emissione, le caratteristiche delle suddette aziond, i riflessi tributad e Pimpatto delP Aumento di
Capitale in Natura sull’attuale compagine azionaria di TIP.

Come di seguito indicato, trattandosi di aumento di capitale a servizio di confetiment in natura,
TP, anche nellinteresse (e col consenso) dei Confetentl, ai sensi e per gli effetti degli artt. 2440 e
2343-fer, secondo cotnma, lett. b) del codice civile, ha conferito al Prof. Marco Reboa Pincarico di
esperto valutatore, affinché il medesimo redigesse una perizia dt stima sul valore delle azioni
SeconTip oggetto di conferimento. |

Al sensi degli attt. 2441, sesto comma, del codice civile e 158, primo comma, del TUF, il prezzo di
emissione delle azioni TIP é sottoposto, al parete di congruid della societa di revistone KPMG
S.p.A., incaricata della revisione contabile del bilancio d’esercizio di TIP, parere che sard reso
disponibile al pubblico nei tetmini ¢ con le modalita di legge.

In considerazione della natura di operazione effettuata, almeno in patte, con parti cortelate, in
conformita alla normativa applicabile, il Consiglio di Amministrazione, in data 2 novembre 2009, ha
incaticato Equita Sim Sp.A, quale adviror finanziario indipendente, per assisterlo nella
determinazione del ptezzo di emissione delle azioni TIP rivenienti dal’Aumento di Capitale in
Natura. A tal riguardo si evidenzia che non sussistono rapporti di partecipazione tra Equita Sim
Sp.A. e TIP e che gli amministratori di TIP non detengono relazioni con Equita Sim Sp.A. 5
segnala altresi che TIP non esercita il controllo su alcuna societi e, pertanto, non sussistono
rappotti tra Padvisor finanziario e societa controllate da TIP.

Equita Sim S.p.A. ¢ la societa incaricata da TIP a svolgere la funzione di Specialiss; tale rapporto non
¢ stato considerato rilevante ai fini dellindipendenza delladviror finanziatio e del relativo
conferimento deil'incarico.

L’Aumento di Capitale in Natura non & destinato alla riduzione ovvero al mutamento della struttara
dell'indebitamento finanziario della Societa.
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1. TLLUSTRAZIONE, DESTINAZIONE E MOTIVAZIONI DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN
NATURA.

11 Hiystrazione delPAumento di Capitale in Natuza.

La proposta sottoposta al Vostro esame e alla Vostra approvazione consiste nell'aumento del
capitale sociale di TIP, a pagamento, in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensi
delPart. 2441, quarto comma, ptimo petiodo, del codice civile, per massimi nominali Euro
13.344.480,24, e quindi da Buro 57.750.592,64 a massimi Euro 71.095.072,88, mediante emissione
di massime numero 25.662.462 azioni ordinarie, da nominali Exwro 0,52 ciascuna, con sovrapptezzo
per ciascuna azione di Huro 0,762 e cosi per complessivi massimi Furo 32.899.276,28 (capitale e
sovrapprezzo), da liberatsi in natura ai sensi dell’art. 2440 del codice civile.

L’Aumento di Capitale in Natura sard liberato mediante conferimento di azioni SeconTip (i
“Conferimento™).

Alla data deila presente Relazione Tilustrativa, i soci SeconTip che si sono impegnati a sottosctivere
PAumento di Capitale in Natura e confetite complessivamente numero 30.476.798 azioni di
SeconTip, aventi un valote nominale complessivo di Euro 30.476.798,00 e rappresentative del
55,412% del capitale sociale di SeconTip, sono i seguentl: Assicurazioni Generzli S.p.A., d’Amico
Societd di Navigazione S.p.A., Viris S.p.A., Eurofinleading Fiduciaria Sp.A., Getsec Trust Reg.,
EOS Servizi Fiduciad Sp.A., Kondo Stl, SJC Sp.A., UBS Fiduciaria S.p.A., Ventilo Sl e il
signor Sergio Erede {(gid definiti come i Conferenti). In particolare PAumento di Capitale in Natura
sark liberato dai Conferenti come segue:

(i quanto ad Assicurazioni Generali S.p.A., mediante conferimento di numero 10.631.456
azioni, del valore nominale di Euro 1,00 ciascuna, tappresentative del 19,33% del capitale
sociale di SeconTip; sulla base delle informazioni a disposizione di TIP, alla data della
presente Relazione lkustrativa, Assicurazioni Generali S.p.A. rsulta gid essere titolare di
una partecipazione pati at 3,651% del capitale sociale di TIP;

(i) quanto 2 d’Amico Societd di Navigazione S.p.A, mediante conferimento di numero
2.835.052 azioni, del valore nominale di Euro 1,00 clascuna, rappresentative del 5,15% del
capitale socizle di SeconTip; sulla base delle informazioni a disposizione di TIP, alla data di
pubblicazione della presente Relazione Illustrativa, d’Amico Societd di Navigazione S.p.A.
risulta gid essere titolare di una partecipazione pari al 7,906% del capitale sociale di TIP;

(i) quanto a Viris S.p.A., mediante conferimento di numero 2.835.052 azioni, del valore
nominale di Euro 1,00 ciascuna, rappresentative del 5,15% del capitale sociale di SeconTip;

(iv) quanto a Eurofinleading Fiduciatia S.p.A., mediante conferimento di numero 1.984.532
azioni, del valote nominale di Euro 1,00 ciascuna, rappresentative del 3,61% del capitale
sociale di SeconTip;

® quanto a Gersec Trust Reg,, mediante conferimento di numero 1.984.532 azioni, del valore
nominale di Euro 1,00 ciascuna, rappresentative del 3,61% del capitale sociale di SeconTip;

i) quanto 2 EOS Setvizi Fiduciari S.p.A., mediante conferimento di nomero 1.701.029 azioni,
del valore nominale di Euro 1,00 ciascuna, rappresentative del 3,09% del capitale soctale di
SeconTip; sulla base delle informazioni a disposizione di TIP, alla data della presente
Relazione Hlustrativa, EOS Servizi Fiduciari Sp.A. dsulta giad essere titolare di una
pattecipazione pari al 7,473% del capitale sociale di TIP;

(vi)  quanto a Kondo Sitl, mediante conferimento di numero 1.701.029 azioni, del valote
nominale di Euro 1,00 ciascuna, rappresentative del 3,09% del capitale sociale di SeconTip;

(vil) quanto a SJC Sp.A., mediante conferimento di numero 1.701.029 azioni, del valore
nominale di Euro 1,00 ciascuna, rappresentative del 3,09% del capitale sociale di SeconTip;
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(ix) quanto a UBS Fiduciaria S.p.A., mediante conferimento di numero 1.701.029 aziond, del
valore nominale di Furo 1,00 clascuna, rappresentative del 3,09% del capitale sociale di
SeconTip;

9] quanto a Ventild Srl, mediante confetimento di numero 1.701.029 azioni, del valote
nominale di Furo 1,00 ciascuna, rappresentative del 3,09% del capitale sociale di SeconTip;

(xi) . quanto al signor Sergio Erede, mediante conferimento di numero 1.701.029 azioni, del
valore nominale di Buro 1,00 ciascuna, rappresentative del 3,09% del capitale sociale di
SeconTip.

Pertanto per effetto dellintegrale esecuzione del’Aumento di Capitale in Natura da parte dei
Conferentt, TIP, gia titolare del 39,433% di SeconTip, vetrebbe a detenere 4 94,845% del capitale
sociale di SeconTip.

Quanto alle residue n. 2.835.052 azioni SeconTip non possedute dai Conferenti e da TIP, le stesse
potranno essere conferite, in tutto o in parte, 2 liberazione del’ Aumento di Capitale i Natura dai
sispettivi titolari che decidessero di apportarle. Alla data del 14 gennafo 2010 taif azioni sono
possedute da MBFG S.p.A. la quale non ha assunto alcun impegno in relazione al’Operazione ma,
oltre ad aver concesso il proprio nulla osta alleffettuazione del’Operazione da patte degli altri soci
di SeconTip, ha manifestato la disponibiliti a cedere la propria pattecipazione in SeconTip.

12 Motivazioni delPAumento di Capitale in Narura. Riflessi suf programmi gestionali
della societd conferitaria.

L’Aumento di Capitale in Natura e il Conferimento si inseriscono, come fasi essenziali ed
imprescindibili, nel’ambito del progetto di tiarticolazione del business di TIP descritto nella
Premessa alla presente Relazione IHustrativa.

In particolare attraverso i Conferimento TIP acquisisce il controllo di Seconlip e,
conseguenternente, i suol azionisti potranno essere coinvold nellattivitd di investimento del
secondario di private equity e partecipare sia al business di TIP sia, seppur indirettamente, a quello di
SeconTip, ampliando cosi il proptio portafoglio di investimenti.

Come illustrato nella Premessa alla presente Relazione Illustrativa, al fine di dare esecuzione a}
Confetimento, i Conferenti, con separati ed individuali accordi, si sono obbligati a sottoscrivere e
liberare FAumento di Capitale in Natura mediante confetimento delle azioni SeconTip di cui gh
stessi sono titolari.

2. MODALITA DI ESECUZIONE DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN NATURA E CRITERI
ADOTTATI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE.

21 Scelta delle metodologie per Ia determinazione del prezzo di emissione.

L’Aumento di Capitale in Natura & privo del diritto di opzione, in quanto deliberato ai sensi dell’art.
2441, quarto comma, del codice civile. L'operazione si configura giuridicamente come un
conferimento di titoli azionari effettuato dagli azionisti di SeconTip a fronte delle nuove azioni
emesse da TTP.

Le operazioni di aumento di capitale da liberarsi mediante confetimento in natura avente per
oggetto titoli azionari sollevano, in genete, un tema di carattere valutativo in quanto Pobiettivo & Ia
determinazione del rapporto di cambio in termini di scambio tra azioni oggetto di conferimento, da
una parte, e azioni di nuova emissione da parte della societa conferitaria, dail’altra. Tale rapporto &
determinato in base al valore economico delle azioni delle due societa.

In tale contesto, secondo un principio consolidato nella prassi valutativa, va privilegiato il principio
di omogeneits relativa dei criteri di valutazione applicati in quanto ia finaliti delle valutazioni in
simili operazioni non & tanto la determinazione dei valoti economici assoluti delle societd interessate
alPoperazione quanto l'ottenimento di valori tra loro confrontabili. Per tale ragione le suddette
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valutazioni assumono significato nel loro profilo relativo e non possono essere assunte quali stime
del valore assoluto delle socicth interessate all'operazione, tma considerate come parte inscindibile di
un unico proceditmento valutativo.

Un ulteriore principio richiamato nelle valutazioni di operazioni simili a quelle in questione fa
riferimento alladozione di un’ottica cosiddetta stand ahone, fondata cioé sulle configutazioni delle
societi sutonomamente considerate. Cid ovviamente senza tener conto delle potenziali sinergie
degivantt dall’operazione.

Con riferimento alloperazione proposta il Consiglio di Amministrazione di TIP si & avvalso del
suppotto professionale delladvisor finanziario indipendente Equita Sim S.p.A. pet svolgere le analisi
di valutazione sulle due societa interessate. Il lavoro svolto si & basato sulle metodologie di seguito
esposte, tenuto conto degli aggiustamenti necessari per tenere in considerazione le specificita delle
socicta analizzate. Ovviamente le due societd sono state analizzate in prospettiva di continuitd
aziendale.

22  Metodologie di valutazione utilizzate.

Sullz base di quanto sopra esposto per la valutazione del capitale economico di TIP e SeconTip il
Consiglio di Amministrazione di TIP ha ritenuto di utilizzare criteri di valutazione normalmente
adottati sia in Ttaliz che 2 livello internazionale in patticolare pes sodietd che operano nello stesso
settore di riferimento.

Alla luce delle finalita defl’analisi e considerando la natura comune di attivitd delle due societa, il
Consiglio di Amministrazione di TIP ha ritenuto di utilizzare il metodo del patrimonio netto
rettificato per la stitma del capitale economico delle due societd. Non & stato possibile utilizzare it
metodo dei prezzi di mercato in quanto le azioni di SeconTip non sono quotate su mercati
regolamentati. 1 metodo del patrimonio netto rettificato consiste nella stima del valore di una
socletd oggetto di valutazione come somma dei valod congrui (o di netto realizzo) delle attivith ¢
delle passivits - ciascuna considerata come entitd economica valutabile singolarmente - presenti alla
data di dferimento della stima.

Si & preferito adottare tale metodologia in quanto le due societd, oltre ad essere tra loro omogenee,
svolgono attiviti tra loro ugualmente omogenee peraitro unite da un’operativiti comune di gestione
e valorizzazione di medio o lungo termine.

Nella valutazione di TIP e SeconTip secondo il metodo del patrimonio netto rettificato si € fatto
siferimento alle tispettive situazioni contabili ] 30 novembre 2009, redatte secondo i principi
contabili internazionali, e si & tenuto conto delle principali vatiazioni intercorse successivamente 2
tale data.

Per la valotizzazione delle societd partecipate, ditettamente e indirettamente, con azioni quotate su
metcati regolamentati e dei titoli obbligazionati detenuti da TIP e SeconTip, considerata anche la
recente volatilith ¢ una liquidits non sempre significativa dei titoli in questione, ¢ stata utilizzata la
metodologia dei Prezzi di Mercato su diversi orizzontl temporali ed in particolare () la media
ponderata calcolata nel mese antecedente I'8 gennaio 2010, (%) guelia nei tre mesi antecedenti tale
data e (#) quella nei sei mesi antecedenti tale data. Si evidenzia inoltre che una partecipata quotata
d SeconTip (Management & Capitali) nel mese di agosto 2009 ha restituito ai propsi azionisti una
patte rlevante del proprio capitale, per un importo pasi a Huro 0,62 per azione e, da giugno a
ottobre, ¢ stata oggetto di tre offerte pubbliche di acquisto concorrenti (futte disertate dal mercato
nonostante Pofferta di un corrispettivo che ha raggiunto Euro 0,15 per azione); considerata inoltre
la scarsa liquidita del titolo in questione successivamente al termine di tali offerte, st & ritenuto
opportuno utilizzare il prezzo medio ponderato rettificato nei 12 mesi antecedentt I'8 gennaio 2010,
peraltro sostanzialmente allineato al prezzo pit alto offerto nel’ambito delle tre OPA sopra citate.

Per le socicth con azioni quotate nelle quali TIP, direttamente o indirettamente, detiene una
patecipazione tale da determinare un’influenza notevole & stato inoltre applicato un premio del
30% alla valotizzazione oftenuta con la metodologia dei Prezzi di Mercato. Tale premio & stato

27




calcolato sullz base delle risultanze di un campione di oltre 800 acquisizioni completate in Europa a
partire dal 1° gennaio 2008 ¢ mettendo a confronto il multiplo di Borsa Price/ Barnings mediamente
corrisposto nelle transazioni relative ad una partecipazione di maggioranza sispetto 2l multiplo di
Botsa Price/ Farmings mediamente corrisposto nelle transazioni relative ad una partecipazione di
minotanza.

Quale ulteriore metodo per la valorizzazione delle societd pattecipate quotate & stato inolire
utilizzato il metodo dei Prezzi Obiettivo (o “Target Price”), basati sulle pini recenti (ove disponibili)
raccomandazioni di consensus espresse dagli analisti finanziari che si occupano delle societd in
questione; nel caso di societa prive di Targer Price, & stata utilizzata la media ponderata dei prezzi di
mercato nel mese antecedente '8 gennaio 2010.

Le societh partecipate non quotate di TIP sono state valutate al valore di iscrizione in bilancio,
come espresso nella situazione contabile al 30 novembre 2009 (tedatta secondo i principi contabili
internazionali), ad eccezione di una sola societd pattecipata non quotata (Assist Consulting S.r.L).
Per tale societh & stata utilizzata la valutazione implicita, in quanto rdtenuta pill rappresentativa del
valore cotrente della stessa espressa in una recente operazione di finanza straordinatia che ha visto
Pingresso nel luglio 2009 di un nuovo investitore con una quota di minoranza.

La divisione Advisory di TIP & stata valutata atiraverso il metodo finanziatio o metodo “Discounted
Cash Fhws” (‘DCF?) e attraverso la metodologia dei Multiphi di Botsa (Prie/ Earnings prospettici)
relativi a societd quotate comparabili per settore di attivitd, dando pari peso a talt metodi.

I metodo DCF permette di valutare un’attivita in differenti fasi del proprio ciclo di vita ¢ in
diffetent congiuntute macroeconomiche ed ¢ il metodo pil utilizzato — unitamente al metodo dei
Multiphi di Borsa — nella prassi valutativa per la stima del valore economico di societd in
fuazionamento. 11 metodo DCF consente di pervenite alla determinazione del capitale economico
delta societd oggetto di valutazione in base all'attualizzazione dei flussi di cassa attesi nel periodo di
previsione con dati espliciti ed oltre, in base ad un tasso che rifletta il costo medio ponderato delle
risorse finanziade utilizzate. Nel caso della divisione Advisory di TIP Panalisi si & basata sulle stme
prospettiche elaborate dall'zdviser finanziario e condivise con la Societs, ipotizzando una crescita del
ricavi costante su base annua post-ctisi finanziatia ed una redditivita operativa medio-normale per la
Societa stessa. I flussi di cassa attesi, cosi calcolati e stimati pari a quelli reddituali, sono stat
atmalizzati ipotizzando una struttura di capitale composta esclusivamente da capitale di dschio e
pertanto un costo medio ponderato delle rsorse finanziarie del 9,3%, calcolato secondo la
metodologia Capital Asset Pricing Model (“Capr’), secondo Ia quale il costo del capitale di rischio &
pasi alla somma del tasso di interesse privo tischio e del premio di mercato moltiplicato per il B
della societd (stimato in linea con quello delle societa quotate comparabili). Oltre il periodo di
previsione esplicita & stato inoltre calcolato ua valore terminale della divisione Advisory quale rendita
perpetua in base ad un tasso di crescita del 2%.

Il metodo dei Multipli di Bozsa stima il valore economico di una societd sulla base dei prezai
negoziati, in mercati regolamentati, per titoli di societa comparabili, tramite il calcolo di rapporti in
grado di legare la valorizzazione di mercato (ptezzo di borsa) con alcune variabili economiche
significative prospettiche (fatturato, matgine operativo lordo, tisultato operativo, utile netto, £CC.).
Ai fini della valutazione della divisione Advisory di TIP, sono stati utilizzati in particolare i multiphi in
termini di Price/ Earnings attesi dal 2009 al 2011 delle principali societi quotate che realizzano la
maggior parte del proprio fatturato nella fornitura dei sexvizi di aorporate finance; 2 fini di controllo,
sono stati confrontati anche i multipli in termini di EV/Salks attesi dal 2009 al 2011 per le stesse
societh quotate comparabiii.

B’ stata inoltre effettuata un’analisi di sensitivit sulle proiezioni economiche della divisione Advisery
prevedendo due differenti scenari di ricavi nel lungo tesmine per vetificare la variabilita della stima
di valote sia in base al metodo DCF sia in base a Multipli di Borsa. Ai fini della determinazione del
valote di TIP & stata utilizzata Ia media delle stime nei due scenari.
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Per quanto riguarda le attivitd e passivita diverse da quelle sopra indicate & stato utilizzato il valore
di iscrizione nella situazione contabile 2l 30 novembre 2009,redatta secondo i principi contabili
internazionali, in quanto ritenuto cortettamente valutato.

Per quanto riguarda TTP si sono infine confrontate le stime ottenute con il metodo del patrimonio
netto tettificato rispetto al valore del pattimonio netto al 30 novembre 2009 sisultante dalla
sitnazione contabile redatta secondo i principi contabili internazionali e, in quanto societd quotata,
tispetto ai recenti prezzi di mercato.

2.3 Principali difficoltd inconteate nella valutazione.

Con dferitnento alla metodologia del patrimonio netto rettificato le principali difficoltd incontrate
sono state quelle relative alia stima del valore delle societd quotate in base al metodo dei Prezzi di
Mercato, in quanto questa metodologia presenta difficoltd ¢ limitazioni dovute alla sottostante
assunzione che il mercato - sul quale sono trattate le azioni deila societa oggetto di valutazione - sia
sufficientemente efficiente e liquido e che non sia influenzato da fenomeni contingenti ed esogeni
che possano aumentare la volatilitd dei corsi borsistici, specie nel breve termine. Al fine di mitigare
tale eventuale volatiliti e/o liquiditi delle quotazioni di metcato sono stati utilizzati i prezzi medi
relativi a differenti petiodi temporalt.

Con sifetimento alla metodologia DCF le principali difficolti incontrate sono relative alla stina del
valote della divisione Adwiory in quanto questa metodologia presenta limitazioni dovute alla
varabilitd e alla incertezza delle proiezioni economiche che sono alla base della determinazione dei
flussi finanziari. Al fine di mitigate tale circostanza é stata effettuata una analisi di sensitivitd in base
a differenti ipotesi di ricavi della divisione .4dvisory al termine del periodo di previsione esplicito.

Tl metodo dei multipli di borsa presenta limitazioni dovute sia alla effettiva comparabiliti con altre
societd, sia alla varabilita delle proiezioni economiche della societd oggetto di valutazione, sia alle
limitazioni derivanti dall'andamento e dalla volatilita dei prezzi negoziati.

2.4 Determinazione del rapporto di cambio.

1l rapporto di cambio ¢ calcolato in base al valote economico di una azione ordinaria SeconTip e il
valore economico di una azione ordinaria TIP, calcolati tenendo conto del numero delle azioni
totali attualmente emesse da entrambe le societd {ovvero incluse le azioni proprie di TIP che
verranno distribuite ai propsi aziondsti).

Cotne desctitto in precedenza per stimare il valote unitario di TIP e di SeconTip ¢ stato utilizzato i
metodo del patrimonio netto rettificato, come precedentemente fHlustrato.

Le risultanze &1 tali analisi valutative in termini di Rapporsto di Cambio (ovvero azioni ordinarie TIP
pet ogni azione otdinaria SeconTip) sono indicate nella tabella seguente, in cui sono Hportati 1
valoti unitari &i TIP e SeconTip in differenti scenari di prezzo relativi ai titoli quotat detenuti,
mantenendo costante il valore delle altre attivitd finanziatie non quotate:

Valore zzioni TIP Valoze azioni TIP Valore azion: Secontip Rapporto di Cambie
(azios in {azioni emesse) 5 Oy =B /A
walord in euro circolazione®) (Ay**

Media T mese azioni quotate 1,406 1,350 1,044
Media 3 mesi azioni quotate 1,410 1,354 1,044
Media 6 mest azioni quotate 1,406 1,350 1,040

Target Prices aziond quotate 1,457 1,399 1,046

* pre disteibuzione di aziont propric cd assegpazipne wanant
** Valore per azione rispetto alla totalith delie azioni TIP rappresentative del capitale sociale della stessa
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In base a quanto sopra esposto il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto opportuno utilizzate -
quale tapporto di cambio per la determinzzione delle azioni da emettete per 'aumento di capitale in
questione - il valore che dsulta prendendo a riferimento — limitatamente alla valotizzazione delle
pattecipazioni in societd con azioni quotate detenute da TIP e da SeconTip (fermi i criterd di calcolo
degli altri assess detenuti da TIP e SeconTip gia precedentemente richiamati) — il prezzo medio
ponderato dei 6 mesi antecedenti I'8 gennaio 2010, ovvero 0,770%

Si evidenzia che il suddetto rapporto di cambio & sostanzialmente allineato 2 quello determinato
sapportando il valote del patrimonio netto contabile al 30 novembre 2009, risultante dalla
situazione contabile redatta secondo i principi contabili internazionali, delle due societd nonché ai
rapporti di cambio che sarebbero sisultati prendendo a riferimento le medie ponderate a 3 mesi
(limitatamente alla valorizzazione delle partecipazioni in societd con azioni quotate detenute da TIP
e da Secon'Tip), fermi i criteri di calcolo degli altti asssts detenuti da TIP e SeconTip.

25  Determinazione del prezzo di emissione delle azioni ordinatie TIP.

Come esposto 'analisi valutativa che precede non € tanto finalizzata alla determinazione dei valori
economici assoluti delle socicta interessate alloperazione quanto all'ottenimento di valori tra loro
confrontabili, al fine di salvaguardare il principio di omogencitd relativa dei critedi di valutazione
applicati nella determinazione del rapporto di cambio, secondo un principio consolidato nella prassi
valutativa di operazioni similari. Per tale ragione le suddette valutazioni assumono significato
eschusivamente nel loro profilo relativo e non possono essere assunte quali stime del valore assoluto
delle societd interessate alloperazione, ma considerate come parte inscindible di un unico
procedimento valutativo. A titolo esemplificativo, per SeconTip non ¢& stato possibile utilizzate it
metodo dei Prezzi di Bosa in quanto le azioni della stessa non sono quotate su mercat
regolamentati.

Pertanto, per la determinazione del prezzo di sottoscrizione delle azioni ordinarie TIP da emettere 2
fronte della sottoscrizione e liberazione del’Aumento di Capitale in Natura, if Consiglo di
Amministrazione ha tenuto conto di quanto previsto dall’art. 2441, sesto comma, del codice civile,
che prevede che il prezzo di emissione delle nuove azioni, per le societd con azioni quotate in
Botsa, sia detetminato in base al valore del patrimonio netto della societa, tenendo conto anche
dell’andamento delle quotazioni dell'ultimo semestre.

Con dferimento alfandamento del prezzo sul Metcato Telematico Azionatio di Borsa Italiana
antecedente I8 gennaio 2010, nella tabella seguente viene riportato il valote medio delle azioni
ordinarie TIP, calcolato su diversi otizzonti tempotali antecedenti la suddetta data:

Media da 8 gennaio 2010 M}i\g:i:ca

1 mese 1,283
3 mesi 1,311
6 mesi .

Considerate la volatilitd e la liquiditi del titolo TIP espresse sul mercato nellarco temporale
considerato, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto opportuno utilizzare la media aritmetica a
6 mesi -~ pari 2 Euro 1,282 — quale prezzo di emissione delle azioni ordinarie TIP, di cui Buro 0,52 2
titolo di nominale e Furo 0,762 2 titolo di sovrapprezzo.

11} valore 0,770 & arrotondato, per difetto, alla terza cifra decimale ai soli fin espositivi. Per la determinazione
del numero massimo di azioni TIP da emettere nel’ambito del’Aumento di Capitale in Natura si & tenuto
conto di tale valore nella sua completezza e senza arrotondamentd.
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3. NUMERC, CATEGORIA, DATA DI GODIMENTO E PREZZO DI EMISSIONE DELLE
AZIONI OGGETTO DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN INATURA. AMMONTARE
DELL’AUMENTC DI CAPITALE IN NATURA.

In considerazione delle valutazioni, delle metodologie e dei cdtert di valutazione descrittd al
Paragrafo precedente, PAumento di Capitale in Natura da propotre all’Assemblea straordinaria della
Societs sard attuato mediante emissione di massime numeto 25.662.462 azioni otdinatie TIP, da
nominzli Buro 0,52 ciascuna, per complessivi massimi Euro 32.899.276,28, di cui Euro
13.344.480,24 a titolo di valote nominale ed Euro 19.554.796,04 a ttolo di soviapprezzo e,
pertanto, con un prezzo unitario di emissione delle nuove azioni fissato in Euro 1,282 di cui Buro
0,762 a titolo di sovrapprezzo.

Tl prezzo di emissione delle azioni sard sottoposto, ai sensi dellart. 2441, sesto comma, del codice
civile, e dellart. 158, primo comma, del TUF, al giudizio di congruita della societid di revisione,
KPMG S.p.A., incaricata della revisione contabile del bilancio d’esercizio di TIP.

Le azioni TIP rivenienti dalf Aumento di Capitale in Natura, complessivamente parti al 18,770% del
capitale sociale di TIP post Aumento di Capitale in Natura, verranno attribuite ai Conferenti in
proporzione al numero di azioni di SeconTip da ciascuno di essi conferite. In patticolare, per
effetto del Conferimento satanno attribuite:

@ 5. 8.190.160 azioni TIP di auova emissione ad Assicurazioni Generali S.p.A.;
{i) 1. 2.184.040 azioni TIP di nuova emissione 2 d’Amico Societd di Navigazione S.p.A.;
(1) 1. 2.184.040 azioni TIP di nuova emissione a Vitis S.p.A;

(iv) 1. 1.528.825 azioni TTP di nuova emissione a Burofinleading Fiduciaria S.p.A;
) 0. 1.528.825 azioni TIP di nuova emissione a Gersec Trust Reg.;

(i) . 1.310.422 azioni TIP di nuova emissione a EOS Servizi Fiduciad S.p.A.;
(vil)  n. 1.310.422 azioni TIP di nuova emissione a Kondo S.t.1;

(vii)  n.1.310.422 azioni TIP di nuova emissione a SJC S.p.A;

(&%) 1. 1.310.422 azioni TIP di nuova emissione a UBS Fiduciaria S.p.A.;

®) n. 1.310.422 azioni TIP di nuova emissione a Ventild S.r.1;

{x3) n. 1.310.422 azioni TIP di nuova emissione al signor Sergio Erede;

xil) . 2.184.040 azioni TIP di nuova emdssione ai titolard delle residue n. 2.835.052 azioni
SeconTip.

Le azioni TIP di nuova emissione avranno godimento a decorrere dal 1° gennaio 2010.

Si ricorda che le azioni emesse a fronte del Conferimento dovranno sestare depositate presso la
Societa (e saranno inalienabili) fino a quando non sia stata iscritta presso il Registro delle Imprese di
Milano Ia dichiarazione degli Amministrator di cui 2l terzo comma dell’art. 2343-guater del codice
civile.

TIP richiedera 2 Botsa Italiana S.p.A., eventualmente anche in epoca successiva allemissione delle
azioni, Pammissione alla negoziazione al Mercato Telematico Azionario delle azioni TIP riveniend
dal’Aumento di Capitale in Natura. In particolate si prevede di presentare la domanda di
ammissione alle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa
Ttaliana S.p.A. delle nuove azioni entro il mese di luglio 2010.

4. VALUTAZIONE DEI BENI OGGETTO DEL CONFERIMENTO DA PARTE DELL’ESPERTO.

Trattandosi di aumento di capitale a servizio di confetimenti in natura TIP, anche aellinteresse (¢
con Paccordo) dei Conferentd, ai senst e per gh effetti deghi artt. 2440 ¢ 2343-fer, secondo comma,
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lett. b) del codice civile, ha conferito al Prof. Matco Reboa lincarico di esperto valutatore
("“Esperto”), affinché il medesimo redigesse una perizia di stima sul valore delie aziont SeconTip
oggetto di conferimento.

In data 11 gennaio 2010 P'Espetto ha rilasciato la propria relazione di stimaz delie azioni SeconTip
oggetto di confetimento, resa pubblica nei tesmini di legge e alla quale si rinvia per Panalisi dei
ctiteri adottati nella formulazione della valutazione finale.

Sulla base di tale relazione di stima i valore delle azioni SeconTip conferibili a liberazione
deli’Aumento di Capitale in Natura ¢ stato determinato dall’Esperto in Euro 1,040 per azione.

5. RIFLESSI TRIBUTARI DELL’OPERAZIONE DI CONFERIMENTO

Imposte dirette

Tl conferimento di azioni concretizza in capo al soggetto conferente un’operazione di realizzo delle
azioni conferite che determina componenti di reddito che sono differentemente trattate a seconda
che, da un lato, risultino applicabili le disposizioni dettate dall’art. 175, rubricato “Conferiment di
partecipazioni di controllo o di collegamento”, T.U.LR. ovvero dell’art. 177, comma 2, rubricato
“Scambi di pattecipazione” del medesimo testo unico e, dall'altro lato, sussistano le condezioni
richieste dall’art. 87 T.U.LR. per applicate 1l cd. regime di particpation exemption, in base al quale, in
caso di realizzo di una plisvalenza, questa & esente per il 95% mentre, in caso di realizzo di una
minusvalenza, questa & interamente indeducibile.

Limposte indirette

In base alle vigenti disposizioni tributarie, Aumento di Capitale in Natura e il relativo
Conferimento sono soggetti a tassa fissa di registro.

Sotto il profilo TVA, Poperazione di conferimento rappresenta un’operazione:

- esente da IVA ex art. 10, n. 4), DP.R. 26.10.1972 n. 633 per i soggetti che effettuano it
conferimento delle azioni di SeconTip nell’ambito di attiviti d’impresa;

- fuori campo di applicazione dellIVA per i conferentt persone fisiche non esercenti attivita
d’impresa.

6. ANDAMENTO GESTIONALE DELLA SOCIETA E INFORMAZIONI RELATIVE ALLA
PREVEDIBILE CHIUSURA DELLYESERCIZIO 2009.

In considerazione della tipologia delle attivitd svolte da TIP la stessa di norma non comunica
ulteriori dati, relativi a stime o previsioni, circa il futuro andamento gestionale e la chivsura
dell’esercizio in corso, dspetto a quelli git forniti in sede di approvazione delle relazioni trimestrali.

Alla data della presente Relazione Ilustrativa Iultima situazione approvata ¢ il resoconto intermedio
di gestione della Societ al 30 settembze 2009, approvato dal Consiglio di Amministrazione di TIP
in data 13 novembre 2009. Come gia evidenziato nel menzionato resoconto intermedio di gestione
al 30 settembre 2009, Putile ante imposte di TTP dei primi nove mesi del 2009 ¢ stato di Euro
266.013. Tale valore, sulla base dellevoluzione della gestione caratteristica, si & sensibilmente
incrementato al 31 dicembre 2009. I1 patrimonio netto al 30 settembre 2009 era pari a Euro 151
milioni tispetto ai 144 milioni di Euro al 30 giugno 2009, 2 fronte di investimenti per oltre 100

milioni di Euro e liquidita pet oltre 40 milioni di Euzo.
Sulla base di quanto sopra & prevedibile la proposta, da parte del Consiglio di Amministrazione

al’Assemblea chiamata ad approvare il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, di tornare 2
remunerare gh azionisti con una distribuzione in contanti.
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Come gia evidenziato il modello i husiness di TTP, i settori in cui la stessa opera e il ricorso al debito
praticamente nullo, potrebbero far cogliere in un futuro aon lontano 2 TIP le notevoli opportunita
derivanti dalPattuale situazione congiunturale. Anche a livelio delle principali partecipate il ricorso al
debito & da considerarsi equilibrato, nessuna di esse ha comunicato problematiche connesse
allindebitamento e pertanto anche molte di esse si porranno come soggetti aggregatoti nella fase di
consolidamento ofmai in atto. Grazie alle zisorse finanziarie gid disponibili in TIP, specie se
integrate con quelle SeconTip, mel corso del 2010 TIP proseguird comungue opera di
rafforzamento patrimoniale delle pattecipate, opera che gid nel corso del 2009 ha visto conseguire
sisultati molto positivi con la sottosctizione degli aumenti di capitale di NH Hoteles, Bee Team ed
Interpump Group.

7. PERIODO PREVISTO PER L’ESECUZIONE DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN NATURA.
L’Aumento di Capitale in Natura riservato ai Conferenti, ove deliberato, avrd cfficacia con
Piscrizione nel Registro delle Tmprese di Milano della relativa delibera di approvazione da parte
delAssemblea TIP, a norma dellart. 2436 del codice civile, ¢ comunque verra eseguito
successivamente alPesecuzione dell’assegnazione gratuita delle Azioni Proprie agli azionisti di TIP
che, nelPambito della Disteibuzione, sard deliberata dall’ Assemblea TIP in sede ordinaria.

Si ritiene che Patto di Confetimento potrd essete stipulato entro il mese di maggio 2010.

Al sensi dellart. 2343-guater, ultimo comma, del codice civile, le azioni emesse a fronte del
Conferimento dovranno restare depositate presso la Societa (e saranno inalienabili) fino a quando
non sia stata iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano la dichiarazione degli Amministratoti
di cui al terzo comma del suddetto art. 2343-guater del codice civile.

La tichiesta per Pammissione alla negoziazione al Mercato Telematico Azionatio delle azioni TIP
sivenienti dal’Aumento di Capitale in Natura potrd essere richiesta a Borsa Italiana Sp.A.
eventualmente anche in epoca successiva al perfezionamento dell'atto di Conferimento e alla
conseguente all’emissione delle azioni TIP.

8. COMPAGINE AZIONARIA D FIP A SEGUITO DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN
NATURA.

Si ricorda che PAssemblea TIP sarh chiamata a deliberare in ordine alla proposta di assegnazione
gratuita agli azionisti di TIP di massime numero 4.442.353 azioni propde (g il paragrafo 5 della
parte della presente Relazione Iffustrativa dedicata all'assegnazione gratuita delle Azioni Proptie).

La seguente tabella riporta la prevedibile composizione dellazionatiato di TIP successivamente
alPesecuzione del’Aumento di Capitale in Natura, tenuto conto eschusivamente di coloro che, sulla
base delle informazioni a disposizione alla data della presente Relazione Ilustrativa, dsultano
titolad, ditettamente e indirettamente, di azioni TIP con diritto di voto in tnisura pari o supesiore al
2% del capitale di TIP (capitale che ammonta a Euro 57.750.592,64 ed & rapptesentato da numero
111.058 832 azioni ordinarie, del valote nominale di Euro 0,52 ciascuna).
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Nuove azioni TIP
% sul capitale socisle attribuite in % sul capitale sociale
Azionista ante Aumento di esecuzione post Aumento di
' Capitale in Natura® dell'Aumento di Capitale in Natura
Capitale in Natura

Hos Servizi Fidudari S.p.A. 7,784% 1310422 7.281%

Giovanni Tembusi _ 6,832% 0 5,550%

d'Amicw Sodetd di Navigazione S.p.A. 8,235% 2.184,040 8,287%

Mais Partespasioni Srzbili 8,017 5,978% g +B56%

DAM Sl 5.428% ) 4409%

Realmargi di Sandro Manuli e Figh Sap.a 4,584% 0 3,724%

General: Wosdwide Insurance Com pany Limited e BSI 54 @ 3,803% 8.190.160 9,080%

Raver Intemational 54 . 3,309% 0 2,688%

Abus 501 @ _ 3.411% 0 2,771%

Az Fand Management 54 % 2,164% 0 1,757%

Fenera Holding S.p.4. 2,095% 5 1,702%

Ersel Finanziaga §.p.4. ® 2,092% 0 1,699%

Note

(1} # numero di azioni indicato nella presente colonaa assume lavvenuta assegnazione agli azionsti di TIP di numero
4,442,353 azioni proprie

(2) Iz partecipazione di Mais Partecipazioni Stabili S, societd con sede a Milano, Via Larga n.11, fa capo a Isabella
Seragnoli che esercita indirettamente # controilo di diritto su detta societ ai sensi defl'art. 2359, primo comma, cod.
civ.

(3) la partecipazione di DAM S.z1, societd con sede in Tosino, Corso Generale Govone, n.18, fa capo 2 Mardo Davide
Manuli che esercita, indirettamente, il controllo di diritto su DAM S.rl ai sensi dell'ase. 2359, primo comma, cod.
civ.

(4) 1 pactecipazione di Realmargi S.xl, secietk con sede in Miano, Via Vittor Pisani, n. 22, fa capo a2 Sandeo Alberto
Manuli che esercita, indirettamente, il controflo di diritto su Realmargl S1l. al sensi defl'art. 2359, pritno comma,
cod. civ.

(5) la partecipazione fa capo a Assicurazioni (venerali Sp.A. che esercita, inditettamente, il controllo di diritto su
Generali Worldwide Tnsurance Company Limited e su BSI SA. ai senst dell'art. 2359, primo comma, cod. civ.

(6) la partecipazione di Rover International SA, societd con sede in Lussemburgo, 19/21 Bd Du Prnce Henry,
controllata indirettamente da SIL.PA. §.5. I cul capitale & partiteticamente detenuto da Sfivia e Faola Ferrero

7y 1 partecipazione di Arbus S.cl fa capo indirettamente a Francesco Baggi Sisiod che esercita il controllo di disitto su
Arbus S.ol. ai sensi defi'art, 2359, primo comma, cod. civ.

(8y in qualith & gestore del fondo Az Fund 1, che detiene lintera partecipazione

(9) la partecipazione di Ersel Finansiaria Sp.A., societd con sede in Totno, Paza Solferino, n.li, fa cape » Renzo

Giubergia
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9. EFFETTI ECONOMICO-PATRIMONIALI £ FINANZIARI PRO-FORMA E RELATIVI

COMMENTI.
Stato patrimoniale 21 30./06/200% 160%
TIP S.pA SeconTip S.p.h. Aggreg A pitale/ Rivalutazk (& lid SeconTip Taule
n eurg) 30 givgmo 2309 3G givgmo 2009 acquisto partecipar, Elisione Eiisione pattite
Ls i Ly e
fta {1) nota {3 nota {3}
Axtivitk nog correntd
Immubili, impiantt e macchinad 87703 87703 B7.703
Avviamento 0.506.574 9.806.574 9.806.574
Akre attivita immateriali 2513 75 3188 3.188
Partecipaziont in seoieth collegale valutate 0
4 pattimonio netto 27.896.52% 27896529 32.899.276 2.547.847 -57.200.000 6.143.652
Partecipaziond in sacieth collegate valutate 0
a fair value 5.185.600 53.686.452 56.865.452 2631605 58.837.115
Attivith finanziacie disponibili pee la vendita 43614.551 43634551 45,614,551
Crediti sommerciali 610.292 610.292 610.202
Credit teibutad 186 186 186
Abtivith per imposes anticipate 352,426 12.890 365316 365.3%6
‘Totale attivith mon corrent 85.555. 774 53.694.087  139.249.751 32,899,275 2.547.847 ~55.168, 537 f  319.528.577
Artivitd correnti
Crediti commerciali 1.203.435 1.203.435 41667 1.161.768
Antivita Fnanziatie torrent 34992057 34992057 34992087
Attivich finanziarie disponibilt per la vendita 15.268 13.268 13.268
Ceedid finanziark £6.857.024 16.857.024 16.857.024
Disponibilith liquide ¢ meezt cquivalent 6.528.501 1.607.543 1.936.044 7.936.044
Credits tobutari 718 143.676 221 454 221.454
Altee attiviti corsentt 118.786 1.535 120341 $20.341
Totale attivit i 59.590.849 L752.774 61343623 ] 2] 0 41667  6530L956
Tozale atsivich 145.146.623 55,446,791 200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55. 68,337 -4£.667 180,830,533
Patri io netto 143.973.928 55,168,337 199.142.265 32.899.276 2.512.834 -55.168.337 9 179.386.008
Tagaivitk non coreened
Trattamento di fine rapporto 154.221 134221 134.221
Passivith per imposte differite 43,549 171.060 214608 35.033 248,642
Totale passivitk non i 77,710 170060 48.830 [1] 35,633 1] t 383,863
Prasivitd correntd
Debiti comumerciali 210,802 79471 299.273 -41.667 248,606
Diehit linaneiad corcentt 14429 74.429 74420
Debiti tributari 141.768 2077 143845 L43.845
Adtee passivith 567,926 25.846 593,772 593972
Totale passivitd correnti 994,925 107.3%4 1,102,319 g 1] 1] -41.667 1.060.652
Totale passivich 1172695 278.454 1,458,149 ] 36.033 ] 41667 1.444.518
Totale pxivitnonio netta & pacaivitd 145.146.623 55.446,791  200,593.414 32,805,276 2,547,847 -55.168.337 «41.667  180.830,533
Conto sconandcs per it periodo 1761 - 30/06/2009 160%
TIF S.p.A SeconTip S.pA.  Aggregato A& pitale/  Rivalutazi C idl SeconTip Totale
n cura) 30 glugno 2009 30 glugoo 2003 acquiste partccipas. Elisione Elisione pardte
patiecipazione  imtercompany
nota (1) nota {Z) nota (3)

Ricavi delle vendite ¢ defie prestazioni 1.754.100 1. 754 K00 -250.008  1.504.100
Al rieavi 75.936 510 76.240 To.240
Totale ricavi LB30.030 a0 1.830.34G 1,580,340
Aequist, prestaziont & secvizl ¢ costl diversi -617.157 -349.522 -966,179 350000  -T16.17%
Costt del personale «1.155.79% G -1115795 -1.115745
4 ti ¢ svalubizioni -94.226 -50 ~94.276 -04.37¢
Rigul aprrativo 2.852 -348.762 345,510 ¢ -345.910
Pravents finanzian 3.698,700 17602 3716302 A3z
Oneg Enanziad -4.184.023 «235  4.184.258 -5,184.258
Risultato primia delfe renifiche di valore

delle parsecipazioni -AB2.471 -331.395  ~813.866 -B13.866
Quote di risulete di partecipazioni contabilizzate

con il metodo del pattimonic netto -101.769 -191.769 2,547,847 2446078
Retifiche di valore & sttivita, disponibdi pec fa 0
vendita -27.839 ~27.859 -27.839
Risultato prima delle lmposte ~612.673 ~335.395 943,474 2.547.847 1.604.373
TImposte sul coddito corrent, differite £ anticipate -316.755 3427 -370.182 +35.033 -358.215
Utile def perindo ~928. 534 -334.822  -1.263.656 2512814 1,249,158

Lo stato patrimoniale ed il conto economico consolidati pro-fotma (i “Prospett Conselidati Pro-
Fotma”) si riferiscono al semestre chiuso al 30 giugno 2009 e sono stati redatti con Pobiettivo di
rapptesentare agh investitori, in conformita ai principi stabiliti da Consob in materia, gli effetti
dellacquisizione del controllo di SeconTip, ipotizzato al 100% del capitale sociale per la
costruzione dei dati pro-forma, come se la stessa fosse avvenuta nel periodo 2 cui si tiferiscono i
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dati pro-forma presentati; nella fattispecie, per gl effetti patrimoniali i 30 giugno 2009 e per gli
effetti economici il 1° gennaio 2009. Tenuto conto di cid, in considerazione delle diverse finalita det
dati pro-forma rispetto ai dati di bilancio e delle diverse modalith di calcolo degli effetti con
riferimento alla situazione patrimoniale consolidata pro-forma e al conto economico consolidato
pro-forma, questi ultimi prospetti vanno letti e interpretati separatamente, senza ricercare
collegamenti contabili tra gli stessi.

Per una migliore e completa interpretazione dei dati pro-forma, questi devono essere letti
congiuntamente con la relazione finanziaria semestrale abbreviata al 30 giugno 2009 di TIP.

Si precisa che le informazioni contenute nei Prospetti Consolidatt Pro-Fotma rappresentano una
sitnulazione, fosnita a soli fini illustrativi, e pertanto non necessatiamente si satebbero ottenuti gl
stessi risultati in essi rappresentati se le assunzioni adottate per la loro elaborazione si fossero
realmente verificate alle date considerate.

Si precisa infine che le informazioni contenute nei Prospetti Consolidati Pro-Forma e nelle relative
note csplicative non intendono in aleun modo fornire una previsione dei futuri risultati di TIP e,
pertanto, non devono essere utilizzati in tal senso.

Base di presentazione e ptincipi contabili di riferimento.

1 Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati elaborati utilizzando Ia relazione finanziatia semestrale
abbreviata di TIP al 30 giugno 2009 approvata dal Consiglio di Amministrazione, nonché la
situazione economico-patrimoniale redatta da SeconTip alla stessa data al fine della valutazione
della partecipazione stessa secondo il metodo del pattimonio netto nelia relazione finanziaria
semestrale abbreviata di TIP.

I principi contabili adottati nella redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma sono pettanto ght
stessi utilizzati per la redazione della relazione finanziatia intermedia di TIP chiusa al 30 giugno
2009, ossia gli IAS/IFRS.

Renifiche pro-forma

Al fine di facilitare la lettura delle rettifiche pro-forma, nei Prospetti Consolidati Pro-Forma sono
state assegnate una o pill note in corrispondenza deile colonne di rettifica.

1. Aumento di capitale / acquisto partecipazione.

Come precedentemente descritto 'acquisizione delle quote di partecipazione in SeconTip, che
porterd alPacquisizione del controllo da patte di TIP, sath realizzata tramite un aumento di capitale
con esclusione del diritto di opzione da liberarsi mediante il conferimento delle azioni SeconTip.
Pertanto, le rettifiche pro-forma riflettono un incremento del wvalore della partecipazione con
contropartita il patrimonio netto della societid acquirente. Ai fini della redazione dei Prospetti
Consolidati Pro-Forma, il valore delfaumento di capitale & stato determinato in Euro 32.899 mila,
sulla base del prezzo di emissione delle azioni TIP. Si rinvia alla nota “consolidatmento SeconTip”
per maggior informazioni in metito alla determinazione del prezzo di acquisizione ¢
dell'allocazione del prezzo di acquisto.

2. Rivalutazione

Tale rettifica comprende la registrazione del provento, pati a Furo 1.745 mila, generato dal
differenziale tra i valore delle azioni di SeconTip conferite ¢ il prezzo di emissione delle azioni TIP
a servizio del Confesimento, come detto quantificato pad al prezzo di emissione delle azioni TIP.
Inoltre, in applicazione del nuovo IFRS 3, & stata registrata una tivalutazione, parti a Buro 803 mila,
del valore della pattecipazione in SeconTip gid iscdtta nella relazione finanziaria semestrale
abbreviata di TTP al 30 giugno 2009 al fine di allineare tale valore 2 quello utlizzato per la
valorizzazione delle azioni conferite SeconTip. In merito 2l valore di tale rivalutazione valgono le
considerazioni esposte alfa nota “consolidamento SeconTip™ cui st rimanda.
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3. Consolidamento di SeconTip

Il costo che sard effettivamente sostenuto da TIP per Pacquisizione delle aztoni SeconTip verra
determinato sulla base del valore delle azioni TIP che verranno trasferite agli azionisti di SeconTip
alla data di esecuzione dell'operazione. Anche il valore delle attivita ¢ passivita acquisite ed il valore
del patrimonio netto di SeconTip alla data di effettiva acquisizione saranno deterrinati afla data di
esecuzione del Conferimento.

Ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Fosma, il prezzo di acquisto delle azioni di
SeconTip & stato determinato pari al prezzo di emissione delle azioni TIP, che & stato determinato
in Euro 32.899 mila sulla base della media aritmetica 2 6 mesi del prezzo delle azioni TIP sul
Mercato Telematico Azionario di Borsa Italiana. Il fair vadue delle attivith e passivitd acquisite, € stato
quantificato pasi al valore indicato nellambito della determinazione del rapporto tra le aziond di
SeconTip che saranno trasferite e le azioni di TIP di nuova emissione, e quindi pati a Buro 34.644
miia.

Inoltre, ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma, si € assunto che il fair vasus della
quota di partecipazione di SeconTip gid detenuta da TIP, pari al 39,43%, fosse proporzionalmente
uguale a quello utilizzato per la valorizzazione delle quote acquisite dagli altri azionisti. Tale valore,
che & soggetto alle limitazioni precedentemente indicate, & stato utilizzato per detertminate
Pammontate della rivalutazione della quota di partecipazione di SeconTip gi detenuta da TIP, pari
a Buro 803 mila.

1l valore complessivo della partecipazione cosi rivalutato & stato eliminato in contropartita alla
quota di patrimonio netto di competenza di TIP, pad al 30 giugno 2009 a Euro 55.168.337. Sulla
base dell’analisi e della valutazione delle attivitd di SeconTip, il differenziale tra il valore delle attivitd
e passivitd acquisite ¢ il prezzo pagato & stato provvisoramente iscritto alla voce partecipazioni.

Conseguentemente a quanto sopra esposto Pammontare del maggior prezzo pagato rispetto al fair
valwe delle attivith e passivit acquisite di SeconTip verra determinato alla data di effettiva esecuzione
dell’'operazione e potra differire da quello utilizzato ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati
Pro-Forma, calcolato come precedentemente descritto.

Parte del plusvalore allocato alla voce partecipazioni & gid stato realizzato tra il 30 giugno 2009 e la
data di effettiva realizzazione delloperazione 2 seguito della cessione parziale dei titoli oggetto di
rivalutazione.

10. EFFETTI SUL VALORE UNITARIO DELLE AZIONI.
Patrimonio netto al 30 giugno 2009 143.973.928,00
Numero azioni 111.058.832.00
[Patrimonio netto per azione al 30 giugno 2009 1,296 |
Patdmonio netto pro-forma 179.386.018,00
Numero azioni totale 136.721.294,00
[Patrimonio netto per azione pro-forma al 30 ghugno 2009 1,312 |
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11. EFFETTI DELL’OPERAZIONE DI CONFERIMENTO SUGLI EVENTUALI PATTE
PARASOCIALI RILEVANTI AI SENSI DELI’ART. 122 DEL TUF AVENTI AD OGGETTO
AZIONI DELLA SOCIETA CONFERITARIA OVE TALI EFFETT1 SIANO STATI
COMUNICATI DAGLI ADERENTI Al PATTI MEDESIMI.

Sulla base delle informazioni disponibili, alla data della presente Relazione Hhusteativa non
sussistono pattuizioni o accordi ai sensi dellart. 122 del TUF in merito allesercizio dei disitti
inerenti alle azioni TIP nonché al erasferimento delle stesse.

12, MODIFICHE STATUTARIE.

In dipendenza dell'operazione di Aumento di Capitale in Natura prevista dalla presente Relazione
Ilustrativa, Fart. 6 (“Capitale sociale”) dello Statuto vigente della Socleta verrd modificato mediante
linserimento di ua nuovo terzo comma, con conseguente rinumetazione dei successivi cotnmi dells
medesima disposizione, che tinangono fermi ed invariati nel contenuto.

Si tiporta di seguito Pesposizione a confronto dellart. 6 dello Statuto sociale di cui si propone la
modifica, nel testo vigente (come modificato per effetto della deliberazione telativa all Aumento di
Capitale a Servizio dei Warran TIP) e in quello proposto.

TESTO POST DELIBERAZIONI DI CUE AL | TESTO PROPOSTO
PRIMO PUNTO ALL’ORDINE DEL GIORNO
DI PARTE STRAORDINARIA
DELL’ASSEMBLEA TIP (LE., AUMENTO
D1 CAPITALE A SERVIZIO DEI WARRANT
TIP)

6.1 11 capitale sociale ¢ di BEuro | Comma invariato.
57.750.592,64, diviso in n. 111.058.832 azioni
ordinatie del valore nominale di Fureo 0,52
(zero virgola cinquantadue) cadauna.

6.2 I’ Assemblea straordinariz dei Soci del [@] | Comma invariato.
ha deliberato di aumentate il capitale sociale
a pagamento ¢ in forma scindibile per
massimi  complessivi Buro  23.988.706,20
(venttremilioni novecentoottantottomila
settecentosei virgola ventl), comprensivi di
sovrapprezzo, mediante emissione, anche in
pitt riprese, di massime n. 13.327.059
{tredicimilion trecentoventisettemila
cinquantanove) azioni ordinarie, da nominali
Eurc 0,52 [zero virgola cinguantadue)
ciascuna, aventi le medesime caratteristiche
di quelle in citcolazione alla data di
etnissione, riservato irrevocabilmente al
servizio  dellesercizio dei massimi n.
13.327.059 {tredicitnilioni
trecentoventisettemila cinquantanove)
warrant  denominati  “Warrant  Tambud
Investment Partners S.p.A. 2010-2013”, nei
termini e al prezzo di sottoscrizione meglio
specificati nel relativo Regolamento. Le
azioni vertanno assegnate nel rapporto di 1
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{una) nuova azione ordinaria Tamburi
Investment Partniers S.p.A. per ognd warrant
esercitato, stabilendo che, ove non
integralmente sottoscritto entro i termine
ultimo del 31 agosto 2013, detto aumento di
capitale sociale fimarrd fermo nei imiti delle
sottoscrizioni raceolte entro tale data.

6.3  L’Assemblea straordinatia dei Soci del
16 maggio 2003 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, a1 sensi
dell’articolo 2443 cod. civ., la facolti, da
esercitare entro il termine massimo del 16

6.3 L’Assemblea straordinaria dei Soci
del [®] ha deliberato di aumentare il
capitale sociale a pagamento, in forma
scindibile, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi deil’art. 2441, guarto
comma, ptitno petiodo, del codice civile,
per complessivi massimi nominali Euro
13.344.480,24 {tredicimilioni
trecentoquarantaquattromila
quattrocentoottanta virgola ventiquattro)
oltte a sovrapptezzo pet complessivi
FEure 19.554.796,04 (diciannovemilioni
cinquecentocinquantaquattromiia
settecentonovantasei virgola zero
guattro), e cosi per complessivi massimi
Euro 32.899.276,28 (trentadvemilioni
ottocentonovantanovemila
duecentosetiantasel  virgola ventotto),
mediante emissione di massime n.
25.662.462 {venticibquemilioni
seicentosessantaduemila
quattrocentosessantadue) azioni
ordinarie da nominali Euro 0,52 (zero
vitgola cinquantadue) ciascuna (e
sovtapptezzo di Euro 0,762 (zero virgola
settecentosessantadue)), con godimento
dal 1° gennaio 2010, ftiservato in
sottoscrizione al soci di SeconTip S.p.A.
diversi da Tamburi Investment Partners
S.p.A, da liberarsi mediante
conferimento in natura, 2i sensi dell’art.
2440 del codice civile, di azioni della
societd SeconTip S.p.A., con sede legale
a Milano in Via Pontaccio n. 10,
stabilendo che, ove non integralmente
sottosctitte entto i termine uldmo det 30
maggio 2018, dettc aumento di capitale
sociale timartd fermo nei limit delle
sottoscrizioni raccolie entro tale data,

6-36.4 L’ Assemblea straordinaria dei Soct del
16 maggio 2003 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, ai sensi
dellarticolo 2443 cod. civ., la facoltd, da
esercitare entro il tertmine massimo del 16
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maggio 2008, di aumentare, 2 pagamento, in
via scindibile, il capitale sociale per un
impotto massimo di Euro 2.860.000,00, da
attuare mediante emissione di massime n.
5.500.000 azioni, con esclusione del diritto di
opzione, ai sensi dellarticolo 2441 cod. civ.,
per Pattuazione di un plano di “stock
options” riservato a taluni dipendenti e
amministratori della Societd e delle societd
dalla stessa controflate. Il Consiglio di
amministrazione, riunitosi in data 29 glugno
2005, ha integraitmente fruito  della
sopracitata delega ex art, 2443 Codice civile
conferita dall’assemblea straordinaria in data
16 maggio 2003, aumentando il capitale
sociale ~ a setvizio di piano di Stock Options
— per Pimporto nominale massimo di Euro
2.860.000, mediante emisstone di massime n.
5.500.000 nuove azioni da nominali Euro
0,52 ciascuma, con soveapprezzo di Huro
0,91 per ogni nuova azione, godimento
regolare.

Al senst delfart. 2439 cotnma secondo del
Codice Civile, il termine ultimo per la
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
prevedendosi fin d’ora che, qualora al detto
termine laumento non fosse interamente
collocato, il capitale si intenderd aumentato
di un importo pad alle sottosctizioni raccolte
e a far data dalle medesime, sempre che le
stesse intervengano in epoca successiva alla
iscrizione delle relative delibere al Registro
delle Imprese.

6.4 Il capitale pud essere aumentato
anche con conferimenti diversi dal denaro,
nei limiti consentiti dalla legge.

6.5 11 dititto di opzione spettante ai soci
sulle azioni di muova emissione pud essere
escluso, ai sensi delPart. 2441, 4° comma,
cod. civ., nei limiti del 10% (dieci per cento)
del capitale sociale preesistente, a condizione
che il prezzo di emissione corrisponda al
valore di mercato delle azioni ¢ cid risults
confermato in apposita relazione della
Societd di revisione incaricata del controllo
contabile della Societa.

6.6 Ai fini delPaumento del capitale
sociale 'Assemblea straordinaria dei Soci
pud  conferite  al  Conmsigic  di
Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 cod.
civ., la facoltd di aumentare, in una o pm
volte, il capitale sociale fino ad un

maggio 2008, di aumentare, a pagamento, in
via scindibile, il capitale sociale per un
importo massimo di Euro 2.860.000,00, da
attuage mediante etnissione di massime n.
5.500.000 azioni, con eschusione del diritto di
opzione, ai sensi dell’articolo 2441 cod. civ,,
per lattuazione di un pilano di “stock
options” riservato a taluni dipendentl e
ameninistratori della Societd e delle societa
dalla stessa controllate. 1I Consiglio di
amministrazione, fiunitosi in data 29 giugno
2005, ha integtalmente fruito della
sopracitata delega ex art. 2443 Codice civile
conferita dallassemblea straordinatia in data
16 maggio 2003, aumentando i capitale
sociale — 2 setvizio di piano di Stock Options
~ per Fimpotto nominale massitno di Euro
2.860.000, mediante etnissione di massime n.
5.500.000 nuove azioni da nominali Buro
0,52 clascuna, con soviapprezzo di Euro
0,91 per ogni nuova azione, godimento
regolare.

Al sensi dellart. 2439 comma secondo del
Codice Civile, il termine ultimo per la
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
prevedendosi fin d’ora che, qualora al detto
teriine anmento non fosse interamente
collocato, il capitale st intendera aumentato
di un nporto pad alle sottoscrizioni raccolte
¢ a far data dalle medesime, sempre che le
stesse intervengano in epoca successiva alla
iscrizione delle relative delibere al Registro
delle Imprese.

6:46.5 Il capitale pud essete aumentato
anche con conferimenti diversi dal denaro,
nei limiti consentiti dalla legge.

6:86.6 11 diritto di opzione spettante at soci
sulle azioni di nuova emissione pud essete
escluso, ai sensi dellart. 2441, 4° comma,
cod. civ., nei limid del 10% (dieci per cento)
del capitale sociale preesistente, a condizione
che il prezzo di emissione corrisponda al
valore di mercato delle azioni e cid risuld
confermato in apposita relazione della
Societd di revisione incaricata del controllo
contabile della Societa.

666.7 Ai fini dellaumento del capitale
sociale I'Assemblea straordinaria del Sod
pud  conferire  al  Consigo  dt
Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 cod.
civ., Ia facolt di aumentate, in uwna o pil
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ammontare determinato e per il periodo
massimo di cingue anni dalla data della
deliberazione.

6.7 1.’ Assemblea dei Soci pud deliberate
la riduzione del capitale sociale anche
mediante assegnazione a Soci o a gruppi di
Soci di determinate attivitd sociali o di azioni
o di quote di altre imprese, nelle quali la
Societd abbia compattecipazione, l tatto nei
limiti previsti dagli articoli 2327 e 2413 cod.
civ. e con tispetto del diritto dei Soci alla
paritd di trattamento.

volte, il capitale soclale fino a2d un
ammontare determinato ¢ per i perodo
massimo di cinque anni dalla data della
deliberazione.

676.8 1’Assemblea dei Soci pud deliberare
la riduzione del capitale sociale anche
mediante assegnazione a Soct o a gruppi di
Soci di determinate attivitd sociali o di aziont
o di quote di altte imprese, nelle quali la
Societd abbia compartecipazione, il tutto nei
limiti previsti daghi articoli 2327 e 2413 cod.
civ. e con tispetto del didtto dei Seci alla

patitd di trattamento.

(%) 8 precisa che il testo dell'articolo 6 dello Statuto
sociale riportate nella presente colonna recepisce la
proposta di muodifica dello Statute sociale di cui al
prime  punte  alfordine del giorno di parke
siraordinaria delliAssemblea TIP.

Si precisa che Iassunzione della deliberazione in oggetto da parte del’Assemblea non comporta i
diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437 del codice civile.

13. ADEMPIMENTI E TEMPISTICA.

Il Consiglic di Amministrazione trasmetterd la presente Relazione Ilustrativa alla societd di
revisione KPMG S.p.A., affinché la stessa predisponga, & norma degli artt. 2441, sesto comma, del
codice civile e 158 del TUF, il parere sulla congruith del prezzo di emissione deile azioni. Il parere di
congruitd emesso da KPMG Sp.A. verra depositato e messo a disposizione del pubblico, nei
termini di legge, presso la sede di TIP e presso Borsa Ttaliana S.p.A..

Al sensi degh artt. 2440 e 2343-fe7, secondo comma, lett. b), del codice civile, la Societd ha
nominato, anche nellintetesse dei Conferenti, il Prof. Marco Reboa quale esperto indipendente pet
la redazione della perizia di stima contenente la valutazione delle azioni SeconTip oggetto di
Conferimento. La perizia di stima redatta dallespetto verrd depositata e messa a disposizione del
pubblico, nei termini i legge, presso la sede di TIP e Borsa Italiana S.p.A..

SHesfeskkok
Signos azionisti,
in considerazione di quanto precedentemente esposto Vi invitiamo a pronunciarVi rispetto alla

proposta di aumento di capitale formulata da questo Consiglio di Amministrazione, assumendo a
seguente deliberazione:

“1Assemblea straordinaria di Tamburd Investment Partners S.p.A.,

- vista la Relazione IHustrativa del Consiglio di Amministrazione ai sensi degli artt. 2441, sesto
comma, del codice civile e 70, terzo comma, del Regolamento approvato con Delibera Consob 1.
11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche, redatta anche sulla base delle valutazioni
dell advisor finanziario indipendente Equita Sim S.p.A.;
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- vista la relazione della societt di revisione KPMG Sp.A. sulla congruitd del prezzo di
sottoscrzione delle nuove azioni ai sensi dell’art. 158 del Decteto Legislativo 24 febbraio 1998, n.

58;

- vista la Pesizia di stima redatta dal Prof. Marco Reboa ai sensi degli artt. 2440 e 2343-fer, co. 2, lett.
b), del codice civile;

- pteso atto dellattestazione del Collegio Sindacale che Pattuale capitale sociale sottoscritto &
interamente versato,

D

delibera

di aumentare il capitale sociale a pagamento, in forma scindibile, con esclusione del diritto
di opzione ai sensi dell’art. 2441, quatto comma, primo petiodo, del codice civile, per
nominali massimi  Furo 13.344.480,24 (tredicimilioni trecentoquarantaquattromila
quattrocentoottanta virgola ventiquattro), mediante emissione di massitne Mimero
25.662.462 (venticinquemilioni seicentosessantaduemila quattrocentosessantadue) aziond
ordinarie, con godimento dal 1° gennaio 2010, da nominali Euro 0,52 (zero virgola
cinquantadue) ciascuna, con sovrapprezzo pet clascuna azione di Euro 0,762 (zero virgola
settecentosessantadue), ¢ cosi per complessivi massimi Euro  32.899.276,28
(trentaduemilioni ottocentonovantanovemila duecentosettantasei vitgola ventotto) (capitale
e sovtapprezzo), da liberarsi mediante il confetimento in natura della piena ed esclusiva
proprietd di cotmplessive massime numero 33.311.850 (trentatremilioni trecentoundicimila
ottocentocinquanta) azioni della societh SeconTip S.p.A. {con sede in Milano, Via
Pontaccio, n. 10, codice fiscale e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano
05253770969), stabileado che, ove non integralmente sottoscritto entro il termine ultimo
del 30 maggio 2010, detto aumento di capitale sociale ritnazrd fermo nei limiti delle
sottoscrizioni raccolte entro tale data e fermo restando altresi Pimmediata efficacia delle
sottoscrizioni di volta in volta ricevute; detto aumento di capitale sociale verrd riservato ai
seguenti soggetti ovvero ai loro successori o aventi causa:

i)  Assicurazioni Generali Sp.A, quanto a numero 8.190.160 {ottomilioni
centonovantamila centosessanta) azioni, a fronte del conferimento di numero
10.631.456 (diecimilioni seicentotrentunomila quattrocentocinquantasei)  azioni
SeconTip Sp.A.;

(i) d’Amico Societs di Navigazione S.p.A., quanto a numero 2.184.040 (duemilioni
centoottantaquattromila quarants) azioni, a fronte del conferimento di numero

2.835.052 (duemilioni ottocentotrentacinquemila cinquantadue) azioni SeconTip
SpAsg

(i) Vids S.p.A., quanto 2 numero 2.184.040 (duemilioni centoottantaquattromila
quaranta) azioni, a fronte del conferimento di numero 2.835.052 (duemilioni
ottocentotrentacinquernila cinquantadue) azioni SeconTip S.p.A;

(iv) Burofinleading Fiduciaria S.p.A, quanto a npumero 1.528.825 (unmilione
cinquecentoventottomila ottocentoventicingue) azioni, a fronte del conferimento di
numero 1.984.532 (unmilione novecentoottantaquattromila cinquecentotrentadue)
azioni SeconTip S.p.A;

(¥)  Gersec Trust Reg, quanto a numero 1.528.825 (unmilione cinquecentoventottomila
ottocentoventicinque) azioni, 2 fronte del conferimento di numero 1.984.532
funmilione novecentoottantaquattromila cinquecentotrentadue) azioni SeconTip
Sp.A;

(v EOS Servizi Fiducieri Sp.A., quanto a numero 1310422 (unmilione
trecentodiecimila quattrocentoventidue) azioni, a fronte del conferimento di numero
1.701.029 {unmilione settecentounomila ventinove) azioni SeconTip S.p.A.;
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3

{(vi) Kondo Srl, quanto a numero 1310422 (unmilione trecentodiecimila
quattrocentoventidue) azioni, a fronte del conferimeato di numero 1.701.029
(unmilione settecentounotmila ventinove) azioni SeconTip 5.p.A.;

(vii) SJC Sp.A, quanto a numero 1310422 (unmilione trecentodiecimila
quattrocentoventidue) azioni, a fronte del conferimento di numero 1.701.029
(unmilione settecentounomila ventinove) azioni SeconTip S.p.A.;

(ix) UBS Fiduciaria S.p.A., quanto a numero 1.310.422 (unmilione trecentodiecimila
quatttocentoventidue) azioni, a fronte del conferimento di numero 1.701.029
(unmilione settecentounomila ventinove) azioni SeconTip S.p.A.;

vy Ventild S.al, quanto a numero 1.310422 (unmilione trecentodiecimila
vq - . . .

quattrocentoventidue) azioni, a fronte del conferimento di numero 1.701.029
(unmilione settecentounotmila ventinove) azioni SeconTip S.p.A.;

¥} al signor Sergio Erede, quanto a numero 1.310.422 (unmilione trecentodiecimila
g1 8o quar
quattrocentoventidue) azioni, a fronte del conferimento di numero 1.701.029
(unmilione settecentounomila ventinove) azioni SeconTip S.p.A; e

{xi) quanto alle residue massime numero 2.184.040 (duemilioni centoottantaquattromila
quaranta) azioni, al titolari, in tutto o in parte, di uiteriori massitne numero 2.835.052
(duemilioni ottocentotrentacinquemila cinquantadue) azioni SeconTip S.p.A.;

di modificare Part. 6 dello Statuto vigente della Societ?, mediante Pinserimento di un terzo
comma del seguente tenore:

“I’Assemblea straordinaria dei Soct del [@] ha deliberato di aumentare i capitale sociale 2
pagamento, in forma scindibile, con esclusione del diritto di opzione at sensi delPart. 2441,
quarto comma, primo petiodo, del codice civile, per complessivi massimi nominali Euro
13.344.480,24 (tredicimilioni trecentoquarantaquattromila quattrocentoottanta virgola
ventiquattro), oltte a soveapprezzo per complessivi Euro 19.554.796,04 (diciannovemilioni
cinquecentocinquantaquattromila settecentonovantasel virgola zero quattto), e cosi per
complessivi massimi Futo 32.899.276,28 (trentaduemilioni ottocentonovantanovetnila
duecentosettantasel vitgola ventotto), mediante emissione di massime n. 25.662.462
(venticinguemilioni seicentosessantaduemila quattrocentosessantadue) azioni ordinatie da
nominali Euro 0,52 (zero virgola cinquantadue) claseuna (e sovrapprezzo di Euro 0,762
(zero virgola settecentosessantadue)), con godimento dal 1° gennaio 2010, riservato in
sottoscrizione at soct di SeconTip S.p.A. diversi da Tambusi Investment Partners S.p.A., da
liberarsi mediante conferimento in natura, ai sensi dell’art. 2440 del codice civile, di azioni
della societd SeconTip S.p.A., con sede legale a2 Milano in Via Pontaccio . 10, stabilendo
che, ove non integralmente sottoscritto entro il termine ultimo del 30 maggio 2010, detto
aumesto di capitale sociale rimarrd fermo nei limiti delle sottoscrizioni raccolte entro tale
data”,

con conseguente rinumerazione dei successivi commi della medesima disposizione, che
fimangono fermi ed invariati nel contenuto;

di date mandato al Consiglio di Amministrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, al Vice Presidente e agli Amministratori muniti di delega, in via disgiunta
tra loro, affinché, anche a mezzo di procuratori ¢ con Fosservanza dei termini e delle
modalitd di legge, diano esecuzione alle presenti deliberazioni e dunque procedano ai
conferimenti di cui alla precedente delibera 1), mediante stipulazione dei telativi accordi e
documenti (ivi incluso Peventuale atto notatile di conferimento), alla richiesta di
ammissione a quotazione in Italia o all’estero delle azioni rivenienti dall'aumento di capitale
in oggetto (anche in epoca successiva alla loro emissione a concordando con le competenti
Autorith Ia tempistica e la documentazione all’uopo opportuna) nonché all’effettuazione dei
conseguenti adempimenti pubblicitati, ivi compreso, a conferimenti efficaci, il deposito
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presso il competente Registro delle Imprese dello Statuto aggiornato in relazione
alPammontare del capitale sociale;

di dare mandato al Consiglio di Amministrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, con facoltd di subdelega al Vice Presidente e agli Amministratori muniti
di delega, di apportare, ove opportuno o necessatio, aggiunte, modifiche e soppressioni di
carattere formale e non sostanziale che risultassero necessarie o comunque fossero richieste
dalle competenti Autoritd, anche in sede di iscrizione delle presenti deliberazioni nel
competente Registro delle Imprese.”




-1l -

“ATTRIBUZIONE AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE, Al SENSI DELL’ART. 2443 DEL
CODICE CIVILE, DELLA FACOLTA DI AUMENTARE, IN UNA O PIU VOLTE E PER UN PERICDO
DI CINQUE ANNI DALLA DELIBERA, A PAGAMENTO E IN VIA SCINDIBILE, IL CAPITALE
SOCIALE, PER UN IMPORTO COMPLESSIVO, COMPRENSIVO DI EVENTUALE SOVRAPPREZZO,
DI MASSIMI EURO 150.000.060,00, DA OFFRIRSI IN OPZIONE AGLI AVENTI DIRTTTO AT SENSI
DELL’ART. 2441, PRIMO COMMA, DEL CODICE CIVILE, MEDIANTE EMISSIONE DI AZIONI
ORDINARIE AVENTI LE STESSE CARATTERISTICHE DI QUELLE IN CIRCOLAZIONE.
DELIBERAZIONI INERENTI E CONSEGUENTI”.

1. ILLUSTRAZIONE DELLA DELEGA, DESTINAZIONE E MOTIVAZIONI DELL’AUMENTO DI
CAPITALE IN OPZIONE.

11 Hlustrazione della delega e destinazione delFPAumento di Capitale in Opzione.

La proposta di delibera di cui al terzo punto alfordine del giorno di patte straordinaria
delP Assemblea TIP consiste nel’Aumento di Capitale in Opzione, vale a dire nell'attribuzione al
Consiglio di Amministrazione della facoltd di aumentare, in una o pilt volte, entro il periodo di
cinque anni dalla data della deliberazione di delega, 2 pagamento e in via scindibile, il capitale
sociale, per un importo complessivo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di massimi Euto
150.000.000,00, da offritsi in opzione aghi aventi diritto a1 sensi dellart. 2441, primo comma, del
codice civile, mediante emissione di azioni ordinatie aventi le stesse caratteristiche di quelle in
circolazione.

La proposta di delega ax act. 2443 del codice civile prevede l'attribuzione al Consiglio di
Amministrazione di ogni piti ampia facoltd di stabilire di volta in volta, nelPesercizio della predetta
delega, nel dspetto del diritto di opzione spettante agli aventi diritto e delle procedure richieste dalle
disposizioni di legge € di regolamento di volta in volta applicabili, nonché del limite sopra indicato,
Pimporto dellaumento di capitale (e/o delle singole franche), il aumero di azioni ordinarie da
emettere, il prezzo di emissione (compreso Peventuale soviapprezzo) delle nuove azioni ordinarie,
tenuto conto dell’andamento dei mercati e della prasst di mercato in operazioni sirnilart, i tempi, §
modi e le condizioni dellofferta in opzione.

Il Consiglio di Amministrazione avri altresi i poter per ogni adempimento e formalitd necessatia a
consentire Pammissione alle negoziazioni deghi strumenti finanziari di nuova emissione.

La delega della facoltd di aumentare il capitale sociale non & destinata alla riduzione ovvero al
mutamento della struttura dell'indebitamento finanziatio della Societa.

12 Motivazioni delPAumento di Capitale in Opzione.

L’Aumento di Capitale in Opzione & funzionale alla realizzazione del’Operazione descritta nelle
Premesse alla presente Relazione lllustrativa.

In particolare, 'Aumento di Capitale in Opzione persegue l'obiettivo di sostenere, attraverso le
risorse raccolte in denaro, gl investimenti della Societd, anche tenuto conto del nuove piano di
sviluppo Hlustrato nelle Premesse.

Lattribuzione al Consiglio di Amministrazione della facolts di aumentare il capitale sociale 2
pagamento e in via scindibile, mediante il ricorso alla delega ex art. 2443 del codice civile, trova
motivazione nel voler assicurare all’Organo Amministrativo la necessaria flessibiliti e tempestivitd
per repetire sul metcato nuovi mezzi finanziar, scegliendo le forme pitt opportune secondo le
circostanze concrete, e cosi permettendo di cogliere le pi favorevoli condizioni di mercato anche al
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fine di rafforzare la situazione patrimoniale e finanziaria della Societd ¢ per sostenere lo sviluppo di
nuovi progetti di investimenti.

2. CONSORZIO DI GARANZIA.

NelPesercizio delle deleghe, il Consiglio di Amministrazione della Societd valuterd se confetite un
mandato ad una peimaria istituzione finanziaria di costituite un consorzio di garanzia in relazione
allaumento di capitale.

Dell’eventuale esistenza di un consorzio di garanzia verrd data ampia ed adeguata informativa al
mescato.

3. CRITERI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE.

1l prezzo di emissione delle azioni ordinarie venienti dall Aumento di Capitale in Opzione sard, di
volta in volta, determinato dal Consiglio di Amministrazione stesso, in funzione del’andamento
delle quotazioni delle azioni della Societa e delle condizioni dei metcati azionasi in prossimita
dellavvio delPofferta, nonché delle prassi di mercato per operazioni similari.

4. PERIODO PREVISTO PER L’ESECUZIONE DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN OPZIONE.

Nellesercizio della delega if Consiglio di Amministrazione stabilira i periodi di esecuzione
del’Aumento di Capitale in Opzione, in relazione ai programmi strategici della Societa e tenuto
conto anche delle condizioni dei mescati finanziari, fermo restando che la delega attribuita ai sensi
delPart. 2443 del codice civile potri essere esercitata entro il tetmine di cinque annd dalla data della
deliberazione assembleare.

In ogni caso, verrd data al mercato ampia informativa in merito ai tempi previsti per Pesecuzione
delloperazione oggetto della presente Relazione Ilustrativa nonché, con apposito comunicato,
dell’avvenuta iscrizione della deliberazione presso il competente Registro delle Imprese.

5. GODIMENTO DELLE AZIONI ORDINARIE DI NUOVA EMISSIONE.

Le azioni ordinatie di nuova emissione emesse a seguito dellesercizio della delega attribuita al
Consiglio di Amministrazione ex art. 2443 del codice civile avranno godimento pari 2 quello delle
azioni ordinatie di TIP al momento delPesecuzione del’Aumento di Capitale in Opzione e saranno,
pettanto, munite delle cedole in corso a tale data.

6. AZIONISTI CHE HANNO MANIFESTATO LA DISPONIBILITA A SOTTOSCRIVERE LE
AZIONI DI NUOVA EMISSIONE.

Come indicato nella Premessa alla Presente Relazione Hlustrativa i Soci SeconTip si sono impegnati,
con separati accordi, a sottoscrivere una determinata quota dell’ Aumento di Capitale in Opzione. In
virth di tali impegni, viene garantita la sottoscrizione del’Aumento di Capitale in Opzione per un
importo complessivo non inferiore 2 Euro 23.000.000 (ventitremlioni).

1. ANDAMENTO GESTIONALE DELLA SOCIETA E INFORMAZIONI RELATIVE ALLA
PREVEDIBILE CHIUSURA DELL’ESERCIZI0 2009.

In considerazione della tipologia delle attivitd svolte da TIP, la stessa di norma non comunica
ulteriori dati, relativi a stime o previsioni, circa il futero andamento gestionale e la chiusura
dell’esercizio in corso, rispetto a quelli gid forniti in sede di approvazione delie relazioni trimestrali
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Alla data della presente Relazione Ilustrativa Pultima situazione approvata & il resoconto intermedio
di gestione defla Societd al 30 settembre 2009, approvato dal Consiglio di Amministrazione di TIP
in data 13 novembre 2009. Come gia evidenziato nel menzionato resoconto intetmedio di gestione
al 30 settembre 2009 Tutile anfe imposte di TIP dei primi nove mesi del 2009 & stato di Euro
266.013. Tale valore, sulla base dellevoluzione della gestione caratteristica, si ¢ sensibilmente
incrementato al 31 dicembge 2009. Il patrimonio netto al 30 settembre 2009 era pari a Euro 151
milioni sispetto ai 144 milioni di Euro al 30 giugno 2009, a fronte di investimend per oltre 100
milioni di Euro e liquidita per oltre 40 milioni di Euro.

Sulla base di quanto sopra & prevedibile la proposta, da parte del Consiglio di Amministrazione
al’ Assemblea chiamata ad approvare il bilancio di esetcizio chiuso al 31 dicembre 2009, di tornare a
remunerare gh azionisti con una distribuzione in contanti.

Cotne gia evidenziato il modello di business di TIP, 1 settori in cui la stessa opera € il ricorso ai debito
praticamente nullo, potrebbero far cogliere in un futuro non lontano a TIP le notevoli opportunita
desivanti dalPattuale situazione congiunturale. Anche a livello delle principali partecipate il ricorso al
debito & da considerarsi equilibrato, nessuna di esse ha comunicato problematiche connesse
alPindebitamento e pertanto anche molte di esse si porranno come soggefti aggregatori nelia fase di
consolidamento ormai in atto. Grazie alle risorse finanziarie gia disponibili in TIP, specie se
integrate con quelle SeconTip, nel corso del 2010 TIP proseguiri comunque Popera di
rafforzamento patrimoniale delle partecipate, opera che gia nel corso del 2009 ha visto conseguire
risultati molto positivi con la sottoscrizione degli aumenti di capitale di NH Hoteles, Bee Team ed
Interpump Group.

8. EFFETTI ECONOMICO-PATRIMONIALI

Nellesercizio della delega verri data ampia informativa al mezcato in merito agli effetti economico-
patrimoniali derivanti dal’Aumento di Capitale in Opzione.

9. MODIFICHE STATUTARIE.

A seguito dell'operazione di Aumento di Capitale in Opzione, art 6 (“Capitale Sociale”) dello
Statuto vigente defla Societd verrd modificato mediante Finserimento di un nuovo guatto cotntna,
con conseguente finumerazione dei successivi commi della medesima disposizione, che rimangono
fermi ed invariati nel contenuto.

Si riporta di seguito Pesposizione a confronto dellart. 6 dello Statuto sociale di cui si propone la
modifica, nel testo vigente (come modificato per effetto delle deliberazioni relative all’ Aumento di
Capitale a Servizio dei Warrant TIP e all Aumento di Capitale in Natura) e in quello proposto.

TESTO POST DELIBERAZIONI DI CUI AL | TESTO PROPOSTO
PRIMO E SECONDO PUNTO ALL’ORDINE
DEL GIORNO DI PARTE STRAORDINARIA
DELL’ASSEMBLEA TIP (LE., AUMENTO DI
CAPITALE A SERVIZIO DEI WARRANT TIP
E AUMENTO DI CAPITALE IN NATURA)

6.1 Tl capitale sociale & di Euro 57.750.592,64, | Comma invariato.
diviso in n. 111.058.832 azioni ordinarie del
valore nominale di Euro 0,52 (zero virgola
cinquantadue) cadauna.
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6.2 L’Assemnblea sttaordinaria dei Soci del [o]
ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento ¢ in forma scindibile per massimi
complessivi Euro 23.988.706,20
{ventitremilioni novecentoottantottomila
settecentosei virgola vent), comprensivi di
sovrapprezzo, mediante emissione, anche in
pilt riprese, di massime n. 13.327.059
(tredicimiliont trecentoventisetternila
cinquantanove)) azioni ordinarie, da nominali
Buro 0,52 (zero virgola cinquantadue)
ciascuna, aventi le medesime caratteristiche di
quelle in citcolazione alla data di emissione,
rservato  irrevocabilmente al  servizio
delPesercizio del massimi n.  13.327.059
(tredicimiliond trecentoventisettemila
cinquantanove) warrant depominati “Warrant
Tamburi Investment Pattners Sp.A. 2010-
20137, nei texmini e al prezzo di sottoscrizione
meglio specificati nel relativo Regolamento. Le
azioni verranno assegnate nel rapporto di 1
(una) nuova azione ordinada Tamburl
Investment Partnets S.p.A. per ogni warrant
esercitato,  stabilendo  che, ove non
integralmente  sottoscritto entro il termine
ultimo del 31 agosto 2013, detto aumento di
capitale sociale fimarrd fermo nei limiti delle
sottoscrizioni raccolte entro tale data.

6.3 1.’Assemblea straordinada dei Soci del [@]
ha deliberato di autmentare il capitale sociale &
pagamento, in forma scindibile, con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dellart. 2441,
quarto comma, ptimo periodo, del codice
civile, per complessivi massimi nominali Euro
13.344.480,24 (tredicimdioni
trecentoquarantaquattromila
quattrocentoottanta virgola ventiquattro), oltre
a soviapprezzo per complessivi  Euro
19.554.796,04 {diciannovemilioni
cinquecentocinquattromila
settecentonovantasei virgola zero quattro), e
cosi per complessivi massimi  Huro

32.899.276,28 (trentaduemilioni
ottocentonovantanovernila
duecentosettantasel virgola ventotto),

mediante emissione di massime n. 25.662.462
(venticinquemilioni  seicentosessantaduemila
quattrocentosessantadue)) azioni ordicarde da
nominali  Buro 0,52 (zero  virgola
cinquantadue) clascuna (e sovrapprezzo di
Euro 0,762 {zero virgola
settecentosessantadue)), con godimento dal 1°
gennaio 2010, riservato in sottoscrizione ai

Camma invarialo.

Comma invariato.
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Soci di SeconTip S.p.A. diversi da Tamburt
Investment Partners S.p.A., da liberarsi
mediante conferitmento in natura, ai sensi
dellart. 2440 del codice civile, di azioni della
societa SeconTip Sp.A., con sede legale 2
Milano in Via Pontaccio n. 10, stabilendo che,
ove non integraltmente sottoscritto entro il
termine ultimo del 30 maggio 2010, detto
aumento di capitale sociale rimarrd fermo nel
limiti delle sottoscrizioni taccolte entro tale
data.

6.4 L’Assemblea straordinara dei Soct del
16 maggio 2003 ha deliberato di attabuire al
Consiglo di  Amministrazione, ai sensi
defl’asticolo 2443 cod. civ.,, la facoltd, da
esercitare entro il termine massimo del 16
maggio 2008, di aumentare, a pagatuento, in
via scindibile, il capitale sociale per un importo
massimo di Furo 2.860.000,00, da atmare
mediante emissione di massitme n. 5.500.000
aziond, con esclusione del diritto di opzione, ai
senst dellarticolo 2441  cod.  civ, pet
Iattuazione di un piano di “stock options”
rservato 2 taluni dipendentl e amministratori
della Societa e delle societi dalla stessa
controllate. II Consiglio di amministrazione,
dunitosi in data 29 giugno 2005, ha
integralmente fruito della sopracitata delega ex
art. 2443 Codice civile conferita dall’assemblea
straordinaria in data 16 maggio 2003,
aumentando il capitale sociale — a servizio di
piano di Stock Options — per limpotto
nominale massimo di  Eure  2.860.000,
mediante emissione di massime n. 5.500.000
auove azioni da nominali Euro 0,52 clascuna,

6.4 L’Assemblea straordinaria dei Soci del
[¢] ha deliberato di attribuire al Consiglio
di Amministrazione, ai sensi dell’articolo
2443 del codice civile, la facolta di
aumentate, in una o pin voite, a pagamento
e in via scindibile, il capitale sociale, entto il
petiodo di cinque anni dalla data della
deliberazione, per un importo complessivo,
comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di

massimi Euro 150.000.000,00
(centocinquantamilioni  vitgola  zeto),
mediante emissione, con 0 senza
sovtapprezzo, di nuove azioni ordinatie

aventi le stesse caratteristiche di quelle in
citcolazione da offtite in opzione agli avent
diritto.

64 6.5, L’Assemblea strzordinaria dei Soci
del 16 maggio 2003 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di  Amministrazione, al sensi
dellarticole 2443 cod. civ.,, la facoltd, da
esercitate entro il termine massimo del 16
maggio 2008, di aumentare, a pagamento, in via
scindibile, il capitale sociale per un importo
massimo  di Furo 2.860.000,00, da attoare
mediante emissione di massime n. 5.500.000
azioni, con esclusione del dititto di opzione, at
sensi dell’articolo 2441 cod. civ., per Pattuazione
di un piano di “stock options” tiservato a taluni
dipendenti e amministratori della Societa e delle
societd dalla stessa controllate. 11 Consiglio di
amministrazione, rhunitosi in data 29 gmgno
2005, ha integralmente fruito delia sopracitata
delega ex art. 2443 Codice civile conferita
dalfassemblea straordinaria in data 16 maggio
2003, aumentando il capitale sociale — a servizio
di piano di Stock Options - per limporto
nominale massirno di Euro 2.860.000, mediante
emissione di massime n. 5.500.000 nuove azioni
da nomigali Furo 052 clascuna, con
sovrapprezzo di Euro 0,91 per ogni nuova
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con sovrapprezzo di Buro 0,91 per ogni nuova
azione, goditmento regolare.

Al sensi delPart. 2439 comma secondo del
Codice Civile, il termine ultimo per la
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
prevedendosi fin d’ora che, gualora al detto
termine l'sumento non fosse interamente
collocato, il capitale si intenderd aumentato di
un importo pati alle sottosctizioni raccolte e a
far data dalle medesime, sempre che le stesse
intervengano  in  epoca  successiva  alla
iscrizione delle relative delibere al Registro
delle Imprese.

6.5 Il capitale pué essere aumentato anche
con conferimentl diverst dal denato, nei limit
consentiti dalla legge.

6.6 1l diritto di opzione spettante ai soci
sulle azioni di nuova emissione pug essete
esciuso, ai sensi dell’act. 2441, 4° comma, cod.
civ.,, nei limiti del 10% (dieci per ceato) del
capitale sociale preesistente, a condizione che
il prezzo di emissione corrisponda al valore di
mercato delle azioni ¢ ¢id risulti confermato in
apposita telazione della Societd di revisione
incaricata del controllo contabile della Societa.

6.7 Ai fini dell’aumento del capitale
socizle PAssemblea straotdinaria dei Soci pud
conferire al Consiglio di Amministrazione, ai
sensi defl’art. 2443 cod. civ., la facoltd di
aumentare, in una o pit volte, il capitale
sociale fino ad un ammontare determinato e
per il periodo massimo di cinque anni dalla
data della deliberazione.

6.8 L’Assemblea dei Soci pud deliberare la
riduzione del capitale sociale anche mediante
assegnazione 2 Soci o a groppi di Sod di
determinate attivied sociali o di azioni o di
quote di altre imprese, nelle quali la Societa
abbia compartecipazione, il tutto nei limiti
previsd dagli articoli 2327 e 2413 cod. civ. ¢
con tspetto del diritto dei Soci alla paritd di
trattamento.

(%) St precisa che il testo dell'articols 6 dello Statuto
sociale riportato nella presents colowna recepisce e
proposte di modifica dello Statuto sociale di i al
prime ¢ secondo punto allordine del giorno di parte
straordinaria delliAssemblea TIP.

azione, goditmento regolare.

Ai sensi dell’art. 2439 comma secondo del
Codice Civile, i termine ultimo per la
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
ptevedendosi fin d'ora che, qualora al detto
termine laumento non fosse Interamente
collocato, il capitale si intenderd aumentato di
un importo pari alle sottoscrizioni raccolte e a
far data dalle medesime, sempre che le stesse
intervengano in epoca successiva alla iscrizione
delle relative delibete 2l Registro delle Imprese.

65 6.6 Il capitale pud essere aumentato anche
con confedmenti diversi dal denaro, net lumitt
consentiti dalla legge.

&6 6.7 1l didtto di opzione spettante al soci
sulle azioni di nuova emissione pud esserc
escluso, al sensi dell’art. 2441, 4° comma, cod.
civ., nei limiti del 10% (dieci per cento) del
capitale sociale preesistente, a condizione che il
prezzo di emissione cotrisponda al valore di
metcato delle azioni e cio tisult confermato in
apposita relazione della Societi di revisione
incaricata del controlio contabile della Societa.

67 6.8 Al fini dell'aumento del capitale sociale
I’Assemblea straordinaria dei Soci pud conferire
al Consiglio di Amministrazione, ai sensi
deil’art. 2443 cod. civ., la facoltd di aumentare,
in una o piu volte, il capitale sociale fino ad un
ammontare determinate e per i periodo
massimo di cingue anni dalla data delia
deliberazione.

68 6.9 L’Assemblea dei Soci pud deliberare la
riduzione del capitale sociale anche mediante
assegnazione 2 Soci o a gruppi di Soci di
determinate attivitd sociali o di azioni o di quote
di altre imprese, nelle quali la Societd abbia
compartecipazione, il tutto nei limiti previsti
dagli articoli 2327 e 2413 cod. civ. e con tispetto
del diritto dei Soci alla paritd di trattamento.

Si segnala che Ia modifica statutaria in oggetto non comporta il diritto di recesso ai sensi dell’art.

2437 del codice civile.
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AkEEK

Signori azionisti,

in considerazione di quanto precedenternente esposto Vi invitiamo a pronunciarVi sispetio aila
proposta, formulata da questo Consiglio di Amministrazione, di attribuire al Consiglio di
Amtministrazione la facoltd di aumentare il capitale sociale, assumendo la seguente deliberazione:

“ ’Assemblea straordinaria di Tambusi Investment Partners S.p.A., vista ed approvata la Relazione
Tilustrativa del Consiglio di Amministrazione, tedatta a norma dell’art. 72 del Regolamento
approvato con delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche,

)

2)

3)

4

delibera

di atteibuire al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 del codice civile, la facolta
di aumentate, in una o pi volte, entro il periodo di cinque anni dalia data della deliberazione,
2 pagamento e in via scindibile, il capitale sociale, per un impotto complessivo, compreasivo
di eventuale soveapprezzo, di massimi Euro 150.000.000,00 (centocinquantamilioni virgola
zero), da offrirsi in opzione agli aventi diritto ai sensi dell’art. 2441 del codice civile, mediante
emissione di azioni ordinarie aventi le stesse carattetistiche di quelle in circolazione alla data
di emdssione;

di attdbuire al Consiglio di Amministrazione la facolti di stabilire di volta in volta,
nellesercizio della suindicats delega, nel dspetto del diritto di opzione spettante agli avent
diritto e delle procedure richieste dalle disposizioni di legge ¢ di regolamento di volta in volta
applicabili, nonché del limite sopra indicato, limporto dellaumento di capitale (¢/o delle
singole franche), il numero di azioni da emettete, il prezzo di emissione (compreso I'eventuale
sovrapptezzo) delle nuove azioni ordinarie, tenuto conto dellandamento dei mercati e della
prassi di mercato in operazioni similati, 1 temp, 1 modi e le condizioni dell’offerta in opzione;
il Consiglic di Amministrazione avri altres i poteri per ogni adempimento e formalita
necessatia 4 consentire Pammissione alle negoziazioni deglt strumenti finanziari di nuova
emissione;

di modificare P'art. 6 dello Statuto vigente della Societs, mediante Pinserimento di un nuovo
quatto comma del seguente tenore:

“IAssemblea straordinaria dei Soci del [@] ha deliberato di attribuire al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443 del codice civile, Ia facoltd di aumentare, in unz o
pidt volte, 2 pagamento e in via scindibile, il capitale sociale, entro il periodo di cinque anni
dalla data della deliberazione, per un importo complessivo, comprenstvo di eventuale
sovrapptezzo, di massimi Euro 150.000.000,00 (centocinquantamiliont virgola zero),
mediante emissione, con o senza sovrapprezzo, di nuove azioni ordinarie avent le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione da offrire in opzione agli aventi diritto.”

con conseguente rinumerazione dei successivi commi della medesima disposizione, che
rimangono fermi ed invariatt nel contenuto;

di dare mandato al Consiglio di Amministrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, con facolti di subdelega al Vice Presidente ¢ agli Amministratori munitt di
delega, affinché, anche a mezzo di procuratori e con 'osservanza dei termini e delle modalita
di legge, provveda a quanto necessatio per l'esecuzione delle deliberazioni di cui sopra
nonché per aderopiere alle formalita necessatie, ivi compresa liscrizione delle deliberazioni
nel competente Registro delle Imprese, affinché Je adottate deliberazioni ottengano le
approvazioni di legge e delle competenti Autoritd, con facoltd di introdurvi le eventuali
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modificazioni, aggiuate o soppressioni non sostanziali che fosseto allo scopo richieste, anche
in sede di iscrizione, e in genere tutto quanto occorra per la completa esecuzione delle
deliberazioni stesse, con ogni ¢ qualsiasi potere 2 tal fine necessario e opportuno, nessuno
escluso ed eccettuato, anche al fine di adempiere ogni formalitd, atto, deposito di istanze o
document], richiesti dalle competenti Autortd e/o dalle disposizioni di legge o di
regolamento comunque applicabili”
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-1V -

“ATTRIBUZIONE AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE, Al SENSI DELL’ART. 2420-TER DEL
CODICE CIVILE, FINO AL 30 GIUGNO 2013, DELLA DELEGA: (i} AD EMETTERE MASSIME
NUMERO 40.600 OBBLIGAZIONI, DEL VALORE NOMINALE DI EURO 1.000,00 CIASCUNA, PER
UN IMPORTO MASSIMO COMPLESSIVO DI EURO  40.000.000,00, PARZIALMENTE
CONVERTIBILI IN AZIONI ORDINARIE TAMBURI INVESIMENT PARTNERS S.P.A., CON
ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE AI SENSI DELL’ARTICOLO 2441, QUINTO COMMA,
DEL CODICE CIVILE; E (/) AD AUMENTARE IL CAPITALE SOCIALE AL SERVIZIO ESCLUSIVO
DELLA PARZIALE CONVERSIONE DELLE MENZIONATE OBBLIGAZIONI, DA LIBERARSI IN
UNA O PItJ VOLTE, MEDIANTE EMISSIONE DI AZIONI ORDINARIE TAMBURI INVESTMENT
PARTNERS S.P.A., AVENTI LO STESSO GODIMENTO E LE STESSE CARATTERISTICHE DELLE
AZIONI ORDINARIE IN CIRCOLAZIONE ALLA DATA DI EMISSIONE. DELIBERE INERENTI E
CONSEGUENTI”.

1. [LLUSTRAZIONE DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO E DELLA DELEGA,
DESTINAZIONE E MOTIVAZIONI DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO E
DELL’AUMENTO DI CAPFTALE A SERVIZIO DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO.

11  Hlusteazione del Prestito Obbligazionatio e delfAumento di Capitale a Servizio del
Prestito Obbligazionatio.

La proposta di delibera di cui al quarto punto allordine del giomo di parte straordinaria
dell’ Assemblea "TTP consiste nel Prestito Obbligazionario & nell’ Aumento di Capitale a Servizio del
Prestito Obbligazionatio, vale a dire neil’attribuzione al Consiglio di Amministrazione, ex art. 2420-
ter del codice civile, della facoltd, da esercitarsi, anche in pid volte, entro ii 30 giugno 2013, di: ()
emettete, in una o pilt volte, massime numero 40.000 obbligazioni, del valore nominale di Euro
1.000,00 ciascuna, per un importo massimo complessivo di Buro 40.000.000,00 ¢ fermi restando 1
limiti allemissione previsti dalla legge, convertibili per una quota parte non superiore al 20% del
relativo valore nominale in azioni ordinarie Tamburi Investmeat Partners S.p.A., con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, quinto comma, del codice civile, da riservarsi in
sottosctizione, a valere sull'impegno gid 2 suo tempo assunto ai sensi del Patto, da Assicutazioni
Generali S.p.A., nei confronti di SeconTip e reiterato a beneficio di TIP; e (i aumentare il capitale
sociale 2 pagamento, in una o pid volte e in via scindibile, per un importo complessivo,
comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di massimi Euro 8.000.000,00, a servizio esclusivo della
conversione parziale delle obbligazioni, mediante emissione di azioni otdinarie aventi lo stesso
godimento e le stesse caratteristiche di quelle in circolazione alla data di emissione.

Si prevede che le obbligazioni che satanno offerte in sottoscrizione possano avere le seguenti
principali caratteristiche:

s importo nominale complessivo di massimi Buro 40.000.000,00;

. durata di massimi 7 anni dalla data di emissione;

® emissione delle obbligazioni al valore nominale, senza alcuns comumissione a catico
delPobbligazionista;

° temunerazione a tasso fisso, in ragione d’anno, patl al 4,25%, pagabile semestralmente in
contanti;

o facolty dell'obbligazionista di convertire, a scadenza, le obbligazioni in azioni ordinatie della

Societd, fino ad una porzione di massimi Euro 8.000.000,00 di valore nominale;

. rimborso alla pati a scadenza delle obbligazioni, limitatamente al valore nominale ancora
sussistente e salvo convessione nel limiti consentiti, in un’unica soluzione, unitamente agl
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interessi maturati ¢ non cortisposti pet ciascuna obbligazione, fermo restando l'eventuale
facolt di rimborso anticipato da parte della Societa.

Fermo restando quanto sopta, la proposta di delega ax art. 2420-fr del codice civile prevede
Pattribuzione al Consiglio di Amministrazione di ogni pii ampia facolti di stabilire di volta in volta,
nell’esercizio delle predette deleghe, nel dspetto delle procedure richieste dalle disposiziont di legge
e di regolamento di volta in volta applicabili, nonché dei limiti sopra indicati: (7) le modalita, i
termini e le condizioni dellemissione del Prestito Obbligazionatio (tra cuir le modaliti di
convessione delle obbligazioni; gli eventi e le modaliti di aggiustamento del rapporto di convetsione
in occasione di operazioni sul capitale e/o operazioni straordinarie dellz Societd; le modalitd di
rimborso delle obbligazioni, anche anticipato) e del relativo regolamento; (#) il numero massimo di
azioni ordinarie da emettere a servizio della conversione delle obbligazion, il prezzo di emissione,
compreso il soviapprezzo, tenuto conto di quanto indicato nel successivo patagtafo 3, i tempt, i
modi e le condizioni dellofferta in sottoscrizione; nonché, pilt in generale, (#) I termini e
condizioni dell’operazione nel suo complesso.

1l Consiglio di Amministrazione avea altresi 1 poteri pet ogni adempimento e formalitd necessatiz a
consentire Iatnmissione alle negoziazioni delle azioni rivenienti dall’Aumento di Capitale a Servizio
del Prestito Obbligazionario.

La delega della facoltd di aumentare i capitale sociale non ¢ destinata alla riduzione ovvero al
mutamento della struttura dellindebitamento finanziatio della Societa.

12  Motivazioni del Prestito Obbligazionario e delfAumento di Capitale a Servizio del
Prestite Obbligazionario.

Il Prestito Obbligazionario ¢ PAumento di Capitale a Servizio del Prestito Obbligazionaro sono
funzionali 2l reperimento dei mezzi finanziari necessard per il rafforzamento patrimoniale della
Societ, anche tenuto conto del nuovo piano di sviluppo illustrato nelle Premesse alla presente
Relazione Tllustrativa. In particolare, le tisorse reperite con Pemissione del Prestito Obbligazionario
potranno essere destinate a supporto del nuovo piano di sviluppo della Societa, avente ad oggetto il
progetto, meglio illustrato nelle Premesse, di concentrazione delle pastecipazioni SeconTip in TIP.

L’emissione del Prestito Obbligazionatio e il conseguente aumento di capitale a servizio della
conversione sono parte integrante degli accordi con i Soci SeconTip; 2 valete sul commilment a suo
tempo assunto in forza del Patto, Assicurazioni Generali S.p.A. si & infatti impegnata a sottoscrivere
il Prestito Obbligazionario. Detto impegno rende quindi certa Uintegrale sottoscrizione del Prestito
Obbligazionario; tale esito non sarebbe al momento assicutabile mediante Pofferta in opzione at
soci, con conseguente perdita di un’occasione itportante per garantire alla Societd la possibilita di
reperire ulteriori risorse finanziarie a condizioni economiche e temporali (in termini di flessibilita)
favorevoli. Il Consiglio ritiene pertanto che sia nellinteresse della Societd reperire nuovi mezzi
finanziard mediante Pofferta del Prestito Obbligazionario a favore di chi da tempo aveva assicurato a
SeconTip tale commitment, anche se ¢id comporta il sacrificio del diritto di opzione degli attuali
azionisti sulle obbligazioni emesse nonché sulle azioni di nuova emissione rivenienti dall’ Aumento
di Capitale 2 Servizio del Prestito Obbligazionario.

Lattribuzione al Consiglio di Amministrazione della facolta di emettere il Prestito Obbligazionatio
e di aumentare il capitale sociale a servizio dello stesso, mediante il ricorso alla delega ex art. 2420-fer
del codice civile ha il vantagpio, rispetto alla deliberazione dell’organo assembleare, di garantire
maggiore flessibilith sia in termini di scelta dei tempi di attuazione sia nella determinazione
del’ammontare e delle carattetistiche delie obbligazioni di volta in volta da emettere.

2. CONSORZIO DI GARANZIA,

Considerato che il Prestito Obbligazionatio e I'Aumento di Capitale a Servizio del Prestito
Obbligazionario sono siservati ad Assicurazioni Generali S.p.A. — la quale si & impegnata, anche
sulla base dellimpegno da quest’ultima gi3 2 suo terapo assunto, ai sensi del Patto, nei confronti di
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SeconTip, a sottoscrivere integralmente il Prestito Obbligazionatio - non sono previsti consorzi di
garanzia e/o di collocamento, né altre forme di collocamento.

3. CRITERI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI DI
COMPENDIO.

In relazione al prezzo di emissione delle azioni di compendio a servizio della conversione parziale
del Prestito Obbligazionario, il Consiglio di Atnministrazione ritiene di proporre allAssemblea TIP
non gii la determinazione di un prezzo “finale” di emissione di tali azioni, quanto piuttosto la
determinazione dei criteri cui il Consiglio medesimo dovrd attenersi fa sede di emissione del
Prestito Obbligazionario e conseguente deliberazione del’Aumento di Capitale 2 Servizio del
Prestito Obbligazionatio, nel rispetto delle applicabili disposizions di legge.

In particolare, il Consiglio di Amministrazione propone all’Assemblea TIP di stabilire che il prezzo
di emissione delle azioni rivenienti dalf Aumento di Capitale a Servizio del Prestito Obbligazionatio
sia determinato dal Consiglio di Amministrazione in sede di esercizio della presente delega, sulla
base di Furo 1,282 (pati al prezzo di sottoscrizione delle azioni tivenientt dall’ Aumento di Capitale
in Natura), maggiorato del 7% composto annuo a decotrete dalla data del’Assemblea TIP e fino
alla scadenza del Prestito Obbligazionario, fermo testando il rspetto dei limiti di cui all’art. 2441,
sesto comma, del codice civile (e fermo restando i limite costituito dal valore nominale dell’azione
TIP al momento della relativa emissione).

Si segnala che la congruita dei criteri fissati per la determinazione del prezzo di emissione delle
azioni tivenienti dalfAumento di Capitale a Servizio del Prestito Obbligazionario sard oggetto di
apposito patere da parte della societd di revisione di TIP, KPMG S.p.A., al sensi dell’art. 158 del
Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

4. PERIODC PREVISTO PER L’EMISSIONE DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO.

Nellesercizio delle deleghe il Consiglio di Amministrazione stabilird i periodi di emissione del
Prestito Obbligazionado in relazione ai programmi della Societi e tenuto conto anche delle
condizioni det mercati finanziati, fermo restando che le deleghe attribuite ai sensi delfart. 2420-%r
del codice civile potranno essete esercitate entro it 30 giugno 2013 e, comunque, saranno esercitate
successivamente allesecuzione dell’ Aumento di Capitale in Natura.

In ogni caso verrd data al mercato ampia informativa in merito ai tempi previsti per Pemissione del
Prestito  Obbligazionatio nonché, con apposito comunicato, dellavvenuta isctizione della
deliberazione presso il competente Registro delle Imprese.

5. GODIMENTO DELLE AZIONI RIVENIENTI DALL’AUMENTO DI CAPITALE A SERVIZIO
DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO.

Le azioni ordinatie rivenientt dal’Aumento di Capitale 2 Servizio del Prestito Obbligazionatio
avranno godimento pati a quello delle azioni ordinade TIP in circolazione al momento
dell’emissione e saranno, pertanto, munite delle cedole in corso 2 tale data.

6. ANDAMENTO GESTIONALE DELLA S$SOCIETA E INFORMAZIONI RELATIVE ALLA
PREVEDIBILE CHIUSURA DELL’ESERCIZIO 2009,

In considerazione della tipologia delle attivith svolte da TIP, la stessa di norma non comunica
ulteriori dati, relativi a stime o previsioni, circa il futuro andamento gestionale ¢ la chiusura
dell’esercizio in corso, dspetto a quelli gid forniti in sede di approvazione delle relazioni trimestral.
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Alla data delia presente Relazione [llustrativa Pultima situazione approvata € il resoconto intermedio
di gestione della Societi al 30 settembre 2009, approvato dal Consiglio di Amministrazione di TIP
in data 13 novembre 2009. Come gii evidenziato nel menzionato resoconto intermedio di gestione
al 30 settembre 2009 Putile anfe imposte di TIP dei primi nove mesi del 2009 & stato di Euro
266.013. Tale valore, sulla base dellevoluzione della gestione carattedstica, si & sensibilmente
incrementato al 31 dicembre 2009. II patrimonio netto al 30 settembre 2009 era parti a Euro 151
milioni fispetto ai 144 milioni di Euro al 30 gingno 2009, a fronte di investimenti per oltre 100
milioni di Euro e liquiditd per oltre 40 milioni di Euro.

Sulla base di quanto sopra & prevedibile Ia proposta, da parte del Consiglio di Amministrazione
al’ Assemblea chiamata ad approvare il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, di tornate a
rerunerare gli azionisti con una distribuzione in contanti

Come gid evidenziato il modello di business di TIP, i settori in cui la stessa opera e il ricorso al debito
praticamente nullo, potrebbero far cogliere in un future non lontano 2 TIP le notevoli opportunita
detivanti dall’attuale situazione congiunturale. Anche a livello delle principali partecipate il ricorso al
debite & da considerarsi equilibrato, nessuna di esse ha comunicato problematiche connesse
alVindebitamento e pertanto anche molte di esse s porrantio come soggetti aggregatori nella fase di
consolidamento otmai in atto. Grazie alle risorse finanziarie gid disponibiii in TIP, specie se
integrate con quelle SeconTip, nel corso del 2010 TIP proseguira cotnunque lopera di
rafforzamento patrimoniale delle partecipate, opera che gid nel corso del 2009 ha visto conseguire
sisultati molto positivi con la sottoscrizione degli aumenti di capitale di NH Hoteles, Bee Team ed
Interpump Group.

7. EFFETTI ECONOMICO-PATRIMONIALIL

Nellesercizio della delega, il Consiglio di Amministrazione dard ampia informativa al mercato in
metito agli effetti economico-patritnoniali e finanziari detivanti dal Prestito Obbligazionatio e
dall’Aumento di Capitale 2 Servizio del Prestito Obbligazionario.

8. MODIFICHE $§TATUTARIE.

A seguito dell’operazione di emissione del Prestito Obbligazionario e di Aumento di Capitale 2
Servizio del Prestito Obbligazionario, Part 6 (“Capitale Sociale”) dello Statuto vigente della Societa
verrd modificatc mediante linserimento di un nwovo quinto coma, con conseguente
fnumerazione dei successtvi commi della medesima disposizione, che rimangono fermi ed invariat
nel contenuto.

Si riporta di seguito U'esposizione 2 confronto dell’art. 6 dello Statuto sociale di cui si propone la
modifica, nel testo vigente (come modificato per effetto delle deliberazioni relative all Aumento di
Capitale a Servizio dei Warant TIP, all Aumento di Capitale in Natura e al’ Aumento di Capitale in
Opzione) ¢ in quello proposto.

TESTO POST DELIBERAZIONI DI CUL AL | TESTO PROPOSTO
PRIMO, SECONDO ¥ TERZO PUNTO
ALLORDINE DEL GIORNO DI PARTE
STRAORDINARIA DELL’ASSEMBLEA TIP
(I.LE., AUMENTO DI CAPITALE A SERVIZIO
DEI WARRANT TIP, AUMENTO DI
CAPITALE IN NATURA E AUMENTO DI
CAPITALE IN OPZIONE)
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6.1 11 capitale sociale & di Euro 57.750.592,64,
diviso in n. 111.058.832 azioni ordinare del
valore nominale di Euro 0,52 (zero vitgola
cinquantadue) cadauna.

6.2 L’Assemblea straordinada dei Soci del [o]
ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento e in forma scindibile per massimmi
complessivi Euro 23.988.706,20
{ventitremilioni novecentoottantottomila
settecentosel vitgola venti), comprensivi di
sovtapprezzo, mediante emissione, anche in
pil riprese, di massime n.  13.327.059
(tredicimilioni trecentoventsettemila
cinquantanove) azioni ordinarie, da nominali
Buto 0,52 (zero virgola cinquantadue)
ciascuna, avent] le medesime catatteristiche di
quelle in citcolazione alla data di emissione,
dservato  itrevocabilmente  al  setvizio
dellesercizio dei massimi n.  13.327.059
(tredicimiliond trecentoventisetternila
cinquantanove) warrant denominati “Warrant
Tamburi Investment Partners S.p.A. 2010-
20137, nei tenmini e al prezzo di sottoscrizione
meglio specificati nel relativo Regolamento. Le
azioni verranno assegnate nel rapporto di 1
(una) nuova azione ordinaria Tamburd
Investment Partners S.p.A. per ogni warrant
gsercitato,  stabilendo che, ove non
integralmente sottoscritto entro i termine
ultimo del 31 agosto 2013, detto aumento di
capitale sociale rimarra fermo nei limiti delle
sottoscrizioni raccolte enteo tale data.

6.3 1’ Assemblea straotdinatia dei Soci del [@]
ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento, in forma scindibile, con esclusione
del dititto di opzione ai sensi dell’art. 2441,
quarto comma, pritno perodo, del codice
civile, per complessivi massimi nominali Euro
13.344.480,24 (tredicimilioni
trecentoquatantaquattromila
quattrocentoottanta virgola ventiquattro), oltre
a sovrapprezzo per complessivi  Huro
19.554.796,04 (diciannovemilioni
cinquecentocinquattromila
settecentonovantasel virgola zero quattro), €
cosi per complessivi massimi Euro

32.899.276,28 (trentaduernilioni
ottocentonovantanovemila
duecentosettantasei virgola ventotto),

mediante emissione di massime n. 25.662.462
(venticinquemilioni  seicentosessantaduemila

Comma invariato.

Comma invariate.

Comma invariato.
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quattrocentosessantadue) azioni ordinarie da
nominai  Euro 0,52 (zeto  virgola
cinquantadue) ciascuna (¢ sovrapprezzo di
Euro 0,762 {zero virgola
settecentosessantadue)), con godimento dal 1°
gennato 2010, riservato in sottoscrizione al
Soct di SeconTip S.p.A. diversi da Tamburi
Investtment Pattners Sp.A., da liberarsi
mediante conferimento in natura, ai sensi
dellast. 2440 del codice civile, di azioni della
societd SeconTip S.p.A., con sede legale a
Milano in Via Pontaccio n. 10, stabilendo che,
ove non Iintegralmente sottoscritto entro il
tertmine ultimo del 30 maggio 2010, detto
aumento di capitale sociale rimarrd fermo net
limiti delle sottoscrizioni raccolte entzo tale
data.

6.4 L'Assemblea straordinaria dei Soci del [e]
ha deliberato di attribuire al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi delParticolo 2443
del codice civile, la facoltd di aumentare, in
una o pit volte, a pagamento e in via
scindibile, il capitale sociale, entro il periodo di
cinque anni dalla data della deliberazione, per

un  importo  massimo  complessivo,
comprensive di eventuale sovrapprezzo, di
massitni Euro 150.000.000,00

(centocinquantamnilioni vitgola zero), mediante
emissione, con 0 senza sovtapprezzo, di nuove
azioni ordinarie aventi le stesse carattetistiche
di quelle in citcolazione da offrire in opzione
agli aventi diritto.

Comma invariato.

6.5 L'Assemblea straordinaria dei Soci del
[#] ha delibetato di attribuire al Consiglio
di Amministrazione, ai sensi delParticolo
2420-rer del codice civile, Ia facoltd diz (i)
emettere, in una o pin volte, entro il 30
gingno 2013, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dellart. 2441, quinto
comma, del codice civile, massime n. 40.000
(quarantamila) obbligazioni del valore
nominale di Euro 1.000,00 (mille vitgola
zeto) ciascuna e cosi per un importo
massimmo di nominali Enro 40.000.000,00
(quarantamilioni  virgola zeto) e,
comungue, pet importi che, entro il
predetto limite, non eccedano, di volta in
volta, i limitd fissati dalla legge per le
emissioni obbligazionarie, convertibili per
una quota parte non superiore al 20% (ventd
pet cento) del relativo valore nominale (e,
quindi, pet una quota non superiorte a
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6.5 L’Assemblea straordinaria dei Socl del
16 maggio 2003 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, ai sensi
defl’articolo 2443 cod. civ., la facoltd, da
esercitare entro il termine massimo del 16
maggio 2008, di aumentate, 2 pagamento, in
via scindibile, il capitale sociale pef un importo
massimo di Euro 2.860.000,00, da atinare
mediante emissione di massime n. 5.500.000
azioni, con esclusione del diritto di opzione, ai
sensi  dell’articolo 2441 cod.  av., per
lattuazione di un pisno di “stock options”
tisetvato a taluni dipendenti e amministratori
della Societd e delle socletd dalla stessa
controllate. Il Consiglio di amministrazione,
funitosi  in  data 29 giugno 2005, ha
integralmente fruito della sopracitata delega ex
art. 2443 Codice civile conferita dall’assemblea
straordinatia  in  data 16 maggio 2003,
aumentando il capitale sociale — a servizio di
piano di Stock Options — per limporto
nomingle massimoe di Furo  2.860.000,
mediante emissione di massime n. 5.500.000
nuove azioni da nominali Huro 0,52 dascuna,
con sovrapprezzo di Euro 0,91 pet ogni nuova
azione, godimento regolare.

Af sensi dellart. 2439 comma secondo del
Codice Civile, i tertnine wltimo per la
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
prevedendosi fin d’ora che, qualora al detto
termnine Paumento non fosse interamente
collocato, il capitale si intenderd aumentato di
un impotrto pati alle sottosctizioni raccolte ¢ a
far data dalle medesime, sempre che le stesse
intervengano in  epoca successiva alla
iscrizione delle relative delibere al Registro

complessivi Euro 8.000.000,00 (ottomilioni
vitgola zero)) in azioni ordinarie Tamburi
Investment Partners S.p.A aventi le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione; e,
per Peffette (i) aumentare il capitale sociale
a pagamento ¢ in via scindibile, entro il 30
gingno 2013, per un importe di massimi
complessivi Euro 8.000.000,00 (otiomiliond
virgola zero), comprensivi di eventuale
sovtapprezzo, mediante emissione di huove
azioni  ordinarie aventi le  stesse
catatteristiche di guelle in circolazione alla
data di emissione, irrevocabilmente al
servizio della conversione, nei limiti sopra
previsti, del sopra menzionato prestito
obbligazionario.

&5  6.6. L’Assemblea straordinaria det Soci
del 16 maggio 2003 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, al  sensi
dellarticolo 2443 cod. civ, la facoltd, da
esercitare entro il termine massimo del 16
maggio 2008, di aumentare, a pagamento, in via
scindibile, il capitale sociale per un importo
massimo di Furo 2.860.000,00, da attuate
mediante emissione di massime n. 5.500.000
azioni, con esclusione del diritto di opzione, ai
senst dellarticolo 2441 cod. civ., per attuazione
di un piano di “stock options” riservato a taluni
dipendenti e amministratort della Societd ¢ delle
societd dalla stessa controllate. Il Consiglio di
amministtazione, runitosi in data 29 giugno
2008, ha integralmente fruito della sopracitata
delega ex art. 2443 Codice civile conferita
dallassermblea straordinaria in data 16 maggio
2003, aumentando i capitale sociale — a sexvizio
di piano di Stock Options — per limporto
nrominale massimo di Euro 2.860.000, mediante
emissfone di massime n. 5.500.000 nuove azioni
dz  nominai Euro 0,52 clascuna, con
soviapprezzo di Euro 0,91 per ogni nuova
azione, godimento regolare.

Ai sensi dell’art. 2439 comma secondo del
Codice Civile, il termine ultimo per I
sottoscrizione & fissato al 31 marzo 2010,
ptevedendosi fin d’ora che, qualora al detto
termine Paumento non fosse interamente
collocato, il capitale si intenderd auwmentato di
un itnpotto pari alle sottoscrizioni raccolte e a
far data dalle medesime, sempre che le stesse
intervengano in epoca successiva alia isctizione
delle relative delibere al Registro delle Imprese.
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delle Imprese.

6.6 Il capitale pud essere aumentato anche
con conferiment! diversi dal denatro, nei limit
consentiti dalla legge.

6.7 11 diritto di opzione speftante ai soci
sulle azioni di nuova emissione pud essere
escluso, ai sensi delPart. 2441, 4° comma, cod.
civ.,, nei limid del 10% (dieci per cento) del
capitale sociale preesistente, a condizione che
il prezzo di emissione corrsponda al valore di
mercato delle azioni e cid dsultt confermato in
apposita relazione della Societz di revisione
incaricata del controllo contabile della Societa.

6.8 Ai fini dellaumento del capitale
sociale Assemblea straordinatia dei Soci pud
conferire al Consiglio di Amministrazione, at
sensi dellart. 2443 cod. civ, la facoltd di
aumentare, in una o pil volte, i capitale
sociale fino ad un ammontare determinato e
per il periodo massimo di cinque anni dalla
data della deliberazione.

6.9 1’ Assemblea dei Soci pud deliberare la
riduzione del capitale sociale anche mediante
assegnazione a Socl o a gruppi di Socl di
determinate attivitd sociali o di azioni o di
quote di altre imprese, nelie quali la Societd
abbia compartecipazione, i tutto net limiti
previsti dagh articoli 2327 e 2413 cod. civ. ¢
con tispetto del didtto dei Soci alla parita di
trattamento.

(%} 57 precisa che 3 teste dellarticolo 8 delle Statuto
sociale riportate uella presente colnma recepisce e
proposte di modifica dello Statuto sociale di oui al
Pprimo, secondp ¢ lergo punto alfordine del giorno di
parte straordinaria dell’Assemblea TIP.

6:6 6.7 1l capitale pud essete aumentato anche
con conferimenti diversi dal denaro, nei limit
consentiti dalia legge.

&7 6.8 1l diritto di opzione spettante ai soci
sulle azioni di nuova emissione pud essere
escluso, al sensi dell'art. 2441, 4° comma, cod.
civ., nei fimiti del 10% (dieci per cento) del
capitale sociale preesistente, a condizione che il
prezzo di emissione corrisponda al valore di
mercato delle azioni e ¢id risultl confermato in
apposita telazione dellz Societa di revisione
incaricata del controllo contabile della Soctetd.

63 6.9 Al fini del’'aumento del capitale sociale
I’Assemblea straordinaria dei Soci pud conferire
al Consiglio di Amministrazione, al senst
delart, 2443 cod. civ., la facoltd di aumentare,
in una o piti volte, il capitale soctale fino ad un
ammontare determinato e per i periodo
massimo di cinque anpi dalla data della
deliberazione.

69 6.10 L’ Assemnblea dei Soci pud deliberare Ia
riduzione del capitale sociale anche mediante
assegnazione 2 Soci o a gruppi di Soci di
determinate attivitd sociali o di azioni o di quote
di altre imprese, nelle quali la Societa abbia
compartecipazione, il tutto nel limiti previsti
daghi articoli 2327 e 2413 cod. civ. ¢ con tispetto
del diritto dei Soci alla patitd di trattamento.

Si segnala che la modifica statutatia in oggetto non comporta il diritto di recesso ai sensi dell’art.

2437 del codice civile.

Hokckokok

Signort aziondst,

in considerazione di quanto precedentemente esposto, Vi invitiamo a pronunciarVi rispetto alia
proposta, formulata da questo Consiglio di Amministrazione, di attribuire al Consighio di
Amministrazione la facolta di emettere un prestito obbligazionario parzialmente convertibile e, per
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effetto, di aumentate il capitale sociale a servizio della conversione patziale del prestito
obbligazionatio medesimo, assumendo Ia seguente deliberazione:

“Y’Assemblea straordinaria di Tamburi Investment Partners S.p.A.,

- vista ed apptovata la Relazione Illustrativa del Consiglio di Amministrazione, redatta 2 nottna
degli art. 72 del Regolamento approvato con delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999
successive modifiche;

- vista Ia relazione della societd di revisione KPMG S.p.A. sulla congruita dei criteri fissati per la
determinazione del prezzo di sottosctizione delle azioni di compendio da emetterst in sede di
conversione del prestito obbligazionario, ai sensi dell’art. 158 del Decreto Legislativo 24 febbraio
1998, 1. 58,

delibera
1) di attribuire al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2420-# del codice civile:

(i la facoltd di emettere, in una o pilt volte, entro il 30 giugno 2013, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’att. 2441, quinto comma, del codice civile, massime
numeto 40.000 (quarantamila) obbligazioni del valore nominale di Euro 1.000,00 (maille
virgola zero) clascuna e cosl per un importo massimo di nominali Euro 40.000.000,00,
(quatantamiliond virgola zeto) e, comunque, per importi che, entro i predetto limite,
non eccedano, di volta in volta, i limiti fissati dalla legge per le emissioni
obbligazionarie, convertibili, per una quota patte non supedore al 20% (venti per
cento) del relativo valore nominale (¢, quindi, per una parte non supedore a Euro
8.000.000,00 (ottomilioni virgola zero)) in aziomi ordinarie Tamburi Investment
Partners S.p.A aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione ealla data di
emissione, da tiservarsi in sottoscrizione — sulla base degli impegni gia a suo tempo
assunti nei confronti di SeconTip e reiterati nei confronti di TIP — ad Assicuraziont
Generali 5.p.A., con le seguenti ulteriori caratteristiche:

(z)  durata: sette anni dalla data di emissione;

(b) prezzo di emissione: le obbligazioni saranno emesse al valore nominale, senza
alcuna commissionie a casico dell’obbligazionista;

() remunerazione: tasso fisso, in ragione danno, pan al 4,25%, pagabile
semestralmente in contants;

(d) rimborso: le obbligazioni saranno rimborsate alla pari, limitatamente al valore
nominale ancora sussistente e salvo conversione nei limiti consentiti, in un’unica
soluzione, unitamente agh interessi maturati e non corrisposti per clascuna
obbligazione, ferma restando Ieventuale facoltid di rimborso anticipato da parte
della Societs;

(i) la facoltd di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, entro il 30
giugno 2013, per un itnporto di massimi complessivi Euro 8.000.000,00 (ottomilioni
virgola zero), comprensivi di eventuale sovrapprezzo, mediante emissione di nuove
azioni ordinarie aventi le stesse carattedstiche di quelle in circolazione,
irrevocabilmente al servizio della convetsione, nel Hmith sopra previsti, delle
obbligazioni di cui al precedente punto (i), stabilendo che, in sede di esercizio della
presente delega, il Consiglio di Amnministrazione determinerd i prezzo di
sottoscrizione delle azioni di compendio da emettersi a servizio della conversione delle
obbligazioni sulla base di Euro 1,282 maggiorato del 7% (sette per cento) composto
annuo a decorrere dalla data odierna e fino alla scadenza del prestito obbligazionario,
fermo restando il rispetto dei limitl di cui allart. 2441, sesto comma, del codice civile e
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2)

3)

fermo altresi restando il Himite costituito dal valore nominale dell’azione della Societi al
momento della relativa emissione;

fermo restando quanto sopra deliberato, di attdbuire al Consiglio di Amministrazione la
facolth di stabilire di volta in volta, nellesercizio delle predetta deleghe, nel dspetto delle -
procedure richieste dalle disposizioni di legge ¢ di regolamento di volta in volta applicabili,
nonché dei limiti sopra indicat: (i) le modalitd, i termini e le condizioni dell’emissione del
prestito obbligazionatio {tra cui modalitd di conversione delle obbligazions; gl eventi e le
modalita di aggiustamento del rapporto di convetsione in occasione di operazioni sul capitale
/o operazioni straordinarie della Societd; le modalita di rimborso delie obbligazioni, anche
anticipato) ¢ del relativo regolamento; (%) Pimporto delle singole tranche dellaumento di
capitale a servizio della convessione parziale del prestito ohbligazionario, che non potra
comunque eccedere il controvalote massimo di complessivi Euro 8.000.000,00 (ottomilioni
virgola zero), comprensivi di eventuale soveapprezzo, il numero massimo di azioni ordinarie
da emetterc a servizio della conversione delle obbligazioni, il prezzo di emissione, compreso
it soviapprezzo, delle nuove azioni ordinatic — tenuto conto dei limiti di cui alla precedente
deliberazione — 1 tempi, i modi ¢ le condizioni dell'offerta in sottoscrizione; nonché, pm in
generale, (#) 1 tetmini e condizioni dell'operazione nel suo complesso;

di modificate Part. 6 dello Statuto vigente della Societd, mediante 'inserimento dt un nuovo
quinto comima del seguente tenore:

“TAssemblea straordinatia dei Soci del [®] ha deliberato di attribuire al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi delParticolo 2420-%r del codice civile, la facolta di: (j) emettere, in
una o pid volte, entro il 30 giugno 2013, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art.
2441, guinto cotnma, del codice civile, massime n. 40.000 (quarantamila) obbligazioni, del
valore nominale di Euro 1.000,00 (mille vitgola zero) ciascuna e cosi per un importo massimo
di Euro 40.000.000,00 (quarantamilioni virgola zero) e, comunque per importt che, entro i
predetto limite, non eccedano, di volta in volta, i limiti fissati dalla legge per le emissiont
obbligazionarie, convertibili per una quota parte non superiore al 20% (venti per cento) del
relativo valore nominale (e, quindi, per una quota non supetore a complessivi Euro
8.000.000,00 (ottomilioni virgola zero)) in azioni ordinarie Tamburi Investment Partners
S.p.A aventt le stesse caratteristiche di quelle in circolazione; e, per Peffetto (#) aumentare il
capitale sociale a pagamento e in via scindibile, entro il 30 giugno 2013, per un importo di
massimi complessivi Euro 8.000.000,00 (ottomilioni virgola zero), comprensivi di eventuale
sovrapprezzo, mediante emisstone di nuove azioni ordinatie aventi le stesse carattetistiche di
quelle in circolazione alla data di emissione, irrevocabilmente al servizio della conversione,
nei limiti sopra previsti, del sopra menzionato prestito obbligazionario.”

con conseguente tinmumerazione dei successivi cotnmi della medesima disposizione, che
rimangono fermi ed invariati nel contenuto;

di date mandato al Consiglio di Amzninistrazione e per esso al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, con facolta di subdelega al Vice Presidente e agli Amministratori muniti di
delega, affinché, anche a mezzo di procuratori e con Posservanza dei tertnini e delle modalita
dei termini ¢ delle modalita di legge, provveda a quanto necessatio per le deliberazioni di cu
sopra nonché pet adempiere alle formalith necessarie, ivi compresa Piscrizione delle
delibezazioni nel Registro delle Imprese, affinché le adottate deliberazioni ottengano le
approvazioni di legge e delle competenti Autorith, con facoltd di introdurvi le eventuali
modificazioni, aggiuate o soppressioni non sostanziali che fossero allo scopo richieste, anche
in sede di iscrizione, e in genere tutlo quanto occogra per la completa esecuzione delle
deliberazioni stesse, con ogni e qualsiasi potere a tal fine necessario e opportuno, nessuno
escluso ed eccettuato, anche al fine di adempiere ogni formalitd, atto, deposito di istanze o
documenti, richiesti dalle competenti Autorita efo dalle disposizioni di legge o di
regolamento comungue applicabili™
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11 Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contzbilt societard di TIP, Claudio Berretti,
dichiara, ai sensi dell’art. 154-bis, co. 2, del T.UF,, che linformativa contzbile contenuta nella
presente Relazione Illustrativa corrisponde alle dsultanze documentali, ai libri e alle scritture -
contabilt.

Milana, 14 gennaio 2010
TAMBURI [NVESTMENT PARTNERS S.7. A

Per il Consiglio di Amministrazione

H Presidente
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Allegato al Punto 1 di Parte Straordinaria

Regolamento dei Warrant Tamburi Investment Partners S.p.A. 2010-2013.
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REGOLAMENTO
DEI

AWVARRANT TAMBURI INVESTMENT PARTNERS S.P.A. 2610-2013”

Art. 1 - Warrant validi per sottosctivere azioni ordinaric Tamburi Investment Pattners
S.p.A.

I’Assemblea straordinaria degli azionisti di Tambud Investment Partners S.p.A. (fla “Societd”),
riunitasi in data [#] 2010, ha deliberato, tea V'altro, di aumentare il capitale sociale, in via scindibile,
per un importo di massimi complessivi Euro  23.988706,20  {ventitrernilioni
novecentoottantottomila settecentoset virgola venti), comprensivi di sovtapptezzo, mediante
emissione, anche in pit siprese, di massime n. 13.327.059 (tredicimiliont trecentoventisettemila
cinquantanove) azioni ordinate, da nominali Euro 0,52 (zero virgola cinquantaduc) cadaunia {le
“Azioni di Compendio™), destinate esclusivamente ed itrevocabilmente all'esercizio della facolta di
sottoscrizione spettante ai portatori dei massimi n. 13.327.059 (tredicimilioni trecentoventisetternila
cinquantanove) “Warrant Tamburi Investment Pattners S.p.A. 2010-2013” (i “ Warcans”) assegnati
gratuitamente agli azionisti della Societd in abbinamento alle azioni proprie distribuite gratuitamente
21 medesimi azionisti in forza di deliberazione dell’Assemblea ordinaria della Societd in pari data, nel

rapporto di numero 3 {tte) Warrant per ogni azione proptia assegnata.

I Warrant danno diritto ai loro portatori di sottoscrivere — con le modalita e secondo i termini
indicati nel presente Regolamento — 1 {una) Azione di Compendio con godimento regolare ogni
Warrant esercitato, ad un prezzo di sottoscrizione, per ciascuna delle Azioni di Compendio, pari al

Prezzo di Sottoscrizione (come ifra definito).

I Warrant sono al portatore ¢ sono amumessi al sistema di amministrazione accentrata di Monte
Titoli Sp.A. in regime di dematerializzazione ai sensi del Decreto Legislativo 24 giugno 1998, n.
213.

1 Warrant circoleranno separatamente dalle azioni della Societd cui sono stati abbinati alla data di

emissione e saranno Hberamente trasferibili.
Art. 2 - Modalith di esetcizio dei Warranr— Prezzo di Sottoscrizione

3 I portatori dei Warnmt, salvo quanto previsto ai successivi punti I} e VIII) del presente
Art. 2 nonché al successivo Art. 5, potranno richiedere di sottoscrivere azioni ordinarie
Tamburi Investment Pattners S.p.A. in ragione di 1 (una} Azione di Compendio ogni

Warrant presentato per lesercizio (il “Rapporto di Esercizio”), nei giorni di mercato
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1)

IIT)

Iv)

aperto durante i seguenti petiodi di esetcizio: () a decorrere dal primo giomo del mese di
giugno e fino all'ultimo giotno del mese di giugno dell’anno 2011 (il “Primo Periodo di
Esercizio™); (#) a decottete dal primo giomo del mese di giugno e fino allultimo giomo
del mese di giugno deli’anno 2012 (il “Secondo Periodo di Esercizio”); e (i) 2 decorrere
dal primo giotno del mese di giugno e fino all'ultimo giomo del mese di giugno dell’anno
2013 (il “Terzo Periodo di Esetcizio™) (ciascuno di tali periodi di esercizio, singolatmente

¥

un “Periode di Esercizio” e congiuntamente i “Periodi di Esercizio”)

In aggiunta 2 quanto previsto nel precedente punto I) del presente Art. 2 e fatta sempre
eccezione per 1 periodi di sospensione di cui al successivo punto VIIT) del presente Azt. 2,
per ogni anno a partire dal 1° febbraio 2011 e fino al 31 maggio 2013, i Consiglio di
Amministrazione della Societi potrd stabilire un ultetiore periodo della dusata di uno 1
{uno) o 2 (due) mesi consecutivi di calendatio, fatta eccezione per i mesi di dicembze deglt
anni 2011 e 2012 (ciascuno un “Periodo di Esercizio Addizionale” e, congiontamente, §
“Periodi di Esercizio Addizionali”) durante il quale al portatore det Warrans sard data la
facolth di esercitarli e di sottoscrivete le Azioni di Compendio ai prezzi di sottoscrizione

calcolati secondo quanto stabilito al successivo punto IV) del presente Art. 2.

Fermo restando quanto previsto al successivo punto IV} del presente Ast. 2, il prezzo di
sottoscrizione, comprensivo di sovrapprezzo, per ciascuna Azione di Compendio
sottosceitta durante ciascun Petriodo di Esetcizio sara pari a: () Euro 1,50 (uno virgola
cinquanta) per azione (di cui Buro 0,52 (zero virgola cinguantadue) da imputarsi 2 capitale
ed Euro 0,98 (zero virgola novantotto) da imputarsi a soviapprezzo) qualora i Warrant
slano esercitatd durante i1 Primo Periodo di Hsercizio; () Euro 1,65 (uno virgola
sessantacingque) pet azione (di cui Euro 0,52 (zero virgola cinquantadue) da imputarsi 2
capitale ed Furo 1,13 (uno virgola tredici) da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant
siano esercitati durante il Secondo Periodo di Esercizio; e (#) Euro 1,80 (uno vitgola
ottanta) per azione {di cui Eoro 0,52 (zero virgola cinquantadue) da imputarsi 2 capitale ed
Euro 1,28 (uno virgola ventotto) daz imputarsi 2 sovrapprezzo) qualora i Warrant siano
esercitati durante il Terzo Periodo di Esercizio (ciascuno di tali prezzi di sottoscrizione, i

“Prezzo di Sottosctizione™).

Durante 1 Periodi di Esercizio Addizionali (ove previsti) di cui al precedente punto II) del
presente Art. 2 (e et casi di cui al successivo Art. 3.1), il Prezzo di Sottoscrizione satd
quello di cui al precedente punto IIT) del presente Art. 2, calcolato pro-rata femporis, vale a
dire sommando al prezzo di partenza del pro-rata Pimporto che si ottiene (Z) dividendo (x)
fa differenza tra il prezzo di sottoscrizione delle Azioni di Compendio relativo al Periodo di

Esercizio immediatamente successivo di volta in volta interessato e il prezzo di partenza
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Prezzo
pro-
rata

ternpori

5

del pro-rata per (3) il numeto di giorni intercorrenti tra la data di partenza del pro-ruta e la

data di termine del pro-rata e (#) moltiplicando il dsultato di detta divisione per il aumero di

giotni intercorrenti tra la data di partenza del pro-rata ¢ la data di calcolo del pro-rata.

In particolare:

(a)  per il periodo intercorrente tra il 1° febbraio 2011 ed il 31 maggio 2011 (ultimo

giomo antecedente all'inizio del Primo Periodo di Esercizio), #l Prezzo di

Sottoscrizione verr calcolato pro-rata temporis applicando la seguente formula:

(Prezzo di esercizio primo periode - Prezzo
aucap in natura a servizio conferimento ST)

Prezzo
aucap in
natura a
servizio

(Ultime giorna perieds addizionat - Prima data messa a disp.
£ agdom)*

conferimen {Ultimo giorno primo periodo - Prima data

to ST messa a disp. azioni)

* Differenza in n° di giorni

nella quale:

Prezzo. aucap  in  natura 4  servizio
conferimento ST (fe, i prezzo di
sottoscrizione delle azioni della Societd da
emettere a fronte del conferimento in natusa
di  azioni SeconTip Sp.A., deliberato
dallAssemblez dei soci nella medesima
adunanza in cui sono statl emessi 1 Warrani):

Prima data di messa a disposizione delle
azioni (vale a dite, convenzionalmente, il 30

apsile 2010}

Ultimo giotno del Primo Periodo di Esercizio:

Ultmo giomeo del Periodo di  Esercizio
Addizionale:

¢ il prezzo di partenza del pro-rata.

¢ la data di partenza del pro-rata.

¢ la data di termine del pro-ruta.

¢ la data di calcolo del pro-rata.

I’esemplificazione tiportata in allegato swb “A”, sezione “Prime Periodo Temporale”, dlustra

un esempio di calcolo pro-rata femporis assumendo che il Periodo di Esercizio Addizionale

interessato vada dal 1° febbraio 2011 al 28 febbraio 2011.

(b) Successivamente al 30 giugno 2011 (ultimo giomo del Primo Periodo di Esercizio), il

Prezzo di Sottoscrizione vertd calcolato pro-rafa femporis applicando la seguente

formula:
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Prezzo Prezzo di . . :
(Prezzo di esercizio prefissato ° - Prezzo di

pro- artenza
rata p ro-rata partenza del pro-rata)
tempor P . . (Data di caleale dod pro-rata - Dala di partensa del pro-rata)®
is
{Data di termine del pro-sata - Data di partenza
pro-rata) ®
A Prezzo di esercizio relativo al periode d'esercizio prefissato
immediatamente SuCCessivo
b Differenza in n° di giornd
nella quale:
Prezzo di esercizio prefissato: ¢ il prezzo di sottoscrizione di ciascuna Azione di

Compendic previsto per i perdodo di esercizio
p .~ 0 p p . PO -
prefissato immediatamente successivo all'esercizio dei
Warrant.

Prezzo di partenza del pro-zata: ¢ il prezzo di sottoscrizione di ciascuna Azione di
Compendio previsto per il Periodo di Esercizio
immediatamente precedente all’esercizio dei Warrant.

\

Data di partenza del pro-rata ¢ Pultimo giomno del Periodo di Esercizio

immediatamente precedente all’esercizio det Warrant.

5

Data di termine del pry-rata ¢ lultimo gomo del Periodo di  Esercizio

immediatamente successivo all’esercizio dei Warrant.

Data di calcolo del pro-rata: ¢ ultimo gioto del Petiodo di Esercizio Addizionale
di volta in volta interessato.

Le esemplificazioni riportate in allegato b “A”, sezioni “Swconds Periodo Temporalé” e “Terso

Periods Temporal”, llustrano due esempi di calcolo pro-rata temports assumendo:

- per il “Seconds Periodo Temporals” che il Periodo di Esercizio Addizionale interessato vada
dal 1° febbraio 2012 al 29 febbraio 2017;

- per il “Terzo Periodo Temporald” che il Periodo di Bsercizio Addizionale interessato vada
dal 1° febbraio 2013 al 28 febbraio 2013.

I predetti calcoli saranno effetuati fermo testando il numero di Aziosi di Compendio

sottoscrivibile per clascun Warrant di cui al precedente punto I) del presente Ast. 2.

V) Le richieste di sottoscrizione dovranno essere presentate allintermediario aderente al

sistema di amministrazione accentrata di Monte Titolt S.p.A. presso cui i Warrant sono
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VI

VII)

1X)

depositati. L'esercizio dei Warrant avtd effetto, anche ai fini di quanto previsto al successivo
punto VI) del presente Ast. 2, entro il decimo giomo di borsa aperta del mese solare
successivo a quello di presentazione della richiesta di sottoscrizione; alla data di efficacia
dellesercizio dei Warrant la Societd provvedera ad emettere le Azioni di Compendio
sottoscritte, mettendole a disposizione degh avent diritto per il tramite di Monte Titoli

Sp.A.

Le Azioni di Compendio sottoscritte avranno godimento pati a quello delle azioni ordinarie
Tamburi Investment Partners S.p.A. trattate in botsa alla data di efficacia dell’esercizio dei

Warrant e saranno pertanto munite di cedola in corso a tale data.

1l Prezzo di Sottoscrizione dovr essere integralmente versato all’atto delia presentazione

delle richieste di esercizio, senza aggravio di commissioni e di spese a catico dei richiedenti.

Lesercizio dei Warvant sard sospeso dalla data in cui il Consiglio di Amministrazione della
Societa delibera di convocare UAssemblea dei soci sino al giomno (incluso} in cut abbia
avuto luogo la riunione assembleare, anche in convocazione successiva zlia prima. Nel caso
di Assetnblea dei soci convocata pet deliberare in metito alia distribuzione di dividendi
{sotto qualsivogliz forma), fetmo testando quanto previsto al punto II1) del successivo Ast.
3.1 in materia di Dividendi Straordinati, Pesercizio dei Warrant sard sospeso dalla data in cud
il Consiglio di Amministrazione della Societd delibera di convocare tale Assemblea dei soci
sino al giomo (escluso) dello stacco dei dividendi eventualmente deliberati dall’Assemblea
medesima. In tale ultimo caso, le richieste di sottoscrizione presentate prita deila data della
dunione del Consiglio di Amministrazione che abbia proposto la distribuzione di dividendt
avranno effetto, anche ai fini di quanto previsto al precedente punto VI) del presente Art.

2, in ogni caso entro il giomo antecedente lo stacco del dividendo.

1 Warrant che non fossero presentati per Pesercizio entro il termive ultimo del 30 giugno

2013 decadranno da ogni dititto, divenendo privi di validita ad ogai effetto.

AlPatto della presentazione della richiesta di sottoscrizione delle Azioni di Compendio,
oltre a fornire le necessarie e usuali informaziond, il portatore dei Warrunt. (3) prendera atto
che le azioni sottoscritte in esercizio dei Warrant non sono state registrate al sensi del
Secarities Act del 1933 e successive modifiche, vigente negli Stati Uniti d’America; e {#)
dichiarera di non essere una “U.S. Person”™ come definita ai tempi della “Regulations §7.
Nessuna Azione di Compendio sottoscritta in esercizio dei Warmnt satd attribuita ai

portatori di Warrant che non soddisfino ie condizioni sopra descritte.
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Art. 3 - Dititti dei portatori dei Warrant in caso di operazioni sul capitale sociale di

Tambuti Investment Partners S.p.A.

31

Facolta di anticipare Vesercizio dei Warrant

Fermo testando quanto previsto al precedente Art. 2, al portatore di Warrant sard altresi data la

facolta di eseccitare i Warrant ¢ sottoscrivete le Azioni di Compendio anche anticipatamente sfispetto

ai - ¢/o al di fuor dai - Periodi di Esercizio ¢/o Petiodi di Esercizio Addizionali (ove previsti), at

prezzi di sottoscrizione calcolati secondo guanto stabilito al punto IV) del precedente Art. 2, nei

seguenti casi (ove si verifichino entro il 30 giugno 2013) e ai seguenti termini ¢ condizioni:

1y

1B

11)

fermo restando quanto previsto al successivo Art. 3.2, punto I), qualora la Societd dia
esecuzione ad aumenti di capitale a pagamento, mediante emissione in opzione di nuove
azioni, anche al setvizio di altti warrant validi per la loro sottoscrizione, o di obbligazioni
convertibili — dirette o inditette — 0 con wartant, in tale ipotesi al portatore dei Warrant sard
data la facoltd di esercitardi e di sottoscrivere le Azioni di Compendio con effetto entro la
data di stacco del diritto di opzione, restando immutato il numero delle Azioni di
Compendio sottoscrivibili in base al Rapporto di Esercizio e rimaneado inteso che il
Prezzo di Sottoscrizione sarh calcolato pra-ruta temporis secondo quanto previsto dal punto

IV} del precedente Art. 2;

qualora sia promossa un’offerta pubblica di acquisto e/o scambio sulle aztoni della Societa
il cud termine di adesione non cada durante 1 Periodi di Esercizio ¢/0 i Petiodi di Esercizio
Addizionali {ove previsti), in tale ipotesi al portatore dei Warrans sard data la facoltd di
esercitarli e di sottoscrivere le Azioni di Compendio con effetto entro il termine finale
previsto per Padesione allofferta pubblica di acquisto /o scambio, in modo da poter
eventualmente aderire 2 detta offerta apportando alla stessa le Azioni di Compendio
sottoscritte, restando immutato il numero delle Azioni di Compendio sottoscrivibili in base
al Rapporto di Esercizio e rimanendo inteso che il Prezzo di Sottoscrizione sard calcolato

pro-rata temparis secondo quanto previsto dal punto IV) del precedente punto Ast. 2;

fermo restando quanto previsto al successivo Art. 3.2, punto VIII), qualora il Consiglio di
Amministrazione deBla Societi deliberi di proporre la distdbuzione di Dividendt
Straordinar, in tele ipotesi al portatore dei Warrans sard data la facoltd di esercitarli e di
sottoscrivere le Azioni di Compendio con effetto entro la data di stacco del dividendo,
restando immutato il numero delle Azioni di Compendio sottoscrivibili in base al Rapporto
di Esercizio e rimanendo inteso che il Prezzo di Sottoscrizione sara calcolato pro-rata
temporis secondo quanto previsto dal puato IV) del precedente Art. 2. Ai fini del presente
Ast. 3.1, punto ITI) e della retiifica di cui al successivo Art. 3.2, punto VIII), per
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3.2

“Dividendo Straordinario” si intende i dividendi considerati straordinari secondo quanto
previsto dalle Istruzioni al Regolamento dei Mercatt Otganizzati e Gestiti da Borsa Italiana
S.p.A. vigente alla datz della delibera del Consiglio di Amministrazione di cui sopra.

Retrifiche in occasione di eventi di natura stracrdinaria

Qualora la Societa dia esecuzione entro il 30 giugno 2013:

D

1)

151

ad aumenti di capitale a pagamento, mediante emissione in opzione di nuove azioni, anche
al servizio di altri warrant validi per la loro sottoscrizione, o di obbligazioni convertibili
dirette o indirette — o con watrant, con riferimento ai Warrant per i quali non sia stata
esercitata la facolta di cui al punto I) del precedente Art. 3.1, il Prezzo di Sottoscrizione

sard diminuito di un importo, arrotondato al millesimo di Euto inferiore, pari a:
— P
nel quale

- P raPpresenta la media atitmetica semplice degh ultimi cinque prezzi ufficiali “cum

dititto” dell’azione otrdinaria Tamburi Investment Pattners S.p.A. registrati sul Mercato

Telematico Azionatio otganizzato e gestito dalla Borsa Italiana S.p.A;
- P, tappresenta la media aritmetica semplice def primi cinque prezzi ufficiali “ex diritto”

dell’azione ordinasda Tamburi Investment Partnets S.p.A. registrati sul Mercato Telematico

Agzionario organizzato ¢ gestito daila Borsa Italiana S.p.A..

In nessun caso, a seguito dell’applicazione della precedente formula, 1 prezzo di

sottoscrizione per ciascuna Azione di Compendio potrd essere mcrementato;

ad aumenti gratuiti del capitale mediante assegnazione di nuove azioni, 1 Rapporto di
Esercizio sard modificato mediante incremento del numero di Azioni di Corxipcndio in
relazione a ciascun Warrant, proporzionalmente al rapporto di assegnazione gratuita. In tali
casi, per effetto dellaumento gratuito del capitale, il Prezzo di Sottosctizione dsulterd

ridotto proporzionaimente;

ad aumenti gratuiti del capitale mediante incremento del valore nominale delle azioni (e
quindi senza emissione di nuove azioni) o a riduzioni del capitale per perdite senza
annullamento di azioni, non saranno modificati né i Prezzo di Sottoscrizione né i

Rapporto di Esercizio indicati nel precedente Ast. 2;

al raggruppamento o al frazionamento delle azioni, il Rapporto di Esercizio sard modificato
mediante decremesto/incremento del numero di Azioni di Compendio in relazione a

ciascun Warrant, propotzionalmente al rapporto di raggruppamento o frazionamento. In
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Vi)

VI

VIID)

tali casi, per effetto del raggruppamento o frazionamento, il Prezzo di Sottoscrizione

risulterd conseguentemente incrementato o ridotto proporzionalmente;

a modificazioni delle disposizioni del proprio statuto concernenti la ripartizione degli utili o
alla incorpotazione di altra societd, non saranno modificati né il Prezzo di Sottoscrizione né

it Rapporto di Esercizio indicati nel precedente Ast. 2;

ad aumenti del capitale a pagamento mediante emissione di azioni con esclusione o
limitazione del didtto di opzione ai sensi dell’art. 2441, quasto, quinto, sesto od ottavo
comma del codice civile (anche al servizio di altri warrant validi per la sottoscrizione di
azioni della Societd ovvero di obbligazioni convertibili 0 con wartrant, nei casi in cui sia
stato escluso o limitato il dititto di opzione), non saranno modificati né i Prezzo di

Sottoscrizione né il Rapporto di Esercizio indicati al precedente Ast. 2;

ad operazioni di fusione/scissione in cul Tamburl Investment Partners Sp.A. non sia la
societd incorporante/beneficiaria, i diritth dei titolari dei Warrant (ivi inclusi, a titolo
esemplificativo, le Azioni di Compendio oggetto del diritto di sottoscrizione efo il
Rapporto di Esercizio) saranno conseguentemente e proposzionalmente modificad, sulla
base del rapporte di concambio/assegnazione previsto nell'ambito delle menzionate
operazioni di fusione/scissione, in modo tale da attribuire ai portatori di Warrant diritt:
equivalenti a quelli che gl sarebbero spettati se 1 Warrans fossero stati esercitati prima

dell’operazione di fusione/scissione;

alla distsibuzione di Dividendi Straordinari, con riferimento al Warrent per 1 quali non sia
stata esercitata la facoltdi di cui al punto III} del precedente Art. 3.1, il Prezzo di
Sottoscrizione di cui al precedente Art. 2 verrd ridotto secondo metodologie di generale
accettazione, ferto restando il numero di Azioni di Compendio sottoscrivibili per ciascun

Warrant.

Qualora venisse data esecuzione ad altra operazione, diversa da quelle considerate nei punti

precedenti e suscettibile di determinare effetti analoghi, potrd essere rettificato d Rapporto di

Esercizio /o, se del caso, il Prezzo di Sottosctizione, secondo metodologie di generale accettazione

ed in ogni caso con crited non incompatibili con quelli desumibili dal disposto del presente
Regolamento.

In ciascun Periodo di Esercizio e/o Periodo di Esercizio Addizionsle (ove previsto), qualora la

richiesta di esercizio dei Warrant venga presentata prima che siz stato comunicato il nuovo Prezzo

di Sottoscrizione susseguente ad un’operazione di cui al punto I) del presente Asrt. 3.2 che avvenga

in tale Perodo di Esercizio e/o Petiodo di Esercizio Addizionale, per esercizio dopo lo stacco del

dititto, quanto eventualmente versato in pill alla presentazione della richiesta, prendendo come base
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il Prezzo di Sottosctizione ptimz del’aggiustamento di au al menzionato punto ), verrd restituito al

sottoscrittore senza interessi alla data in cui sard comunicato il nuovo Prezzo di Sottoscrizione.

Nel caso in cui, per effetto di quanto previsto nel presente Art 3, allatto delPesercizio dei Warrant
spettasse un numero non intero di Azioni di Compendio, i portatore dei Warrant avra diritto di
sottoscrivere Azioni di Compendio fino alla concotrenza del numero inteto (arrotondando all'unita

inferiore) ¢ non potra far valere alcun diritto sulla parte frazionaria.

In nessun caso il Prezzo di Sottoscrizione pottd risultare infetiore al valore nominale delle Azioni di

Compendio.
Art. 4 - Soggett incaricati

Le opetazioni di esercizio dei Warrant avranno luogo presso gl intermediari autorizzati aderenti al

sistemna di gestione accentrata della Monte Titoli S.p.A.
Art. 5 - Termini di decadenza

Il dititto di esercizio del Warrant doved essere esercitato, a pena di decadenza, presentando la

tichiesta entro il 30 giugno 2013.
Art. 6 — Regime Fiscale

L’assegnazione, Pacquisto, la detenzione, Ia cessione ¢ Pesercizio del Warvant da parte dei rispettivi

titolat sono soggetti al regime fiscale di volta in volta vigente e applicabile al singolo titolare.
Art. 7 - Quotazione

La Societd fard istanza per richiedere Pammissione dei Warrant alle negoziazioni sul Mercato

Telematico Azionatio otganizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.
Art. 8 -~ Varie

Tutte le comunicazioni di Tamburi Investment Partners S.p.A. ai portatoti dei Warrant verranno
effettuate, ove non diversamente disposto dalla legge, mediante avviso pubblicato su almeno un

quotidiano 2 diffusione nazionale.

1l possesso dei Warnant comporta la piena accettazione di tutte le condizioni fissate nel presente

Regolamento.
Il presente Regolamento & disciplinato dalla legge italiana.

Per qualsiasi contestazione relativa ai Warrant ed alle disposizioni del presente Regolamento sard
commpetente in via esclusiva i Tribunale di Milano, con espressa esclusione di qualsivoglia foro

alternativo.
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ALLEGATO (II) AL DOCUMENTO INFORMATIVO TIP
Parere di congruitd emesso da KPMG S.p.A.



KPMG S.p.A. Telafono +33 02 6763.)

Revislone ¢ crganizzazione contabile Telefax  +39 02 67632445
Via Vitior Pigani, 25 s-mail it fmgudlzaiy@kpn*g it
20124 MIEAND ML

Parere della societd di revisione sul prezzo di emissione delle azioni per
aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione ai sensi degli
artt, 158, comma 1, del D.Lgs. 24 febbraio 1998 ¢ 2441, comma 6, del
Codice Civile

Agli Azionisti di
Tamburi Investmont Partners $.p.A.

Motivo ed oggetto dell’incarico

Alsensi delf’art. 158, comma 1, del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (di seguito, “TUF"} abbiamo
ricevato da Tamburi Investraent Partuers S.p.A. {di seguito “TIP”, o anche la*Sacietd”) Ia
relazione predisposta dal Consighio di Amministrazione di TIP del 14 gennaio 2010 (di seguito
la “Relazione degli Amministratori®), che illustra e ginstifica, ai sensi dell’art: 2441, comifa 6,
de] Codice Civile, la proposta relativa all’aumento del capitale sociale delta Socicth con
esclusione del diritto di opzione dei soci ai sensi dell’ait. 2441, conuna 4, del Codice Civile,
nonchié i criterl adottati dal Consigho di Amministrazione di TIP (nel seguito gli
“Amministratori”) per la deterrninazione del numero & del prezzo delle nuove azioni di TIP.

Specificamente, tale proposta ha per oggetto un’operazions di aumento del capitale sociale della
Societh da perfezionarsi ai sensi degli artt. 2441, comima 4 ¢ 2440 del Codice Civile mediante
emissione di massime 1. 25,662,462 azioni ordinarie di TIP per massimi complessivi
€32.899.276,28, di cui €13.344.480,24 per valore nominale ed €19.554.796,04 4 titolo di
sovrapprezzo (di seguito, ¥’ Aumento di Capltale in Natura”). Taki azioni di fivova emissione
verranno liberate, i sensi defl’art. 2440 del Codice Givile, megiante conferimento in natura (i
“Conferimento”) di massime n. 33.311.850 azioni della socictd SeconTip S.p:A. (nel seguito
“SeconTip"), rappresentative del 60,567% del capitale sociale della stessa (nel soguilo la
“Partecipazione”),

Tutto ¢id premesso, il presente documento costituises il parere della societk di revisione sul
prezzo di emissione delle azioni per aumento di capitale con esclusione del diritts di opzione ai
sensi degli artt. 138, comma 1, del D.Lgs. 24 febbraio 1998.¢ 2441 det Codice Civile (il
“Parére™).

Configurandosi I'operazione come un conferimento di titoli azionard, il parere circa la congruita
del prezzo di emissione delle nuove azioni TIP viene espresso nella misura in cui vi & congruita
nel numero di nuove azioni da cmettere 2 sérvizio del Conferimento della Partecipazione in
oggetto, determinato sulla base del rapporto fra i valor attribuiti alle Societa coinvolte
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D.Lgs. 24 febbraio 1998 ¢ 2441, comma 6, del Codice Civile
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nell’operazione, applicando criteri valutativi omogenel. Pertanto, il parametro di congruiti
oggetto del présente parere non & tanto riferibile al valore attribuibile alle emittende azioni
stabilito dagli Amministrateri di TIP, quanto al numero di azioni TIP che saranno emesse a
servizio del Conferimento in oggetto.

Dal punio di vista economico Popetazione di Aumento di Capitale in Natura si concrétizza
infatti in uno scambio azionario; pertanto la determinazione del prezzo di emissione delle nugve
azioni TIP effettuata dagli Amministratori & espressa, considerate le caratleristiche
dell’operazione, dall’individuazione di un rapporto di carabio tra le azioni TIP ¢ le azioni di
SeconTip (il “Rapporto di Cambio).

L’ Aumento di Capitale in Natura rientra in una pill ampia operazione di riorganizzazione
strategica proposta nella Relazione degli Amministratori e pit specificatamente descritta in
seguito, che prevede la focalizzazione delle attivitd di TIP nei settori del financial advisory,
dell"equity per lo sviluppo ¢ del private cquity secondario. Tale operazione di rioiganizzazione
strategica mira inoltre ad un rafforzamento parimoniale della Societs mediante nuovi apmenti
di capitale sociale a pagamento,

Nell’ambito dell’ Aumento di Capitale in Natura cuf si riferisee il presente parere, gli
Amministratori di TIP hanno inoltre incaricato, in data 2 novembre 2009, Equita Sim Sp.A.
{nel seguito “Equita“ o “I' Advisor”) quale advisor indipendente con il compito di assisterli nelta
determinazione del prezzo di emissione delle azioni TIP rivenienti dall’ Aumento di Capitale in
Natura,

La proposta relativa all’ Aumento di Capitale in Natura ed alloperazione di riorganizzazione
strategica in generale sard sottoposta all’ approvazione dell’ Assemblea Straordinaria degli
Azionisti di 'TIP prevista per i giomi 26 febbraio 2010, in prima convocazione & 5 marzo 2010,
in seconda convocazione. ‘

Descrizione deil’operazione di riorganizzazione strategica

Caratteristiche generali dell’operazione di riorganizzagione Strategica

L'intera operazione di riorganizzazione sirategica, nella quale si colloga anche I’ Aumento di
Capitale in Natura, ha la finalitd di integrare le attivita nel settore degli investimenti in
pattecipazioni societaric svolte da TIP con le attivith di Secondary Private Equity svolie da
SeconTip, e di lanciare un piano di rafforzamento patrimoniale defla Societa,
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In particolare, I’operazione di riorganizzazione strategica proposta dagli Amministratori
prevede;

1 L’assegnazione gratuita agli azionisti di TIP, ante Aumento di Capitale in Natura, di
massime numero 4,442,353 azioni proprie detenute in portafoglio da TIP, in proporzione
alle azioni TIP gia possedute dagli attuali azionisti e in ragione di una azione propria ogni
24 azioni TIP possedute da ciascun azionista, ovvero nel diverso rapporto di assegnazione
quale sard determinato dagli Amministrator {nel seguito “I' Assegnazione di Azioni
Proprie”).

Alle azioni proprie assegnate verranno abbinati n. 13.327.059 warrant (i “Warrant TIP”) per
Ia sottoscrizione di azioni ordinarie TIP di nuova emissione (previo awmento di capitale
sociale a servizio della soltoscrizione dei Warrant TIP), in ragione di 3 Warrant TIP per ogui
azione propria TIP assegnata (nel seguito “I Assegnazione di Warrant TIP™).

1 Warrant TIP conferitanno ai rispettivi titolar il diritto di softoscrivere, all’atto
dell’esercizio dei medesimi, una azione ordinaria TIP di nuova emissione per ciascun
Warrant TIP posseduto, ad un prezzo di esercizio pari a: (i} €1,50 per azione qualora i
Warrant TIP siano esercitati nel corso del mese di giugro deli’anno 2011; (i} €1,65 per
azione qualora | Warrant TIP siano esercitati nel corso del mese di giugno dell’anno 2012; ¢
(i1} €1,80 per azione qualora | Warrant TIP siano escreifati nel corso del mese di gingno
dell’anno 2013,

Inoltre, gli Amministratori potranno stabilire g ulteriore periodo della durata di wno o due
mesi consecutivi di calendario, a partire dal 1° febbraio 2011 e fino al 31 maggio 2013,
durante il quale ai portatori di Warrant TIP sard data la possibilita di esercitare i Warrant
TIP stessi ¢ di sottoscrivere le azioni di compendio ai prezzi caleolati secondo quanto
stabilito dal Regolamento dei Warrant TIP,

2 L’Aumento di Capitale in Natura, con esclusione del dititto di opzione ai sensi e per ghi
efferti dell’art. 2441, quarto comma, primo periodo, del Codice Civile, da liberarsi mediante
conferimento in hatura della piena ed esclusiva proprieta di azioni SeconTip da parte dei
soci di SeconTip (i “Conferenti”). A fronte delfla sottoserizions e liberazione dell’ Aumento
di Capitale in Natura, TIP émelters azioni ordinarie aventi le stesse caratteristiche di quelle
in circolazione & con godimento 1° gennaio 2010,

3 I conferimento da parte dell’ Asserablea straordinaria agh Amministratori della delega ad
aumentare, in unha o pid volte e per wn periodo di cinque anni dalla delibera, il capitale
sociale 2 pagamento ¢ in via scindibile, per massimi complessivi €150.000.000,
comprensivo di soprapprezzo, ai sensi ¢ per ghi ¢ffetti dell’art. 2443 del Codice Civile,
mediante emissione di azioni ordinarie, aventi le medestme caratteristichs di quelle in
circolazione, da offtire in opzione ai soci post esecuzione dell’ Aumento di Capitale in
Natura (nel seguito “I' Aumento di Capitale in Opzione™).
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4 Il conferimento da parte dell’ Assemblea straordinaria agli Amministratori di TIP, ex art.
2420-ter det Codice Civile, della delega, da esercitarsi entro il 30 givgno 2013: (i) ad
emettere massime n. 40,000 obbligazioni, del valore nominale ¢i-€1.000 ciascuna, perun
importo massimo complessivo di €40.060.000, convertibili per una quota parte non
superiore al 20% del relativo valore nominale in azioni ordisarie TIP, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell’art, 2441, quinto comma, del Codice Civile (nel seguito il
“Prestifo Obbligazionario™); e (if) ad aumentare il capilale sociale al servizio esclusivo della
conversione parziale delle menzionate obbligazioni, da liberarsi in una o pid volte, mediante
emissione di azioni ordinarie TIP, aventi Io stesso godimento ¢ le stesse caratteristiche delle
azioni ordinaric in circolazione alta data di emissione (tiel seguito “I’ Aumento di Capitale a
Servizio del Prestito Obbligazionario™),

Tutto cid premesso € come gid menzionato in precedenza, I'oggetto del presente documento & i
parere della societd di revisions, ai sensi degli artt, 2441, sesto comma, del Codice Civile e 158

del TUF, con riferimento all' Aumento di Capitale in Natura indicato al punto 2 sopra riportato ¢
di seguito descritto.

L’Aumento di Capitale in Natura

Dalla Relazione degli Amministratori emerge che, come gia precedenternente descritto, la
proposta relativa all’ Aumento di Capitale in Natura consiste nell’aumento del capitale sociale di
TIP in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione al sensi dell’art. 2441, quarto commia,
primo periodo, del Codice Civile, per massimi nominali €13.344.480,24. 1l capitale sociale di
TIP, attualmente pari a €57.750.592,64, sarA pertanto incrementato fino a massimi
€71.095.072,88, mediante emissione di massime numero 25.662.462 azioni ordinarie, da
nominali €0,52 ciascuna con sovrapprezzo pari ad €0,762 ciascuna, per un incremento
complessivo massimo pari a €32.899,276,28 {capitalé e savrapprezzo), da liberarsi ai sensi
dell’art. 2440 del Codice Civile.

L’ Aumento di Capitale in Natura sari litierato a fronte del Conferimerito di azioni di SeconTip.

Con riferiento ai motivi dell’ Anmento di Capitale in Natura, gli Amministrator] della Societa
ritengono che il ruolo e 'esperienza maturata da TIP sia nell’attivita di investimento in quote di
minoranza di societd, sia in quello del “financial advisory", unitamente alle competenze di
SeconTip, rappresentano un valore aggiunto rilevante per la diversificazione degli investimenti
¢, piliin generale, per I'atteazione di un nuovo piano di sviluppo della Societs. Attraverso

1" Aumento di Capitale in Natura TIP acquisira if controllo di SeconTip e, conseguentemente, i
suoi azionisti potranno essere coinvolti nell’attivita di investimento del private equity
secondario ¢ partecipare sia al business di TP sia, seppur indirettamente, a quello di SeconTip,
ampliando cosi le potenzialita di azione ed i proprio portafoglio di investimenti,
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Natura e portata del presente parere

L'Aumento di Capitale in Natura prevede P'esclusione del diritto di opzione ai sensi deli’art,

2441, comma 4, del Codice Civile, in quanto deliberato a servizio del Conferimento in natura di
azioni SeconTip.

Dal punto di vista economico I’operazione di Aumento di Capitale in Natura si congretizza in
uno scambio azionario; pertanto la determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni
TIP effcttuata dagli Amiministratori & espressa, considerate le caratteristiche dell’operazions in
esame, dall’individuazione de} Rapporto di Cambio. Di conseguenza il nostro parere sulla
cangruita del prezzo di emissione delle nuove azioni nella fattispecie viene espresso con
riferimento al Rapporto di Cambio fissato dagli Amministrator, ovvero al rapporto tra il valore
economico per azione di TIP e il valore economico per azione di SeconTip.

Al fine di fornire agli azionisti di TIP idonee informazioni sul prezzo di emissione delle azioni
€, conseguentemente, sul numero di azioni da emettere, il presente parere indica i metodi scguiti
dagh Amministratori per la determinazione del rapporto sopra indicato ¢ le difficolia d
valutazione dagli stessi incontrate; esso contiene incltre Ia nostra valutazione sull’adegustezza
nella circostanza di tali metodi, sotto il profilo delta loro ragionevelezza e non arbitrarietd,
sull’importanza relativa attribuita dagli Awministratori a ciascuno di essi, nonché sulla loro
correita applicazione.

Nell’esaminare | metodi di valutazione adottati dagli Amministratori, basati peraltro sulle
indicazioni forite dall’ Advisor, nion abbiamo effettuato una valutazione autonoma delle due
societd interessate dall’operazione in esame, Tale valutazions ¢ stata svolta esclusivamente dagli
Amministrator, coadiavati dall’ Advisor,

Documentazione utilizzata

Nello svolgimento del nostro lavoro abbiamo ottenuto i documenti e le informazioni ritenute
utili nella fattispecie, con particolare rifsrimento a:

o statuto di TIP & composizione dell’azionariato delta Socictd alla data del 30.novembre 2009:

¢ gomposizione dell’azionariato di SeconTip alla data del 30 novembre 2009;

o Relazione degli Amministratori del 14 gennaio 2010, indirizzata all’ Assemblea Ordinaria e
Straordinaria dei Soci di TIP previste in prima convocazione per il 26 febbraio 2010, che
illustra e giustifica I'operazione di Aumento di Capitale in Natura e, pitt in generale,
'operazione di dorganizzazione strategica in precedenza deseritta;

o regolamento dei Warrant TIP, predisposto dal Consiglio di Amministrazione di TIe,
allegato alla Relazione degli Amministratori;
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¢ schema esemplificativo del calcolo “Fro-Rata Temporis” relativo ai Warrant TIP, allegato
alla Relazione degli Amministratori;

®  parere predisposto dall’ Advisor, in data 14 gennaio 2010, in merito alla detérminazione def
Rapporto di Cambio;

* analisi valutative (modello di valutazione in formato elettronico) effettuate dall’ Advisor ai
fini della detenninazione del Rapporto di Cambio;

°  prospetti di Stato Patrimoniale ¢ Conto Economico di TIP al 30 novembre 2009;

e resocomto intermedio di gestione e Refazione finanziaria semestrale di TIP rispettivamente
al 30 seitembre 2009 ed al 30 giugno 2009;

o bilancio d’esercizio di TIP al 31 dicembre 2008;

*» prospetti di Stato Patrimoniale ¢ Conto Economico di SeconTip al 30 giugno 2009 ed al 30
navembre 2009;

¢ bilancio d’esercizio di SeconTip al 31 dicembre 2008;

® elenco dei titoli obbligazionari detenuti da TIP e SeconTip al 30 novembre 2009, con
indicazione del numero di titol posseduto ¢ del relativo valore contabile;

e elenco delle partecipazioni in societd quotate detenute da TIP & SeconTip al 30 novembre
2009, con indicazione del numero di azioni detenute e del valore contabile in merito &
ciascuna partecipazions;

® situazione patrimoniale di IPG Holding $:r.1. al 30 giugno 2009;

* estratto de] patto parasociale tra i soci di [PG Holding S.r.1;

° dettaglio del numero di azioni di Interpump Group $:p.A. possedute da IPG Holding S.r.l. al
30 novembre 2009;

o bilancio d’esercizio di Data Holding 2007 S.r.l, al 31 dicembre 2008;

° dettaglio del numero di azioni di B.E.E, Team S.p.A. possedute da Data Holding 2007 S.r.l,
al 30 novembre 2009;

*  gstratio del patto parasociale tra { soei di Data Service S.p.A. (ora denominata B.E.E. Team
SpA);
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o documenti di attestazione del}’avvenuta adesione, da parte di TIP, all’Offerta Pubblica di
Acquisto promossa da Benefit S.p.A. sulle azioni di Mirato S.p.A.:

o accordo di Investimento & Patto Parasociale relativi alla transazione, avvenuta nel corso del
2009, avente ad oggetto quote di minoranza del capitale sociale di Assist Consulting S.r.;

e copia delle lettere che atlestano 'impegno, da parte dei soci di SeconTip, ad aderire al
Conferimento ed al relativo Aumento di Capitale in Natura.

A fini del presente parere abbiamo osservato ed analizzato I'andamento storico delle quotazioni
¢ dei volumi di borsa delle azioni TP, Inoltre, abbiamo analizzato { corsi di borsa storici delle
azioni e dei titoli detenuti, direttamente o indircttamente, da TIP e SeconTip,

Inoltre, abbiamo analizzato le informazioni di mercato {quotazioni di borsa ed informazioni
economico-patrimoniali pubblicamente disponibili) ¢ le previsioni, elaborate da aleuni analisti
finanziari, refativamente ad alcune societa comparabili alla Divisione Advisory di TIP,

Abbiamo inoltre ottenuto attestazione che, per quanto a conoscenza della Direzione della
Societd, non sono intervenute ad oggi modifiche significative ai dati ¢ alle fnformazioni presi in
considerazione netlo svolgimento delle nostre analisi.

Metodi di valutazione adottati dagh Amministrator

Premessa

Al fini dell’operazione di Aumento di Capitale in Natura, gli Amministratori sono chiamati ad
individuare il prezzo di emissione delle nuove azioni rservate aj soggeiti conferenti i beni in
natura, a tutela det diritti patrimoniali dei soci esclusi dal diritto di opzione.

Tale prezzo di emissione, considerando il carattere di scambio azionario deil’operazione in
esame, ¢& stato definito come Rapporto di Cambio, ovvero come rapporto tra il valore delle
azioni SeconTip oggetto di conferimento ed il valore delle azioni della Societd.

La determinazione del Rapporto di Cambio, come descritia nella Relazione deghi
Amministratori, ha tenuto conto, nel computo del valore per azione TIP, del numero di azioni
proprie che verranno assegnate agli attuali azionisti i TIP nell’ambito dell *Assegnazione di
Azloni Proprie, che verra effeituata in un momento antecedente all’ Aumento di Capitale in
Natura,



alie

Tambiirt Investment Partners S.p.

Farere della secietd di revisione af senst degllar, 138, comma 1, det
D.Lgs. 24 febbraio 1998 & 2441, comma 6. del Cadice Civile

1} febbraio 2010

Inoltre, ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio, gli Amministratori non hanno
ritenuto di considerare Iéffeito dell*esercizio degli emittendi Warcant TIP, né della conversione
dell'emitiendo Prestito Obbli gazionario, ipotizzando che, alla luce delle condizioni di mercato
correnti ¢ considerarnido gli attuali corsi di borsa delle azioni TIP, non sussista la convenienza
economica teorica per I"esercizio & per la conversione di tali strumenti finanziari,

La detcrminazione del numero delle aziong da emettere & stata approvata dagli Amministratori,
con I'obiettivo di esprimere, compatibilmente con gli elementi caratteristici di TIP ¢ di
SeconTip, una stima comparativa dei valori delle entith coinvoite, privilegiando Pomogencitd e
la comparabilit dei criteri di valutazione adottati.

Di seguito si illustrano i metod adottati dagli Amministratori, sulla base del lavore svolio
dall’ Advisor, per 14 stima del Rapporto di Cambio tra le azioni TIP & le azioni SeconTip oggetto
di Conferimento,

Metodologie di valutagione utilizzate dagli Amministratori

Alla luce delle finalith dell*analisi ¢ considerando la natura comune di attivita di TIP
SeconTip, gli Amministratori hanno ritenuto di utilizzare il metodo del patrimonio netfo
rettificato per la stima del capitale economico di entrambe I societd. In considerazione delle
finalita dell’esercizio valutativo, orientato alia stima comparativa dei valor delle realta
coinvolte dall’operazione ed alla orogeneita dei criterd valutativi da utitizzarsi, gli
Amministratori non hanno ritenuto possibile adottare il metodo dei prezzi di mercato delle due
societd in quanto le azioni di SeconTip non sono quotate Su mercati regolamentati.

1t método del patrimonio netto rettificato consiste nella stima del valore di una soeleta oggetto
di valutazione come somma dei valori congrui delle attivita e delle passivitd (ciascuna
considerata come entitd economica valutabile autonomamente} iscritte in bilancio alla data di
riferimento della stima, Nellapplicazione della metodologia descritta gli Ammiinistratoii hanno
preso a riferintento le situazioni contabili di TIP & SéeonTip al 30 novembre 2009, tenendo
conte delle principali variazioni intercorse successivamente a tale data,

La tabella dj seguito esposta sintetizza ¢ confronta le metodologie valutative utilizzate daghi
Amministratori.
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l0geew g atutarione

g T Sl.‘t‘!ﬂ:];}l e
{Valutazigne delle socletd e | Patrimonfo Retto Retificato Patrimonio Netto Reitificato |
Vatutaztone delle abthvith/pagilvtd fseritte Tn bitancios oy Seean lip :
Partecipazioni di minoranza in'socterd qotale Peezad df Borsa Prezzi & Borsy
Partecipazioni in sub-holding con part. & controll in 00¢, guotate BN Reltifleato (Prczzi Borsa} {Non appticahile)
Panesipazione in ScconTip Valore SeconTip (PN Rettificato) {Non appleabile)
Pariecipaxiond in societs non quotsle Valore contatile (Non applieabile)
Valalaatona Divisione Advisory PLF ¢ Multipli di Borsa {Non applicabite)

Titoli o¥bligazionan Prezzi i Borsa Prezad df Borssa :
‘L\ﬂ" aptivitifpasstvity Valorc.epntabi!c Valore contabile E

Nota: per qmanto eonceme Is valdtazione el partecipaziont in socidta non quotate ¢ & alire attivitMpassivic < eatita aon ;;a‘:cﬁate, i
gl Amministrzion non hanne ritenwo necessario apportare modificke 4i relativi valord iseritti nella stunzlont patrimoniali
& TIP & SeconTip, redatte secondo i prinelpi contabili internarionali (IFRS).

E" opportuno sottolineare che, per quanto conceme la stima del valore della partecipazione
azionaria detenuta da TIP in SeconTip, gl Amministratori hanno preso a rifevimento il valore
determinato ai fini della valutazione di SeconTip stessa,

Uvalori congrui delle attivitd ¢ passivitd valutate autonomamente sono stati stimati dagli
Amministratori applicando metodologie valutative specifiche per le diverse tipologie di attivita
¢ passivita oggetto di stima.

Nel seguito vengono deseritte singolarmente le metodologie valutative adottate per le diverse
tipologie i attivitd ¢ passivita considerate.

Yalutazione delle partecipazioni di minoranza in soctetd guotate

Al fini della valorizzazione delle partecipazioni di minoranza detenute da TIP & SeconTipin
societa quotate sui mercati regolamentat, gli Amministratori hanno utilizzato la metodologia
def Prezzi di Borsa, prendendo in considerazione i seguenti differenti orizzonti tetnporali:

o media ponderata calcolata sulla base dei prezzi di mercato relativi al mese antecedente 18
gennaio 2010;

¢ media ponderata caleolata sulla base dei prezzi di mercato relativi ai tre mesi antecedenti '8
gennaio 2010;

» media ponderata caleolata sula base déi prezzi di mercato relativi ai sei mesi antecedenti '8
géennaio 2010,
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Con riferimento alla partecipazione detenula da SeconTip in Management& Capitali Sp.A.
(“M&C™), gli Ararinistratori hanno rilevato che (3) nel corse del 2009 il titolo azionario & stalo
oggetto di tre Offerte Pubbliche di Acquisto (nessuna delle quali ha avuto SUCCesso) e (7 nel
corso dell’agosto 2009 M&C ha deliberato Ia distribuzione di un dividendo straordinario di
rilevante entitd (€0,62 per azione). In considerazione della potenziale influenza di tali eventi
sull’andamento del prezzo-del titolo M&C, ed al fine di stemperare 'impatto di tali effett, gli
Amminisiratort hanno ritenutp opportuno considerare un orizzonte temporale di riferimento per
i prezzi di M&C pid ampio, pari a 12 mesi antecedenti 1'8 gennaio 2010. Inoltre, al fine di
normakizzare i prezzi di borsa influenzati dalla distribuzione del citato dividendo straordinario,
Sono stati presi a riferimento prezzi rettificati i conseguenza,

Quale ulteriore informazione utile nelle stime, gl Amministratori hanno inoltre osservato, ove
disponibile, il prezzo di borsa obicttivo ("Target Price”) basato sul consensus dei pareri espressi
dagli analisti finanziar.

Valutazione delle partecipazioni in sub-holding con partecipaziont di controlio i Socieldr
quotate

TIP detiene indirettamente partecipazioni nelle societd quotate B.E.E. Team S.p.A. (“BEE
Team”) e Interpump Group S.p.A. (“Interpump Group™), nei confronti delle quali, tramite le
partecipaziond dirette nelle societd Data Holding 2607 $.r.1. (“Data Holding”) e IPG Holding
S.p.A. ("IPGH"), esercita un’influenza notevole sulla gestione,

Le partecipazioni possedute da Data Holding ¢ IPGH rispettivamente in BEE Team e Interpunip
Group sono state valutate utilizzando il metodo dei prezzi di borsa, secondo Ie modalita
illustrate nel precedente paragrafo, Quale ulteriore informazione utile nélle stime, gli
Amministratori hanno inoltre osservato, ove disponibile; il prezzo di borsa obiettivo (“Target
Price”) basato sul consensus dei pareri espressi dagli analisti finanzian,

Inoltre, ai fini della determinazione del valore di tali partecipazioni, in ragione dell’influenza
netevole esercitata su BEE Teani ed Interpump Group, gli Amministratori hanno applicato un
“premio di cantrollo™ det 30% alla valorizzazione oftenuta mediante P'applicazione del metodo
dei prezzi di borsa sulle azioni BEE Team e Interprump Group. Tale premio & stao stimato pari
al 30% sulla base delle risultanze di un campione di olire 800 acquisizioni completate dal

1° gennaio 2008,

Al fini della determinazione del valore congruo delle partecipazioni di TIP in Data Holding ed
in IPGH, gli Amministratori hanno quindi applicato #l metodo del patrimonio nelto rettificato,
prendendo a tiferimento i prezzi di borsa di BER ed Interpump maggiorati del premio di
controlio ¢ considerando le altre attivitd/passivitd iscritte nel bilangio di queste ultime a valori
contabili,
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Valutazione delle partecipaziont in societd non quotate

La vaiutazionc_ delle societa non quotate partecipate da TIP & stata effettuata dagh
Amministratori utilizzando il valore contabile iscritto nella situazione patrimoniale delfa Societa
al 30 novembre 2009, redatta secondo § principi contabili internazionali (IFRS), con lg sola
eecezione della partecipazione detenyta in Assist Consulting S.r.J., oggetto di una recente
operazione straordinaria sul capitale sociale,

Per quanto rignarda la bartecipazione in Assist Consulting S.r.1. gif Amministrator] hanno
utilizzato la valorizzazione implicita desunta dal prezzo di una transazione avvenuta nel luglio
2009, avente ad oggetto una quola di minoranza della societs stessa, Si evidenzia ché tale
valorizzazione ha determinato una plusvalenza implicita rispetto ai valori contabili pari a circa
€0,5 miliond,

Valutazione della Divisione Advisory

La “Divisione Advisory” di TIP, attiva nei servizi di corporate finance, & stata valutata daglhi
Amministratori mediante il metodo dei flussi di cassa attualizzati (DCF) e attraverso il metodo
dei multipli di mercato {muitipli di borsa). Ai fini dell’applicazione di entrambi i metodi citati,
gli Amministratori hanno utilizzato due differenti scenari i ricavi lungo termine,
determinando pertanio per entrambi i metod; un valore minimo ed un valore massimo. 1 valore
congrue preso a riferimento dagli Amministratori per la Divisione Advisory & stato poi
determinato come media dei due valori minimj e dei due valori massimi menzionati, come di
sefuito descritto,

Metodo dei flussi di cassa attualizzati (DCF)

Secondo il metodo dei flussi di cassa attualizzati (o Discounted Cash Flow, “DCE” , il valore
del capitale economico di un’azienda {0 di wna “business unit™) & stimato pari alla somma dei
flussi cassa che Pazienda sard in grado di generare in fitwro, attualizzati ad un tasso pari al costo
del capitale di rischio. In termini analitici:

& FCFE, k4
= i + Cl
jart (i -+4- ke) (I 3 ka)
dove:
w = Valore del capitale economito della Divisione Advisory;
k, = Tasso di attualizzazione, part al costo del capitale proprio;
FCFE; = Flusso di cassa atteso relativo ad un periodo di pianificazione esplicito, stimato

dagli Amministratori pari all*utile nefto prospettico della Divisione Advisory,

11
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n = Periodo esplicito di pianificazione (espresso in numero di annij);

v

i

Valore residuo o, Terminal Value, assunto come valore attuale della rendita
perpetua del flusso di cassa sostenibile per gli esercizi successivi al periodo di
pianificazione esplicito.

i costo del capitale proprio (Ke), utilizzato dagli Amministratori per 1’attualizzazione dei fluss]
di cassa prospettici, & stato stimato mediante un approceio Capital Asset Pricing Model
(“CAPM"). Bsso risulta pari 2 9,3%.

Al fini dell’applicazione del metode DCF sopra descritto, gli Amministratori hanno preso a
riferimento 1 flussi di cassa prospettici stimati pari alle previsioni di utile netto della Divisione
Advisory. Tali previsioni sono state elaborate dall’ Advisor e condivise con ta Societd,
ipotizzando una ripresa dei ricavi rispetto all’esercizio 2009 ed una redditivity considerata
normale per la Divisione Advisory di TIP.

I metodo DCF ¢& stato applicato considerando due differenti scenar di ricavi di lungo termine,
determinando un valore minimo ed un valore massimo,

Metodo det multipli di merealo (mndtipli di borsa)

La metodologia basata sull’analisi defle quotazioni di Borsa comporta Pindividuazione dj
moltiplicatori, desunti rapportando alle cepitalizzazioni/prezzi grandezze di natura gconomica,
patrimoniale, finanziaria o legate all*operativita delle societa stesse.

Con riferimento ai multipli desumibili dalle quotazioni di Borsa, gli Amministratori, con il
supporto dell’ Advisor, hanno prescelto 1"utilizzo della media dej moltiplicatori P/E
{Prezzo/Utik), rilevati dal camplone con riferimento alle previsioni elaborate dagli analisti
finanziari per il periodo 2009-2011. Tale tmoltiplicatore mette in relazione Ia capitalizzazione di
Borsa e gli utili attesi delle societa incluse nel campione selezionato. I moltiplicatori desunti
sono stati applicati alle relative grandezze economiche (Utile Netto atteso per il periodo 2009-
2011}) della Divisione Advisory.

In linea con quanto effettuato in merito all'applicazione della metodologia DCF, anche con
riferimento al metodo dei multipli di mereato gli Amministratori hanno effettuato un’analisi di
sensitivitd basata su due differenti scenari di ricavi di lungo termine, per verificare la variabilita
della stima del valore della Divisione Advisory,

12
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Valutazione dei titoli obbligazionari

La stima dei valori congrui def titoli obbligazionari detenuti da TIP ¢ da SeconTip & stata
effettuata daghi Amministratori sulla base del metodo dei prezzi di borsa, considerando § prezzi
medi ponderati antecedenti un mese, tre mesi e sei mesl la data dell’$ gennaio 2010.

Valuazione delle altre attivita e passivit

Per quanto riguarda 1a determinazione del valore congruo delle attivita ¢ delle passivita iscritie
nei bilanci di TIP e SeconTip e non incluse nei precedenti paragrafi, tenuto conto defla natura e
dell’entita delle voci considerate, principalmente costituite da disponibilita liquide, crediti/debiti
commerciali e crediti/debiti tributari, gli Amministratori hanno utilizzato il valore contabile
iscritto nelle Situazioni Patrimoniali di TIP & SeconTip al 30 novembre 2009, redatte secondo |
principi contabili internazionali (IFRS).

Le voci di “Avviamento” iscritte a bilancio non $0n0 state prese in considerazions, in quanto gia
espresse nell’ambito dell’ applicazione delle metodologie valutative sopra esposte,

Difficoltd di valutazione incontrate dagli Amministratori

Con riferimento alla metodologia del patrimonio netto rettificato, le principali difficolta
incontrate dagli Amministratori sono state quelle relative alla stima del valore delle societd
quotate in base al metode dei prezzi di borsa, in quanio questa metodologia presenta difficolts ¢
limitazioni dovute alla sottostante assunzione che il mercato sia sufficientemente efficiente ¢-
liquido e che non sia influenzato da feromeni contingenti ed esogeni che possano aumentare la
volatilitd dei corsi borsistici, specie nef brevé termine. Al fine di mitigare tale eventuale
volatilitd efo illiquidita delle quotazioni di mercato, gli Amministratori hanno considerato una
ponderazione def prezzi medi relativi a differenti periodi temporali,

Con riferimento alla metodologia DCF, gli Amministratori hanno evidenziato come tale metodo
presenti limitazioni dowite alla variabilitd ¢ afla incertezza delle proiezioni economiche che
sono dlla base della déterminazione dei flussi finanziaci prospettici. Al fine di mifigare tale
circostanza & stata effettuata un’analisi di sensitivitd in base 2 due differenti scenari di ricavi
della Divisione Advisory.

[I metodo dei multipli di borsa presenta limitazioni dovute sia all’individuazione di societa
quotate comparabili all’oggetto della valutazione, sia alla variabilita delle proiezioni
economiche associabili alla realta in esamie, sia ancora alle limitazioni derivanti dall’andamento
¢ dalla volatilit3 dei prezzi negoziati. Al fine di mitigare tali possibili effetti distorsivi, gli
Amuministratori hanno provveduto (i} a considerare 1a media dei risultati derivanti

i3
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dan’applicazionc dei multipli su diversi anni di proiezione esplicita dej flussi di cassa {2009-
2011) ¢ (i) ad effettuare un’analisi di sensitivitk basata su due diverse tpotesi di proiezione di
ricavi della Divisione Advisory,

Risultati emersi dalle valutazioni effettuate dagli Amministratori

Di seguito si riportano i Rapporti di Cambio stimati daghi Amministrator, sulla base
dell’applicazione delle metodologie valufative sopra descritte, con riferimento ai diversi
orizzonti temporali dei prezzi di borsa considerati;

o= % 1
Valore szione Bapgorte di}
B TIP {€) SeconTip (6 Cambly )]

i 1]
t !
iMetodo del Patrimanto Netto rettificato, éitizzandes ;

{
i
1
H

Mediz ponderata | mese aioni e tiolf quotati L350 1,046 O,??S!
. i

i
i
! Media ponderata 3 mest azioni ¢ titol quotati 1,354

1,048 o,mi

! Targel Price azioni quatate 1,399 . 5_,04.6 0.74ﬂ
(%) il mumero di azioni ordinaric TIP wiltzzato o fin del calcalo del Rapportd 81 Camvis tomn comre, T
delfAssegnazione di Azioni Propiio.

Gl Amministratori hanno ritenuto opportuno utilizzare i valori rsultanti preridendo a
riferimento il prezzo medio ponderato degli uitimi 6 mesi antecedenti '8 gennaio 2010,

Gli Amministratori hanno inoltre evidenziato come il Rapporto di Cambio identificato, pari a
0,770 azioni ordinarie TIP per ogni azione ordinaria SeconTip confefita, sia sostanzialmente
allineato ai Rapporti di Cambio che sarebbero risultati prendendo a riferimento le medie
ponderate relative al mese o ai 3 mesi antecedenti I’8 gennaio 2010,

Gli Amministratori hanno inoltre osservato, ove disponibile, il prezzo di borsa obisttivo
(“Target Price”) basato sul consensus dei pareri espressi dagli analisti finanziari. I risultati
derivanti dall™utilizzo di tahi dati sono stati considerati dagli Amministratori a fini orientativi
nella stima del Rapporto di Cambio.

Lavoroe svolto

Al fini dell'espletamento del nostro incarico, temito conto della sua natura ¢ sulla base della
“Documentazione utilizzata” indicata ricl paragrafo 4, abbiamo effettuato le seguenti analisi &
verifiche: :

o analisi della Relazione degli Amministratori, con riferimento alle informazioni relative

all’Aumento di Capitale in Natura ¢ delie relative finalit nel contesto della piti generale
operazione di riorganizzazione strategica;

14
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® analisi dei bilanci di esercizio ¢ delle situazioni infrannuali di TIP ¢ SeconTip;

¢ colloqui con il Management della Societd & con I Advisor al fine di ottenere informazioni e
documentazione sul lavoro effettuato;

® verifica della coerenza dei dati utilizzati con le fonti di riferimento ritenute pitt opportune e,
in particolare, con la “Documentazione ulilizzata™;

o analisf critica dei metodi di valutazione selezionati dagli Amministratori ¢ di elementi wili
ad accertare se gli stessi fossero idonei, in quanto nelle specifiche circostanze, ragionevoli,
motivati & non arbitrari, a determinare il numero delle azioni di nuova emissione;

o verifica deil'uniformita dell’applicazione de; metodi di valutazione adottati per TIP ¢

SeconTip, anche attraverso I"analisi delle carte di lavoro predisposte dalle strutture interne
della Societd ¢ dall’ Advisor;

© verifica dell’accuratezza dei calcoli matematici utilizzati nelle metodologie condotte
+ dall’ Advisor ¢ fatte proprie dagli Amministratori;

¢ verifica, altraverso analisi di sensitivitd, delle conclusioni raggiunte dagli Amministratori. In
particolare, tali analisi hanno avuto Pobiettivo di verificare, al variare delle ipotesi ¢ dei
parametri adottati, I"impatto sul numero di nuove azioni da emettere 2 servizio del
conferimento. Le analisi di sensitivit sono state sviluppate con riferimento ad alcuni
principali parametri di valutazione (fasso di attualizzazione, tasso di crescita di hungo
termine, orizzonte temporale dei prezzi di borsa medi, 2eq,);

° oltenimento di un’attestazione che evidenzia la circostanza che, per quanio a conoscenza dal
rappresentante legale di TIP, alla data del presente parere non sono maturate circostanze
modificative dei dati e dei contenuti della documentazione analizzata, né si sone verificati
eventi tali da modificare le valutaziond espresse dagli Amministrator per la determinazione
del numero di nuove azioni da emettere.

Commenti sull’adeguatezza del metodi di valutazione adottati dagli
Antministratori per la determinazione del prezzo df emissione delle azioni

Con riferimento al presente incarico, ed-in considerazione delie caratteristiche dell’ Aumento di
Capitale in Natura, riteniamo opportune sottolineare che 1a finality principale del procedimento
decisionale degli Amministratori consisle in una stima dei valori cconomicl, in termini relafivi,
di TIP & SeconTip, effettvata attraverso Vapplicazione di criteri omogenei, ai fini della
determinazione del Rapporto di Cambio.
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In tale tipologia di operazioni, infatti, la finalitd ultima delle valutazioni effettuate dagli
Aniministratori non & tanto la determinazione dei valori assoluti del capitale economico delle
societd inferessate, quanto-piuttosto 'individuazione di valori confrontabili in sede di
determinazione del Rappotto di Cambio, Per tale ragione, le valutazioni effetiuate dagli
Amministratori hanno significato unicamente nel loro profiio relativo e non possono essere
assunte quali stime def valore assoluto delle society considerate.

Cid premesso, Ie principali considerazioni sui metodi di valutazione selezionati dagli
Amministratori sono di seguito riportate:

» le valutazioni sono state svolte dagli Amministratori, con il supporto dell’ Advisor, su base
stand alone e pertanto 1 risultali delianalisi prescindono da ogni considerazione concernente
eventuali sinergie operative rivententi dal Conferimento e che potrebbero generare valore
incrementale per gli azionisti. Tale impostazione & generalmente seguita in analoghe
valutazioni ed & prassi condivisa nel settore;

¢ imetodi adottati dagli Amministratori per la valutazione delle Societa sono comunemente
accettati ed utilizzati sia a livello nazionale che intemazionale per la valutazione di societa
presenti, anche indirettamente tramite partecipazioni in societd, in settori eterogenei;

s le societd oggetto di valutazione sono state valutate reorrendo al metodo del patrimonio
netto rettificato. Gli Amministratori non Kanno infatti ritenuto possibile wtilizzare il metodo
dei prezzi di mercato (borsa) per la valutazione di TIP & SeconTip, in quanto le azioni di
quest’ultima non sono quotate su mercati regolamentati. Le diverse attivita e passivita in
¢apo a TIP e SeconTip (partecipazioni, obbligazioni, Divisione Advisory, ecc.}, sono state
valutate wtilizzando diversi metodi (prezzi di borsa, metodo DCF, metodo dei multipli di
mercato, ¢ce.) selezionati in relazione alle differenti caratteristiche delle stesse, Inoltre, gli
Amministratori hanno stimato Peffetto sul Rapporto di Cambio del variare di alcuni
parametri valutativi, quali ad esempio I'orizzonte termnporale di riferimento dei prezzi di
borsa. La stima di tali effetti (“sensitivity analysis”} & un approccio condiviso nella prassi, in
quanto consente di sottoporre a verifica i valori relativi stimati;

@ con riferimento ai singoli metodi di valutazione utilizzati, nel caso specifico, si possono
effeituare le seguenti considerazioni:

- metodo dei prezzi di borsa, Tale metodo, ampiamente condiviso dalla pitt diffusa prassi
professionale, & basato sull’efficienza dei miercati e sulla liquidita dei titoli oggetto di
valutazione, in ipotesi che eventuali effetti distorsivi vengano correttamente considerati.
Cid premesso, per quanto concemne la valutazione della partecipazions di SeconTip in
M&C, gli Amministratori hanno preso a riferimento prezzi normalizzati per tenere in
considerazione ta distribuzione del dividendo straordinario avvenuta nell’agosto 2009,
In base a tale normalizzazione, attuata in conformita a quanto effettuato da operatori
autorevoli quali Borsa ltaliana ¢ dai principali database internazionali {(ad esempio
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Bloomberg), i prezzi storici utilizzati ai fint della valutazione risultanc differenti
dall’effeitivo corso borsistico rilevato del titolo, evidenziando un’attenuazione defla
volatilit storica dello stesso,

- metodo analitico dei flussi di cassa attualizzati (DCF). Tale metods, condiviso dalla pitt
diffusa prassi valutativa e dalla migliore dottrina professionale permetle di considerare
gli elementi di valore generati da attivitd di servizi, quali attivita di Advisory in ambite
corporate finance in cui & attiva la Divisione Advisory di TIP, Il metodo dei flussi di
cassa attualizzati presenta delle limitazioni dovute alla vériabilitd ed alla diffcolt di
previsione delle proiezioni economiche alla base della detenminazione di tali flussi,
Tuttavia, 1"adozione di diversi scenari di proiezioni econemico-finanziarie contribuisce a

<

stemperare i possibili effetti di talj limitazioni,

= metodo dei multipli di mercato. Tale metodo, ampiamente utilizzato dagli analisti del

mercato {inanziario, consente di stimare il valore di una societa (o di un ramno di
azienda) sulla base di moltiplicatori impliciti nei prezzi di borsa di aziende comparabili
alla realth oggetto di valutazione. Tale metodo & tanto pitt apprezzabile quanto pi fe
societd prese a riferimento presentano elementi di comparabilith alla realtd oggetto di
valutazione, in termini di tipologia di attivita svolta, dimensiond & redditivita,

Limiti specifici incontrati dal revisore nell’espletamento del presente incarico

Relativamente alle principali difficolts e Hmiti incontrali nell*éspletamento del presente incarico
si evidenziano i seguenti aspetti:

L

in refazione ai parametri ed ai metodi di valutazione utilizzati dagli Amministratord, si &
tenuto conto del fatto che, benché entrambe operative in settori affini, le societd presentano
alcune caratteristiche differenti quali, ad eserpio, la presenza in TIP diuna Divisione
Advisory assente invece in SeconTip;

nell’applicazione dei metodi di valutazione song stati anche utilizzati dati relativi a
quotazioni di Borsa e previsioni di analisti finanziari che sono soggette a flultuazioni, anche
significative, a causa della volatilita dei mercati;

i dati prospettici e le proiezion economico-finanziarie che nella fattispecie si riferiscono alla
Divisione Advisory di TIP sono per foro natura incette, aleatorie e sensibili a variazion; del
contesto di mercato e dello scenario macro-economico di riferimento;

il metodo dei multiphi di mercato (miultipli di borsa), utilizzato ai fini della valutazione della
Divisione Advisory, ¢ basato su un campione di sociefé ritenute comparabili alla Divisione
Advisory stessa. Si & tuttavia tenuto conto del fatto che tale campione comprende anche
realtd che, per carattéristiche operative e dimensionali, potrebbero essere non del tutto
comparabili alla realtd oggetto di valytazione;

t7
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¢ tulte le informazioni necessarie per lo svolgimento dell*incarico ¢i sono state fornite
direttamente dal Management di TIP, it quale & pertanto responsabile delP’accuratezza o
completezza delle stesse. In particolare si evidenzia che 1 dati patrimoniali ed cconomici al
30 novembre 2009 presi a riferimento per il presente esercizio valutativoe sono stati da noj
esaminati nef limiti delle finalita del nostro lavoro.

Quanto sopra indicato & stato attentamente considerato al fini della predisposizione del presente
parere,

Conclusioni

Sulla base della documentazione esaminata o delle procedure sopra indicate, e temto conto della
natura ¢ portata del nostro lavoro, cosi came riportato nel presente parere di congruitd, riteniamo
che i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori siano adeguati, in quanto nella
circostanza ragionevoli e non arbitrari, e che gli stessi siano stati cotrettamente applicati ai fini
della determinazione def prezzo di emissione delle nuove azioni TIP per I’ Aumento di Capitale
in Natura riservato ai Conferenti, con csclusione del diritto di opzione per glf altri soci, espresso
nella fattispecie dal Rapporto di Cambio tra le azioni TIP di nuova emissione ¢ le azioni
SeconTip oggelto di conferimento, pari a 0,770 azioni ordinarie TIP per ogni azione ordinana
SeconTip conferita,

Milano, 11 febbraio 2010
KPMG S.p.A,

.

ancesco Spadaro
Socio

i8
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1. OGGETTO EFINALITA DELLA STIMA

Tamburi Investment Pastners SpA (di seguito, “11P” ¢ la “CONFERITARIA”) e
gli altri soci di SeconTip SpA (di seguito, 1 “SOCI CONBERENTI”) hanno allo studio
un progetto di riassctto societatio che, tra Paltro, prevede il confetimento in TIP del-
le azioni di SeconTip SpA (di scguito, “SECONDTIP”) detenute dai soci di
quest’ultima diversi dalla CONPERITARIA. Quest’ultima di conseguenza, ai sensi del
combinato disposto degli attt. 2440 e 2441, co. 4, cod. civ, procedetebbe ad aumen-
tate il proprio capitale sociale riservandolo in sottoscrizione al soci di SECONTIP, di-
versi da TIP, che apposterebbero le loto pattecipazioni azionatie.

Per adempiete agli obblighi del’art, 2440 cod. civ, che prevede la stita del beni
in patura conferiti al setvizio dellaumento del capitale sociale, TP, anche
nelllinteresse dei SOCt CONFERENTI, ha dato incatico al sottoscritto Prof, Dott.
Marco Rebog, iscritto allAlbo dei Dottosi Commercialisti ¢ al Reglstio dei Revisori
Contabili, di stimate — quale esperto valutatore indipendente ai sensi dell’ait. 2343 fer
co. 2, lett. b), cod. civ. — il valore delle azioni di SECONTIP oggetto: di conferimento
(di seguito, le “AZIONI”). Ad esito favorevole della proposta operazione di confetl-
mieito e in ipotesi di totale adesione del SOCI CONFERENTE, ‘1P verrd 2 detenete it
100% di SECONTIP,

Cio premesso, Poperazione di cul trattasi rientra nella fattispecie disciplinata dal
co. 2, lett, b), dell’att. 2343 7er cod. civ, che prevede non sia tichiesta Ia relazione di
cui all’agt, 2343 cod. civ. (Stima déi confetimenti di beni in natuta ¢ di credit) “guab-
ra i valors atiribuite, af fini della determinazgone del capitale sociate ¢ dell'eventuale sovrapprezzo,
al bené in natira & oredifi conferiti .. corvisponda: b) al valore equo risiltante dafla valutazione,
precedente di non offre sei wesi il onferimento ¢ conforme ai prineipi e criteri generalmente ricono-
seinli per la valutazgone dei beni oggello del conferizento, offettuata da wn esparto indipendente da
chi effétina i conferimento e dalla societd e dotato di adegnala ¢ comprovata professionalited”’,

Nel contesto noginativo delincato si inserisce Ja presente relazione (di seguito, Ia

“RELAZIONE”), redatta al fine di stimare il valore equo delle AZIONI sul fondamen-

p——y
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to di principi valutativi di generale accettazione pet la determinazione del valote dei
beni oggetto del conferimento.

Da ultimio si ricotda che la RELAZIONE, da utilizzatsi nell’ambito della prospet-
tata operazione di conferimento, va di fatto a svolgere una funzione di “garanzia”,
che si conctetizza nellesigenza di salvaguardare integtitd patrimoniale della conferi-
tatia a fronte delPaumento del capitale sociale al setvizio del conferimento di azioni,
In aderenza alla lettera della legge, infatt, Paumento di capitale sociale comptensivo
dell’eventuale sovtapprezzo azioni deliberato da TIP non potrd prescindere dal valo-
ve equo delle azioni oggetto di conferimento. La e della prescrizione ¢ quello di
evitare che, attraverso una soveastima del valore del “béne” teasferito, tisuld alterato

il pattimonio netto della sacietd conferitaria,

2, 1soggetti coinvolti nell’operazione
Nel séguito sono brevemente descritti:

- | soggetti destinati a confetire a T1P le azioni SECONTIP ( SOC1 CON-
FERENTT), con Vindicazione del numero di titohi da ciascuno detenuti e
dellz corrispondente quota di partecipazione nel capitale della Societa
{par. 2.1);

- la CONERRITARIA (par. 2.2);

- la societh emittente le azioni oggetto di confetimento (pat. 2.3).

2.1 1 Soci Conferentd

La tabella seguente espone le infotmazioni essenziali sui soggetti che conferi-
rebbero le azioni di SECONTIP in TP, il numeto delle azioni oggetee di confeiimen-
to da parte di ciascun socio ¢ la percentuale di partecipazione al capitale sociale rap-

presentata dai singoli pacchettl apportati.
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Tabelta 2,1 — I SOCI CONFERENTIL

Totliaziond % capitale sociale

Aszicurizioni Genenali Spa 10.651.456 19,5299

*Amico Secletd i Navigatione Spa 2835052 5,1546
Viris SpA 2.835.052 5,546
Madella Busani Fashion Group Spa 2.835.052 51546
Burofinleading Fiduciada Spa 1984432 3,6082
Gessee Trast Reg 1,984.432 3,6082
Tixede Sesgio Piero 1.701.629 30928
Fos Seevizi Fiduciard SpA 1701029 3,0928
5JC Spa 1.701.029 30028
Ubs Fiduciada SpA L70L020 30928
Kondo 8d L701.020 3,0028
Ventild Sl 179020 30928

2.2 La CONFERITARIA
La socletd destinata a ricevere in appoito Je AZIONI & Tambuti Tovestment Pag-

tners SpA, costituita nel 2000, con sede legale in Milano, via Pontaccio n. 10, codice
fiscale e partita iva n. 10869270156, Le azioni di TIP sono negoziate sul metcato re-
golamentato Expandi di Botsa Italiana SpA a fat tempo dal novembre 2005,

Alla data del 30 novembie 2009, TP ha un capitale sociale pari a 57.750.592,64
curo ripattito in 111.058.832 azioni ordinatie del valose nominale di 0,52 cuto cia-
scuna. La successiva tabella 2.2 viporta i soggetti che detengono pastecipazioni quali-
ficate (supetiori al 2%) nel capitale sociale di 'T1p alla data di riferimento della RELA-

ZIONE.
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Tabella 2.2 - Partecipazioni rilevanti al capitale sociale di Tir al 30 novembze 2009

% capitale sociale

Giovanni Tambud 6,54%
D'Amico Societd di Navigazione SpA 7,19%
OS Secvizi Fiductari T47%
Tsabelfa Sezagnoli 5,15%
Moo Manuli 5,04%
Sandei Mannli 3,96%
Assicnrizionl Generali SpA 3.65%
SILPA. S8 3,22%
Prancesco Baggl Sisini 2,82%
Az Fund Manafemeis Sa 2,08%
Reazo Giubergia 201%
Feneea TInlding SpaA 201%

Fanter Consale

T1P & una insesipient] merchant bank indipendente focalizzata sulle medic imprese
italiane, che svolge attivitd di investimento nell’zgriy di minoranza cotne azionista
attivo in societd quotate e non quotate. Inoltre T1P presta sexvizi di advisory in opeta-
zioni di finanza stinotdinarin ed & piesente nel cd. seoondary private equily atteaveeso
SECONTIP, di cui detiene una pactecipazione del 39,43%.

PFra le pattecipazioni in societ quotate si annoverano quelle in Datalogic, Mon-
fiin, NI Hoteles, Matr, D’Amico Inteinational Shipping, Bngineering Ingegneria
Informatica, Zignago Vetro, Bolzoni, Monti Ascensosd, Fnervit, Valsoia, Noemalife,
Lia le partecipazioni in societd non quotate rientrano IPGH - Intetpunp Group,

Dataholding-BEE e Borletti Group-Ptintemps.

Nei primi nove mesi del 2009 la Societa ha gencrato un utile ante imposte pati a
266.013 euro, mentre il risultato netto di periodo & negativo per 202.757 euto,

Al 30 settembre 2009 i ricavi dell’attivita di advisopy si sono attestati a 2,4 milioni
di euro, in flessione tispetto al medesimo periodo del 2008 in ragione della generale
situazione in cui attualmente vetsa il mercato del corporusi finanee,

La Societd, nel corso del 2009, ha alienato e pattecipazioni detenute in Mariella

Butani ashion Group, B'L' Ttalia, Intek, Sol, Gefran ¢ Caleffi ¢ ha ridotto le quote
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detenute nel capitale sociale di altre societd minori. Tall operazioni hanno sidotto il
valote delle attivitd finanziarie disponibili pet la vendita, che passdno. da 65 milioni
di curo al 31 dicembie 2008 a 49,7 milioni di euso al 30 settembre 2009.

Si segnala che nel cosso del 2009 'TIP ha lanciato un’Offerta Pubblica di Acqui-
sto ¢ Scambio su azioni di Management & Capitali SpA. Come nel prosicguo meglio
descritto, il periodo di offetta si & concluso il 15 settembre 2009, senza che sia stata
raggiunta la soglia minima di adesioni indicata nel Prospetto come condizione di ef-

ficacia del’Offerta in oggetto.

3 La societi emittente |

SeconTip 8pA ¢ la societa emittente le AZIONI, che, nelPambito del citato pro-
getto di riassetto societatio, i SOCI CONFERENTI intendono appottare in "L1p, La So-
cietd, costituita il 29 maxzo 2006, cont sede legale in Milano, via Pontaccio n. 10, co-
dice fiscale e partita iva n. 05253770969, ha un capitale sociale alla data di rifetimen-
to della RELAZIONE pari a 55 milioni di euro, tipattito in 55 milioni di azioni del va-
lore nominale di 1 curo clascuna, di cui il 39,433% (cottispondente 2 21.688.150 a-
zioni) & di propricta di 'L,

SECONTIP, sotta a seguito dell'iniziativa ¢ sotto la “tegia” di T1P, ha lo scopo di
acquisire, con focus sul mercato italiano;

o “portafogli” di pattecipazioni detenute;, anche indirettamente, da fon-

difoperatori di private equity, banche, assicutazioni, holding di pagtecipazioni
in societd italiane quotate /o0 non quotate o altte societd intetessate a tidurte

la proptia presenza nel mercato del private equity;

o quote di fondi di privare equity, singolatmente o racchivsi in “pacchetti”, dete-

nuti da investitorl istituzional, fawdly offive e altel investitori privati;

o pattecipazioni in veicoli societati detentori, anche indirettamente, di quote di

fondi di private eqrity;




Prof, Mareo Reboa

o pattecipazioni in societd di gestione (“wmanagement company”) che gestiscono

fondi o socletd che operano nel settore del private equity;

o add-on su pattecipazioni detenute da operatori di privare equity. In questo caso,
SECONTIP pud integvenite conte pastaer per effettuate investimenti aggivnti-
vi su societa pattecipate da fondi tramite, ad esempio, la sottoscrizione di
aumenti di capitale finalizzati al'acquisizione di altre societd sinesgiche, supe-

rando i limitl impasti dai capitall disponibili de! fondo.
Inoltre, SECONTIP & in grado di valutare:

o operazioni con fondi di secondary prévate equity internazionali;

o operazioni di silancio di management company.

Nello svolgimento delPattivitd descrittn, Pesetcizio 2008 ha rappresentato un an-
no fondamentale in vietd dellncquisizione di un pacchetto azionatio della societd
Management & Capitali SpA (di seguito, “M&C”), pari al 15,04% del capitale delia

Societa,

Successivamente, in data 17 ¢ 18 agosto 2009, SECONTIP ha proceduto aila ven-
dita di complessive n. 12.349.921 azioni ordinatie di M&C, per un controvalote di
2.325.483,4821 curo. Alla data di tifetimento della RELAZIONE, SECONTIP possiede
n. 58.950.422 azioni ordinarie di M&C, cortispondente ad una pattecipazione del

12,43% del ¢apitale sociale della Societa.

Per Ja tilevanza della partecipazione detenuta, si forniscono di seguito 1 teatd sa-
lienti di M&C, sinviando al par. 4.2.1.a) Ia deterninazione del valote della medesima

ai fini della stima delle AZIONI di SECONTIP (cfi. par. 4.2.1).
La partecipagione in Managemen! & Capitali SpA

Management & Capitali SpA & stata costituita nel 2005, quale socierd di investi-

mento in suderperforming assef ¢ in progetti di sviluppo e rafforzamento finanziatio. Le
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azioni ordinatie della Societd sono quotate sul comparto MIV (Meicato degli Inve-
stimenti Velicles) nel segmento riscrvato alle Investment Company, gestito da Botsa Ita-
liana SpA. 11 capitale sociale, al 30 novembre 2009, ammonta 4 80,0 milioni di euto
ed ¢ suddiviso in n. 468,7 milioni di azioni ordinatie quotate ¢ n. 5,5 milioni di azio-
ni di risparmio non quotate. La scguente tabella riporta i soggetti che detengono
pattecipazioni qualificate (supexioti al 2%) nel capitale sociale di M&C alla data di 1i-

fetimeénto della RELAZIONE,

Tabella 2.3 - Pattecipazion tilevanti al capitale sociale di M&C al 30 novembte 2009

% capitale soalale
Cade 3¢ Beaedettd 23.N0%
SeconTip Spa 12430%
Cerberys Capital Management Lp 8,002%
La Lusembousgeoise SA 6,2i3%
Compagnia Finanziara Todnese SpA 4,436%
Muowd Foyndation 3,201%

Fonte: Consolr ¢ hufermativa i fusider dealing

M&C svolge attivitd di acquisto di partecipazioni, sia di maggioranza sia di mi-
notanza, nel capitale di societd, quotate e non quotate, nonché di strumenti finanzia-
11 delle stesse ai sensi e per gli effett di cui agli artt. nn, 106 ¢ 107 del "T'esto Unico
delle leggi in materia bancaria ¢ creditizia

Nel portafoglio della Societa sono iscritti i seguenti investiment:

- pattecipazione del 96,8% nel capitale sociale di Comital SpA;

- partecipazione del 94,4% nel capitale sociale di Botto Fila Spa;

- pattecipazione. di citca il 46% nel capitale sociale di Tieofan Holdings
GmbH,

La Societd nel corso del 2008 ha consegnito, a livello consolidato, una perdita di
121,4 ilioni di euro e, a livello civilistico, di 93,2 milioni di euro. Nei primi nove
mesi del 2009 M&C b tiportato un utile di 0,1 milioni di euto, dopo aver sopporta-

to una minusvalenza di 6,7 milioni di euro a seguito della cessione delle azioni Tisca-
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i detenute in portafog_lio. Le risultanze del terzo tilmestre 2009 sono state caratte-

sizzate daghi effetti di alcunc operazioni di rilievo, tra le quali si segnalano:

in data 9 giugno 2009, PAssemblea degli azionisti di M&C ha delibetato
fa riduzione volontatia del capitale sociale ex art. 2445 cod.civ, da
444,122,733 euro a 80.000.000 euro da eseguirsi mediante: §) copertuta
delle petdite nette portate a nuovo per 89 milioni di euro; 7 distribu-
zione di 0,62 euro per ciascuna azione in circolazione (con esclusione
delle azioni proptie), per totali 254,1 milioni di euro, e 7} costituzione
di una tiserva da denominarsi “riserva riduzione del capitale sociale”
per 20,8 midlioni di ewro;

in data 25 settembye 2009, M&C ha sottosctitto Paumento di capitale
sociale di Comital SpA per un impotto pati a 5 milioni di euto, pottan-
do cosi la sua partecipazione al 96,8%;

in data 29 settembte 2009, & stata perfezionata Poperazione di ristruttu-
razione di Treofan, che ha compostato: #} la conversione delle obbliga-
zioni possedute in azioni Treofan; #) Pacquisto di pacchetti azionari da
soci di minoranza per 0,6 milioni di euro, e /%) la sottoscrizione deglh
steumenti finanziatl convettibili in azioni privilegiate Treofan per 4 mi-

liond di euro.

HERE

Per completexza, st ricorda che, nel corso del 2009, sono state lanciate tre Of-

feste Pubbliche d’Acquisto aventi per oggetto le azioni di- M&C, senza che peraltio

si sia in alcun caso verificata la condizione di efficacia prevista nelle offerte promos-

¢,

In data 13 luglio 2009, MLMO.SE. SpA ha “lanciato” un’Offeita Pub-
blica d’Acquisto tGtalitatia 2 un prezzo di 0,08 euro per azione. Il prez-
%0 siconosce un premio compreso tia il 5,7% (dspetto al prezzo medio
pondetato a 1 mese) e il 26,6% (rispetto al prezzo medio ponderato a 6

mesi). In data 7 agosto 2009, MLMO.SE. SpA — anche a seguito

10
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delPOPAS nel frattempo posta in atto da T1P (v. infra) - ha promosso
un Rilancio del’Offesta, con uni prezzo di OPA pati 2 0,11 euro per a-
zlone (nel caso in cui siano apportate da M&C la totalitd delle azioni
proprie e non siano appottate le emittende azioni di M&C da parte dei
titolasi del piano di stock option) oppute a 0,10 ento per-azione (nel ca-
so in cui siano appottate sia tutte le azioni proptie sia le emittende a-
zioni di M&C da patte dei titolari del piano di stock option). L’OPA @&
scaduta il 15 settembre 2009, Le azioni complessivamente consegnate
alPOfferta ammontano 2 n. 146.178, cortispondenti allo 0,031% del
capitale sociale rappresentato dalle azioni ordinarie di M&C; POfferta &
quindi dsultata inefficace;

- in data 31 luglio 2009, T ha promosso un’Offerta Pubblica
d’Acquisto e Scambio totalitaria a un prezzo composto patte in denaro
{0,09 euro) e parte in azioni TI? (sulla base di un mapporto di cambio
vatiabile nelambito di un intervallo compreso ta 127 e 98 aziond
M&C per ogni azione TIp). 1l ptezzo cosl fissato riconosce un premio
compreso tta il 3,2% (rispetto al prezzo medio ponderato a 1 mese) e i
20,4% (ispetto al prezzo medio ponderato a 6 mesi). In data 8 agosto
2009, TIP, preso atto del silancio da patte di MEMO.8E. SpA, ha a sua
volta effettuato un Rilancio delle condizioni del’Offerta Pubblica
d’Acquisto ¢ Scambio con siguardo alla quota patte di prezzo da tico-
noscere in denato, ferma restando la quota parte di prezzo rappresenta-
ta da azioni TiP, In pasticolate, il rilancio prevede siano riconosciuti
0,11 eutd per azione, nel caso in cui non siano portate in adesione le
azioni proptic detenute da M&C e le azioni correlate ai piani di stock
option, e 0,105 euro, nel caso In cui siano pottate in adesione sia le a-
ziond proprie sia le azioni conniesse al piani di stock option, L’OPAS &
scaduta il 15 settembre 2009, Le azioni complessivamente consegnate

alPOfferta ammontano a n. 166.450, cotrispondenti allo 0,03552% del
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capitale sociale rapptesentato dalle azioni ordinatie di M&C, I'Offerta,
conseguéntetnente, & risultata incfficace;

in data 8 settembre 2009, Modena Capitale Industry Partecipations
SpA ha promosso un’Offetta Pubblica d’Acquisto totalitatia 2 un prez-
z0 di 0,14 euto per azione. I prezzo siconosce uno sconto compreso
tea il 4,9% (tlspetto al prezzo medio ponderato a 12 mesi) e il 18,2%
(tispetto al prezzo medio pondetato a 1 mese). In data 21 ottobse 2009
Modena Capitale Industty Pattecipations SpA ha redatto un Supple-
mento al documento di OPA, che fissa il prezzo di OPA in 0,15 euro
pet azione, L’OPA @& scaduta il 26 ottobre 2009. Le azioni complessi-
vamente consegnate all’Offerta aminontano a n. 37.820.535, corti-
spondentl all'8,06994% del capitale sochle rappiesentato dalle azioni
otdinatie.di M&G; anche quest'ultima offerta & quindi tisultata ineffica-

(RN

3. Data di riferimento ¢ documentazione considerata

I.a data di riferimento della stima & il 30 novembre 2009,

Lo sciivente, it ordine allo svolgimento dell’incatico ficevuto, ha acquisito ed
2

esaminato i seguentt elementd informativi:

-

statuto di TI? e di SECONTIP;

Bilancio individuale ¢ conisolidato di TP al 31 dicembre 2008, corredati
dalla relazione sulla gestione ¢ dalla telazione della societa di revisione;
Relazione finanziatia semestrale al 30 giugno 2009 di Tip;

Relazione finanziaria trimestrale al 30 settembre 2009 di T1p;

Bilanci di SECONTIP chiusi al 31 dicembre 2006, 2007 ¢ 2008, cotredati
dalla relazione sulla gestione ¢ dalla selazione della societd di revisione;
situazione patrimoniale di SECONTIP al 30 novembre 2009 redatta se-

condo le disposizioni di bilancio previste dal codice civile;

12




Prof Marw Reben

- situazione patrimoniale di SECONTIP al 30 novembre 2009 redatta se-
condo i Principi Contabili 1AS/IFRS;

- Documento di Offerta Pubblica di Acquisto Volontatia Totalitaria
“lanciata” da MLMO.SE. SpA sul capitale di M&C del luglic 2009;

= Documento di Offerta Pubblica di Acquisto e di Scambio Volontatia
Totalitatia “lanciata™ da 11 sul capitale di M&C del luglio 2009;

- Avviso di Rilancio dell’Offetta Pubblica di Acquisto Volontatia Totali-
taria “lanciata” da MLMO.SE. SpA: del 7 agosto 2009;

- Avviso di Rilancio delPOfferta Pubblics di Acquisto e Seambio Volon-
tatia Totalitatia “lanciata™ da TIP del’8 agosto 2009;

- Documento di Offéxta Pubblica di Acquisto Volontaria Totalitaria
Concortente “lanciata” da Modenn Capitale Industry Paitecipations
SpA del settembre 2009;

- Supplemento al Documento di Offerta Pubblica d’Acquisto Volontatia
Totalitatia Concottente “lanclara” da Modena Capitale Industry Paste-
cipations SpA delPottobre 2009;

- iprezzi di quotazione del titolo azionario M&C (fonte Bloomberg).

La documentazione richiamata, insieme a ogni altra informazione giudicata utile

ai fini della presente relazione peritale, & conservata presso lo studio dello scrivente.

Si precisa che, ai find delPesecuzione del mandato ricevuto, il sottosciitto (di se-
guito, P“ESPERTO”) ha fatto riferitnento, pes quanto possibile, ad informaziond in-
dipendenti ¢/o ad informazioni vetificate da soggetti istituzionalmente deputati al
controllo della loro attendibilitd. L dove cid non @& risultato possibile, le informa-
zioni teperite sono state utilizzate sul fondamento della loro veridicitd, accuratezza ¢
completezza, ferme sestando le vesifiche di ragionevolezza condotte in prima pexso-

na dallo scrivente.
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4, T critetl di stima del valore delle azioni

Nel seguito il sottosctitto di preliminarmente conto della configurazione di va-
lote che Ja presente stima induce a ticercate (pat. 4.1). Su tale fondamenito, poi, chi
sctive procede a commentare il criterio di stima adottato ai fini della presente inda-

gine e le scelte effettuate in sede di applicazione del ctitetio medesimo (pat. 4.2).

4.1 11 valore ricercato ai fini dellp stiong

1l disposto dell’act. 2343 #or, co. 2, lett. b), cod. civ, assume a valote di riferimen-
to per la determinazione del capitale sociale e delPeventuale sovtapprezzo il “ualore
equa risultante dalla valntazione, precedente di won oltre sei mesi il conferimento ¢ conforme ai prin-
¢ipl ¢ oritert generalmente riconosciuti per la valutagions def beni oggetto del conferimento, effettiata
da nr esperio indipendente da cbi sffettua i conferimenta ¢ dalla socetd e dotato di adegiala ¢ com-
provata professionalitd”. Tema centrale della disposizione ¢ quindi la definizione di un

“palore equte conforme ai princfi ¢ criteri geueralmente sionoseintf” pet la valutazione dei bend

oggetto del conferimento in natura. Al tiguardo, la dottrina ritiene che il legislatote
ha inteso indicare un “principio ispitatore” a cuiinfotmare i ctiteri da applicare in
sede di valulazione delPattivitd da conferive: si tratta, in altel termind, di un “ctiterio
guida”, a sua volta declinabile in vlteriori specificazioni a seconda delle tipologie del
beni, delle citcostanze conctete ¢ delle loro catatteristiche peculiati. In quest’ottica,
tale criterio doviehbe pettanto condugre al cd. “valote di scambio” o “valote di
metcato”. A ben vedere sono evidenti le similitudini con la nozione di fair valne, pre-
sente nei Piincipi Contabili Internazionali TAS/IPRS, da intendetst quale prezzo fat-

tibile fra soggettl informati che agiscono in forma indipendente e senzd néssun ob-

e plenezza di informazione,

capacith negoziale e foiza contrattuale.

In considerazione della rafi ultima che informa la disciplina dei conferimenti di
beni in natura o crediti in societd di capitali, il processo estimativo condotto
dallesperto deve essete altresi ordinato alla determinazione di una wafiprragione di va-

fore che sia nel contempo strumentale alla funzione di garanzia sottesa all’atticolo ci-
p it
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tato, B’ pestanto opportuno che tale funzione di gatanzia trovi concreta espressions
nelle scelte valutative discrezionali delPesperto, portandolo a privilegiare, alPatto di
tali scelte, i profili della dimostrabilité ¢ della prudenza (idonei a salvagnardare Pintegritd
pattimoniale della confeitariz) piuttosto che alui profili volti 2 dare pieno (roa incer-
to) apprezzamento alle potenzialiti economico-finanziarie della Societa.

Pet riassumete, la configurazione di valote in via di determinazione & quella 1i-
chiamata di un prezzo fattibile; il tutto, beninteso, tiflettendo la prudenza imposta
dalla ratio del disposto legislativo, Tale configurazione di valote, a giudizio
del’ESPERTO, appare picnamente idonea 4l fini della presente stima e
delPattestazione che ne configura la fisiologica conclusione.

Si precisa sin d’ord che o scrivente ha provveduto ad accertare se la stina del
valote ticercato tisulta condizionata, in forza di effetti fiscali latend ¢ differiti, dalla
disciplina fiscale a cui & sottoposta Popernzione. Trattandosi di un confetimento che
siguarda titoli azionati non sussiste alcun potenzlale impatto fiscale di cui dover dar
conto nel processo valutativo.

Per quanto esposto nel preseate paraggafo, il valore equo delle AZIONI determi-
nato ad esito della presente relazione pud essere utilizzato csclusivamente in via
strumentale tispetto alla prevista operazione di confetimento che ne ha imposto la

stima, non potendo rispondere ad esigenze conoscitive che esulano dallo specifico

contesto.

ate scelte applicative

le correl

La RELAZIONE ha per oggetto Ia stima del valore equo delle AZIONI che, qualo-
1 perferionata la prospettata opesazione di confetiniento, conflultanno in TIP. La
stima del valore delle azioni, peraltro, postula a monte la stima del valore
delPazienda emittente i titoli. Di conseguenza, la determinazione del valote per azio-
ne tichiama problematiche applicative analoghe a quelle che caratterizzano la detet-
minazione del valote di qualsiasi azienda.

Pettanto, si tratta di definire quale criterio, o quale insieme di crited, deve util-

mente essere utilizzato nella ricescata valutazione, avendo riguardo alPobiettivo di



Praf, Marvo Reben

date espiessione al profilo o ai profili — reddituale, pattimoniale, finanziatio ¢ di
mefcato — che volta a volta assumono tilevanza ai fini della determinazione del valo-
te della tealtd aziendale sottoposta allindagine estimativa, Infatti, il rilievo che cia-
scun profilo del valore aziendale assumie, in ogni concreta fattispecie, ¢ differente in

funzione delle carattetistiche delPazienda, del settore di appattenenza, della fase del

ciclo di sviluppo in cui versa 'azicnda, della steuttura del suo patrimonio e cost via

discorrendo. Pettanto, la scelta del ctiterio (o dei cilteri) di valutazione deve cssere
compiuta tenendo conto delle catattesistiche specifiche della realth oggetto di stima.
II patrimonio di SECONTIP, le cui aziont satanno oggetto di confetimento, ¢
costituito, coctentemente all’attivitd svolta, da un aggregato di elementi patrimoniali
di “ptimo e secondo livello”: tattasi di fatto della pastecipazione in M&C e di titoli
presenti in portafoglio alla data di riferimento della RELAZIONE. Thle citcostanza ha
pottato lo serivente ad adottare un approccio metodologico che detetrnina it valoxe
complessivo delPaggregato aziendale come “somina delle parti” che lo compongono
e, pertanto, ad applicare il critetio pattimoniale. Questo approccio comporta,
mediante il metodo “a cascata”, Panalisi sepatata del valore dei singoli clementi che
compongono il pattimonio della realth oggetto di valutazione, adottando per
ciascuna compoenente i criterd valutativi di volta in volta sitenutl pity efficaci per

esprimete il contenuto economico della porzione di aggregato oggetto di stima.

4.2.1 1 criterie patrimoniale

Al fini che qui silevano, si pone in primo luogo il problema di definire i criteri
valutativi da adottare per la stima di ciascun assef che compone 1l pattimonio di SE-
CONTIP. A tale riguardo si & fatto riferimento alla situazione patimoniale di SE.
CONTIP al 30 novembre 2009, redatta secondo i principi contabili internazionali
(IAS/TFRS) e messa a disposizione dello sceivente dal management della Societd. La
situaztone patrimoniale IAS/TFRS compliant ben si presta allapplicazione del criterio
estitnativo in quanto ispirata al principio del cd. far salie.

La situazione patrimoniale presenta un pattimonio netto pari a 56.199.619,53

euro, come visulta dalla tabells 4.1,
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Tabella 4,1 - Situazione pattimoniate di SECONTIP al 30 novembre 2009

{ralort in zure)

Ailivitd wort vorreati 7843.877 | Paislvita now coreat 323046
Immobilizzazioni immateriali 633 | Imposte differite 323,046
Partecipaziont in altee imprese 1833.210 | Passivita corventi 3.078.861
Imposte anlicipate 10,033 | Debiti commerciali 100775
Afivite correnti $1.757.650 | Debiti tiibutad 56416
Ciediti tributasi 141.058 1 Altee passivitd 2914470
Attivith finanziatie 47.781.117 | Totale passivitd 3.401.907
Crediti finanziard 2.901.189 | Pattimonio sietto 56,199,620
A crediti 148

Atilvitd liguide 934.138

Totale attivo 50,6152y | Towledelpassivoe oy o) o

del pateimonio netto

Dall'analisi degli clementi che compongono il pattimonio netto di SECONTIP al-
la data del 30 novembre 2009 emeige che la pattecipazione detenuta in M&C uni-
tamente ai titoli presenti in portafoglio rappresentano cigca il 93% dellintero am-
montare del capitale investito di SECONTIP: le restanti poste patrimoniali, per loro
natuta, sono espresse a valotd cosrend,

Per tale ragione, ai fini della valurazione di SECONTIP il petno del problema c-
stimativo & rappresentato dalla stima della pattecipazione detenuta in M&C e dei ti-
toli presenti in portafoglio alla data di riferimento della RELAZIONE.

Pet completezza, si segnala che in sede di applicazione del prescelto critetio non
sono stati valorizzati i cd. “costi di holding” della Societd (pad a citca 600 mila euro)
che trovano pitt che adeguata copertura nei proventi Ananziari stimati sullclevata di-

sponibilith presente nel patrimonio aziendale alla data di riferimento della stima.

a. La partecipazgone in Management & Capital SpA

La determinazione del valore della pattecipazione detenuta da SECONTIP in
M&:C si fonda sull’impiego del “critetio del prezzo di borsa” integiato da considera-
ziont telative agli effetti del pit recenti event straosdinasi che hanno intesessato la

Societa,
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1L eriterip dei preszi di borsa si basa sul presupposto che il valoge attribuibile a una
societd sia pati a quello desumibile dal mercato, tipicamente dal mescato borsistico,
sulla base delle quotazioni di tiferimento delle azioni. In altri terinind, Ia stima & ef-
fettuata muovendo dai prezzi formatisi sul metcato con tiguardo a negoziaziond spe-
cificamente inerenti i titoli dell’entitd oggetto di valutazione. Tali pezzi, pertanto,
tendono a siflettete e a incotporate le aspettative matutate dagli investitoi in rela-
zione alle iniziative sttategiche e alle paforance future della specifica azienda.

Ai fini dellapplicazione del ctiterio in patola, Ia prassi prevede che si proceda;

1) ad esaminate Pandamento del titolo della societd emittente — anche in com-
parazione alPandamento delPindice FrseMib — lungo un intervallo tempora-
le titenuto idoneo a riflettere prezzi “fatti continuativamente” da molteplici
contropactl, Tale intervallo pud estendersi sino ad un otizzonte temporale
di 12 mesi a far tempo dalla data di tiferimento della stima;

2) a calcolare le medie pondetate dei prezzi di quotazione assumendo a riferi-
mento differentl orizzonti temporali allinterno dellntervallo di cul al punto
piecedente (12 mesi, 6 mesi, 3 mesi, 1 mese, il tatto muovendo a sltroso
dalla data di sifetimento della stima); la scelta di assumere a rifetimento in-
tervalli temporali diversi sisponde alPesigenza di neutralizzare eventuali flut-
tuazioni di breve periodo che possono condizionare Pandamento della quo-

tazione del titolo,

Si segnala sin dora che Pandamento del titolo rispecchia clementi di carattere

eccezionale avendo riguatdo sia allo scenario di riferimento (Ja nota ceisi ¢ Ia conse-
guente volatilitd dei mercati finanziati) sia agli event straordinai che hanno interes-
sato PEmittente, Tali ultimi, (in prinds il dividendo straordinatio e le OPA succedute-
st a far tempo dal 15 luglio 2009), sono analiticamente tiportati nel Grafico 4.1, che
tipotta la dinamica delle quotazioni delle azioni ordinatic M&C nellultimo anno con

indicazione dei principali eventi socletati.
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Grafico 4.1 - Andamento della quotazlone def titolo M&C (19 dicembre 2008 ~ 18 dicembre 2009)
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Cio premesso, si ¢ proceduto dapprima a “nogmalizzare” la dinamica del titolo
pet tenete conto degli effetti legati alla distribuzione del dividendo straordinatio di
0,62 euro. 1l grafico 4.2 tapptesenta Pandamento del titolo M&C per il petiodo 1°
dicembre 2008 - 30 novembre 2009 deputato dal dividendo straordinatio sulla base

di una metodologia di calcolo tratta dalla banca dati Bloombeg,
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Grafico 4:2 — Andamento della quotazione ¢ dei volumi di scambio del titolo M&C (1° dicembre 2008

~ 30 novernbee 2009)
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Fopte: nostre elaberagiont su deti Bloombery

Nellintervallo esaminato, il titolo M&C si & apprezzato passando da 0,08 euto
(1° dicembsre 2008) 4 0,14 euro (30 novembre 2009) ¢ 8i & posizionato entto un rasge
di valoti con un minimo di 0,06 euto (9 matzo 2009) ¢ con un massimo di 0,18 euro
(17 agosto 2009). Quanto osservato trova conferma In una dinamica del titolo pit
che positiva tispetto allindice Frse Mib (cfin iufiv grafico 4.2), soprattutto a far tem-

po dalla seconda meta del marzo 2009,

20




Prof, Marco Reboa

Grafico 4.3 ~ Andamento della guotazione del dtolo M&C e dell'indice Ptse Mib (1° dicembre 2008 -
30 novembre 2009)
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Fonte: nostrs dlaboragiont sue dati Blooslerg

Sulla scotta dei vilotl cost determinati si & pol provveduto 2 caleolate la media
ponderata del prezzo del titolo M&C assumendo a rifetimento diffefentl otivzont

tempotali. La tabella segnente riassume i risultati ottenut,

Tabella 4.2~ Piezzi medi ponderati del titolo M&C a far tempo dal 30 novembre 2000

{ralost it énra)
1 hiege Imesi  Gmesi 12 mesi
Prezzo medic pondemto 1 D142 0,157 0,160 0,151

Al fini che qui rilevano, si ricorda che i prezzi assuntl a riferimento sono depu-
rati dai riflessi della distribuzione del dividendo sttaordinatio tma, per orizzonti di 1i-
ferimento compzesi tra il 15 luglio 2009 (lancio delPOPA da patte di MLMO.SE.
SpA) e il 26 ottobre 2009 (scadenza delPOPA promossa da Modena Capitale In-
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dustry Pattecipations SpA), { prezzi di cui trattasi scontano i tetmini economici delle

diverse Offeste Pubbliche d’Acquisto susseguitesi.

Grafico 4.4 ~ Andamento della quotazione del titolo M&C (1° dicembze 2008 - 30 novembee 2009)
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Fante: nosive elaborasgont su dati Bloombers

In simili frangenti Papproccio valutativo suggerisce di intervenite sullorizzonte
tempotale di rifetimento delle osservazioni cosi da attenuate, per quanto possibile,
gli effetti dovuti a fenoment estranei ai fondamentali economict defl’ Emittente. Tut-
tavia, nel caso in oggetto, lo scrivente non ritiene oppottuno seguite tale pecotso in
quanto:

e delimitare il campo di indagine al periodo antecedente la comunicazione al
metcato delPOfferta Pubblica d’Acquisto lanciata da MLMO.SE. SpA (15 lu-
glio 2009) significhetebbe assumete a riferimento prezzi formatisi in epoca
distante dalla data della stima ¢, pet giunta, fortemente influenzati dalla gra-
vissitna tecessione dei mercatt finanziari, che ha ragginnto il punto di minimo

nel marzo 2009;
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o delimitare il campo di indagine al petiodo successivo la chiusuta dell’Offetta
Pubblica d’Acquisto lanciata da Modena Capitale Industry Partecipations
SpA significhercbbe assumere a riferitnento prezzi formatisi in un intervallo
temporale eccessivamente ristretto (citca un mese, vale a dite dal 27 ottobre
2009 al 30 novembye 2009) ¢, per giunta, influenzato dall'attuale fase contin-

gente del mercato azionario,

Alla Iuce degli aspetti ora commentati, lo sctivente sitiche pettanto opportuno
assumere quale significativo otizzonte temporale di riferimento i 12 mesi anteceden-
ti it 30 novembie 2009, vale a dite il petiodo pid ampio tra quelli presi in considera-
zione per attennare fasl di mercato particolarmente anomale, Sulla basc del critetio
dei prezzi di bogsa, PESPERTO detetmina il valore per azione M&C in 0,15 euro, pati
al prezzo medio ponderato a 12 mesi calcolato a far tempo dal 30 novenbre 2009
(cfr. tabella 4.2) e, per inciso, coincidente tra Paltro con 1l valore intermedio tra i di-
vetsi prezzi medi ponderatl calcolati nei differenti otizzont! temporali esaminati (1

mese, 3 mesl 6 mesi, 12 mesi, v. tabella 4.2).

" parere di chi scrive che la modesta flessione tispetto al valore di 0,15 curo per
azionc registrata riel mese antecedente la stesura della RELAZIONE non prechude il
catattere della prudenza a cut deve ispirarsi I valutazione pex le finalitd a cui € sotte-
sa.

Al riguatdo, si segnala che il valote qui accolto (0,15 cuto pet azione) coitispon-
de al prezzo per azione del’Offerta Pubblica d’Acquisto Janciata da Modena Capita-
le Industry Pactecipations SpA, scaduta il 26 ottobre 2009, che, in coetenza tra
Paltto con quanto indicato dal Principio Contabile Intetnazionale IAS 39, rappre-
senta uty inequivocabile termine del “pragge o/ quale potrobbe avvenive imn’sperazions”.

Petaltto, POFferta Pubblica d’Acquisto, come le due precedenti, non ha raccolto
sufficienti adesioni ed & sisuleata inefficace e, in quanto tale, pud essere letta come
espressione di aspettative di prezz superiosi a 0,15 euro per azione nella prospettiva

di quotazioni di medio petiodo. Del testo, non paiono essete intervenute valide ta-
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gioni economiche da glustificate un andamento prospettico del titolo inferiore al
prezzo dellOfferta Pubblica &’ Acquisto lanciata da Modena Capitale Industry Parte-

cipations SpA.

Non da ultimo, & tagionevole titenere che il differenziale tia il prezzo qui pro-
posto (0,15 euto) ¢ quello pit recente del titolo M&C (0,14 euro) pud trovate ragio-
ne, tia Paltro, in ua premio implicito legato alle caratteristiche dimensionall del pac-
chetto detenuto da SECONTIP (pari al 12,43%), che; anche venuto meno il Patto Pa-
rasociale, conferlscono a4 SECONTIP la présogativa di sccondo azionista di M&C,

con i diritti amministeativi che ne conseguono.

Tutto. ¢id premesso, determinato in 0,15 euro il valore unitatio per azione, la
pattecipazione detenuta da SECON'TIP nel capitale di M&C ¢ stimata in 8.842,56 mi-

gliaia di curo,

Tabella 4.3 — Valote della pattecipazione in M&C al 30 novembre 2009
(alord in-enro}

Valoce per azione M&C 0,15
1. azioni di M&C di proprictd SECONTIP 58.950.422
Valote della pactecipazione in M&C | 8,842,563

Per completezza, si segnala che eventuali cessioni di azioni di M&C da parte di
SECONTIP dentreranno nella disciplina della ed. parfecipation exemption ai sensi
dell'act. 87 del TUIR, cosi come modificato dalla legge 24 dicembre 2007, n. 244
{Pinanziatia 2008).

b. Le attivitd finansierie che non costiiniscono immobilizensioni

Nella situazione pattimoniale di SECONTTP al 30 novembre 2009 sono presentt
“attivita finanziatic che non costituiscono immobilizzazioni” per 47,781,117 curo
che, unitamente alla pactecipazione in M&C, rappresentano gl asses significativi della

societd,
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Le attivith finanziaric in patola sono rappresentate da Obbligazioni ¢ titoli &
reddito fisso in euro ¢ da titoli in valuta, come meglio specificato alla tabella scguen-

te.

Tabella 44 - Attivitd che non costituiscono immobiltzzazioni presenti neffa situazione pattimoniale
di SECONTIP al 30 novembre 2009

{raloi in eire)
Valore di mercate
Obbligazioni e alit titoli a reddito fisso 44,894,594
“Titohi in valuts 2.886.523
Totate 41,781,117

Nel documento in esame, le obbligazioni e i titoli sono stati valosizzati al prezzo
di mereato alla data del 30 novembre 2009, coctentemente con l¢ indicazioni del

Principio Contabile Internazionale IAS 39, parageafo AGT1.

Poiché il menzionato Principio Contabile Intetnazionale prevede che il fwr valie
sia espresso dal prezzo alla data di chiusura dellesercizio, ¢ ciog, nella fattispecie in
csame, al valote puntuale al 30 novembre 2009, lo scrivente ha provveduto a verifi-
care che alla data di rifetimento della stitia 1 prezzi in parola non si discostassero dai

prezzi medi di petiodo.

gk

In conclusione, ai fini della determinazione del valose di SECONTIP, si & proce-
duto a rettificate il pattimonio netto IAS/IFRS della Societd alla data del 30 novem-
bre 2009 del solo valose della partecipazione in M&C, di cui ¢ stato determinato il

Jair value coerentemente alla logica sottesa al criterio estimativo prescelto.
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Tabella 4.5 ~ Valoge per azione SECONTIP al 30 novembre 2009
(valort in wighiala i enro)

Patsimonio netio SECONTIP IAS/IFRS al nctto della partecipazione in M&C 48.366,41
Valore della partecipazione in M&C al fair rafe 8.842,56
Patrimonio di SECONTIP secondo if critetlo pattimoniale §7.208,97
1. azioni SECONTIP 55.000.000
Valore per azioiic SECONTIP 1,04

Preso atto del numero delle azioni in circolazione, si detesmina in 1,040 euro il

valore per azione di SECONTIP,
5, Conclusioni

Alla uce delle considerazioni esposte nella presente RELAZIONE, tenuto conto
dellz natura delPincatico assegnato e delle logiche che hanno informato la valutazio-
ne, lo scrivente attesta, ai sensi ¢ pet gli éffetti del comma 2, lettera b) dell’art, 2343
fer del cod. civ, che il valote equo delle azioni di SECONTIP & pati a 1,040 curo per
azione: tale valore rappresenta, quindi, il tifetimento pet la stima del valore equo di
ciascun pacchetto azionario oggetto di confeximento, in caso di approvazionc

dell’operazione.

Milano, 8 gennaio 2010

26




ALLEGATO (IV) AL DOCUMENTO INFORMATIVO TIP

Relazione della societa di revisione concernente Pesame dei dati economici, patrimoniali e finanziati
pro-forma



KPHIG S.p.A. , Tetefono +38 02 6763.1
Ravigione ¢ organizzazione contablle Teledax  +39 02 67632445

Via Vittor Pisani, 25 e-mail  itimauditaly@kprog.it
20124 MILANO Mt

Relazione della societh di revisione sull’esame dello stato patrimoniale
¢ del conto economico consolidati pro-forma di Tamburi Investment
Partners S.p.A. per il semestre chiuso al 30 giugno 2009

Al Consiglio di Amministrazione di
Tamburi Investment Partners S.p.A.

1

Abbiamo esaminato i prospetti relativi allo stato patrimoniale ed al conto economico
consolidati pro-forma corredati delle note esplicative della Tamburi Investment Partners
S.p.A. (“TIP”) per il semestre chiuso al 30 giugno 2009, inclusi nel capitolo 5 “Dati
economici, patrimoniali ¢ finanziari pro-forma di TIP” (i “Dati Pro-Forma”) del
Documento Informativo redatto relativamente all’operazione di aumento di capitale
sociale a pagamento di TIP da liberarsi in natura mediante conferimento di massime

n. 33,311,850 azioni della societd SeconTip S.p.A. (“SeconTip”).

1 Dati Pro-Forma derivano dai dati storici relativi al bilancio semestrale abbreviato di TIP
al 30 giugno 2009, dalla situazione patrimoniale ed economica redatta da SeconTip alla
stessa data ¢ dalle scritture di reitifica pro-forma ad essi applicate e da noj esaminate, 1
bilancio semestrale abbreviato di TIP al 30 giugno 2009 & stato da nof assoggettato a
revisione contabile limitata a seguito della quale & stata emessa la relazione datata 7
agosto 2008. La situazione economico-patrimoniale redatta da SeconTip al 30 giugno
2009, predisposta ai fini della valutazione della partecipazione in SeconTip secondo il
metodo del patrimonio netto nel bilancio semestrale abbreviato di TIP alla stessa data, &
stata da noi esaminata nei limiti e ai fini della nostra revisione contabile limitata del
bilancio semestrale abbreviato di TIP al 30 giugno 2009,

La revisione contabile limitata ¢ consistita principalmente nella raccolta di informazioni
sulle poste del bilancio, nell’analisi dei criter di valutazione e dei principi contabili
utilizzati tramite colloqui con la direzione delta societd, ¢ nello svolgimento di analisi di
bilancio. La revisione contabile lirnitata ha eschuso procedure di revisione quali sondaggi
di conformita e verifiche o procedure di validita delle attivita e delle passivita ed ha
comportato un’estensione di lavoro significativamente inferiore a quella di una revisione
contabile completa. Di conseguenza, non abbiamo espresso un giudizio professionale di
revisione sul bilancio semestrale abbreviato di TIP al 30 giugno 2009.

1Dati Pro-Forma sono stati redatti sulla base delle ipotesi descritte nelle note esplicative,
per riflettere retroattivamente gli effetti dell’operazione di aumento di capitale sociale a
pagamento di TIP da liberarsi in natura mediante conferimento di massime n. 33,311,850
azioni della SeconTip.
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Tamburi Investment Partriiers S.p.A.

Relazione della soctetd di revisione sull esame dello stato
pairimoniale e del conto economico consolidati pro-forma
30 gingno 2009

I Dati Pro-Forma sono stati predisposti ai fini di quanto richiesto dal’art. 70 ed in
conformita all’ Allegato 3B del “Regolamento di attuazione del Decreto Legislativo 24
febbraio 1998, n, 58, concernente la disciplina degli emittenti” adottato dalla Consob con
delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche ed integrazioni,

Lobiettivo della redazione dei Dati Pro-Forma & quello di rappresentare, secondo criteri
di valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, gli
effetti sull’andamento cconomico e sulla situazione patrimoniale di TIP dell’operazione
summenzionata, come s¢ essa fosse virtualinente avvenuta il 30 giugno 2009 €, per
quanto si riferisce ai soli effetti economici, all’inizio del periodo di sei mesi al 30 giugno
2009. Tuttavia, va rilevato che qualora I’operazione in oggetto fosse realmente avvenuta
alla data ipotizzata, non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati
rappresentati nei Dati Pro-Forma.

La responsabilita della redazione dei Dati Pro-Forma compete agli Amministratori dj TIP.
E’ nostra la responsabilita della formulazione di un giudizio professionale sulla
ragionevolezza delle ipotesi adottate dagli Amministratori per la redazione dei Dati Pro-
Forma e sulla correttezza della metodologia da essi utilizzata per I’elaborazione dei
medesimi Dati Pro-Forma. Inoltre & nostra la responsabilita della formulazione di un
giudizio professionale sulla correttezza dei criter di valutazione e dei principi contabili
utilizzati.

Il nostro esarne & stato svolto secondo i ctiteri raccomandati dalla Consob nella
Raccomandazione DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per Ja verifica del dati pro-forma ed
effettuando i controlli che abbiamo ritenuto necessari per le finalita dell’incarico
conferitocl,

Dal lavoro svolto nulla & emerso che ci induca a ritencre che le ipotesi di basc adottate da
TIP per la redazione dei Dati Pro-Forma non siano ragionevoli, che la metodologia
utilizzata per I’¢laborazione dei predetti prospetti non sia stata applicata correttamente per
le finalith informative descritie in precedenza e, infine, che nella redazione dei medesimi
prospetti siano stati utilizzati criteri di valutazione e principi contabili non corretti.

Milano, 11 febbraio 2010

KPMG Sp.A.




