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ELENCO DELLE PRINCIPALI DEFINIZIONI

Si riporta qui di seguito un elenco dei principali termini utilizzati all’interno del presente Documento di Offerta.
Tali termini, salvo diversamente specificato, hanno il significato di seguito indicato. Ove il contesto lo richieda,
i termini definiti al singolare mantengono il medesimo significato anche al plurale e viceversa.

Abbacus Abbacus - Commerciale Finanziaria S.p.A., con sede sociale in Via Vittorio
Alfieri, 1, Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese presso la
Camera di Commercio di Treviso-Belluno al n. 01538540137, con capitale
sociale pari ad Euro 1.644.495,00.

Accordo di Investimento  indica I’accordo di investimento sottoscritto tra Aprile e MG&C., Infra Hub e
Leone in data 2 aprile 2017, ai sensi del quale gli Sponsors si sono impegnati a
costituire e capitalizzare un comune veicolo societario per procedere
all’acquisto dell’intero capitale di SV35 e del 43,09% del capitale di Agora.

Acquisizione L’acquisizione da parte di Milione - mediante 1’acquisto, diretto e indiretto, del
controllo dell’Offerente, di SV35 e di MPH - della Partecipazione di
Maggioranza.

Aderenti Gli azionisti di SAVE che abbiano conferito le Azioni detenute nell’Emittente

all’Offerente ai sensi dell’Offerta.

Altri Paesi Qualsiasi paese, diverso dall’[talia, in cui I’Offerta non sia consentita in assenza
di autorizzazione da parte delle competenti autorita o di altri adempimenti da
parte dell’Offerente.

Aprile Aprile S.p.A., con sede sociale in Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV),
iscritta presso il Registro delle Imprese presso la Camera di Commercio di
Treviso-Belluno al n. 04454370265, con capitale sociale pari ad Euro
105.300,00, interamente versato, suddiviso in 105.300 con valore nominale pari

a Euro 1,00.
Aumento di Capitale di Indica 1’aumento di capitale di Milione deliberato dall’assemblea dei soci di in
Milione data 26 luglio 2017, per massimi Euro 764.312.960.
Azione o Azioni Ciascuna delle (ovvero al plurale, secondo il contesto, tutte le o parte delle) n.

21.762.371 azioni ordinarie di SAVE oggetto dell’Offerta, con valore nominale
pari ad Euro 0,65 ciascuna, godimento regolare, quotate sul Mercato Telematico
Azionario, rappresentanti il 39,32% del capitale sociale dell’Emittente alla Data
del Documento di Offerta.
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Banche Finanziatrici

Banche Garanti
dell’Esatto Adempimento

Borsa Italiana

Codice Civile

Codice di Autodisciplina

Collegio Sindacale
del’Emittente

Comunicato
dell’Emittente

Comunicato sui Risultati
dell’Offerta

Comunicato sui Risultati
della Riapertura dei
Termini

Consiglio di
Amministrazione
dell’Emittente

CONSOB

Contratto di
Compravendita STAR

Indica il pool di banche aventi quale capofila Unicredit S.p.A. ¢ Banca IMI
S.p.A., in qualita di arranger, che hanno concesso a Milione ¢ Agora un
finanziamento bancario per un importo massimo pari a complessivi Euro 440
milioni, ai sensi del contratto di finanziamento sottoscritto in data 8 giugno
2017.

Banca IMI S.p.A., con sede in Largo Mattioli, 3, 20121 Milano, ¢ UniCredit
S.p.A., con sede in Via Alessandro Specchi, 16, 00186 Roma.

Borsa Italiana S.p.A., con sede in Milano, Piazza Affari 6.

Il codice civile italiano, approvato con Regio Decreto n. 262 del 16 marzo 1942,
come successivamente integrato ¢ modificato.

Il Codice di Autodisciplina delle societa quotate redatto dal Comitato per la
Corporate Governance di Borsa Italiana.

L’organo di controllo dell’Emittente, nominato ai sensi dell’art. 22 dello statuto
sociale dell’Emittente.

Il comunicato dell’Emittente, redatto ai sensi del combinato disposto degli artt.
103 del TUF e 39 del Regolamento Emittenti, approvato dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data 15 settembre 2017 e allegato al
Documento di Offerta quale Appendice M.1, che contiene altresi il Parere degli
Amministratori Indipendenti.

Il comunicato relativo ai risultati definitivi dell’Offerta che sara pubblicato, a
cura dell’Offerente, ai sensi dell’art. 41, sesto comma, del Regolamento
Emittenti.

Il comunicato relativo ai risultati definitivi della Riapertura dei Termini
dell’Offerta che sara pubblicato, a cura dell’Offerente, ai sensi dell’art. 41, sesto
comma, del Regolamento Emittenti.

L’organo amministrativo dell’Emittente, nominato ai sensi dell’art. 16 dello
statuto sociale dell’Emittente.

La Commissione Nazionale per le Societa ¢ la Borsa, con sede in Via G.B.
Martini 3, Roma.

Il contratto di compravendita di azioni ordinarie di Agora stipulato tra gli
Sponsors, in qualita di acquirenti, ¢ STAR, in qualita di venditore, di una
partecipazione pari al 43,09% del capitale sociale di Agora, come descritto al
Paragrafo 1.1 della Premessa.
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Contratto di
Compravendita SV35

Contratto EM-ADV

Contratto di Programma

Corrispettivo

Data del Documento di
Offerta

Data di Esecuzione

Data di Esecuzione Agora

Data di Pagamento

Data di Pagamento a
Esito della Riapertura dei
Termini

Data di Riferimento

Il contratto di compravendita dell’intero capitale sociale di SV35 stipulato tra
gli Sponsors, in qualita di acquirenti, ¢ FIH ¢ SV86, in qualita di venditori,
dell’intero capitale di SV35, come descritto al Paragrafo 1.1 della Premessa.

Indica il contratto sottoscritto il 31 marzo 2017 tra il dott. Andrea de Vido, 55.11
S.p.A. e David S.p.A. da una parte e, dall’altra parte, il dott. Enrico Marchi,
Aprile, MG&C, avente a oggetto il riassetto della compagine sociale di FIH che,
alla data di sottoscrizione di detto contratto, controllava, indirettamente tramite
Agora e MPH, I’Emittente.

Indica il contratto di programma stipulato tra SAVE ed ENAC i1 26 ottobre 2012,
come successivamente modificato.

L’importo di Euro 21,00 che sara pagato dall’Offerente a coloro che avranno
aderito all’Offerta per ciascuna Azione portata in adesione e acquistata
dall’Offerente.

La data di pubblicazione del Documento di Offerta ai sensi dell’art. 38 del
Regolamento Emittenti.

La data del 9 agosto 2017 in cui ¢ stato perfezionato 1’acquisto della
Partecipazione SV35 ai sensi del Contratto di Compravendita SV35 e Milione
ha comunicato al mercato — ai sensi dell’art. 102, comma 1, del TUF - il sorgere
dell’obbligo di promuovere I’Offerta.

La data del 10 agosto 2017 in cui ¢ stato perfezionato [’acquisto della
Partecipazione Agora ai sensi del Contratto di Compravendita STAR.

La data in cui sara effettuato il pagamento del Corrispettivo, contestualmente al
trasferimento del diritto di proprieta sulle Azioni a favore dell’Offerente,
corrispondente al quinto Giorno di Borsa Aperta successivo alla chiusura del
Periodo di Adesione e, quindi, il giorno 20 ottobre 2017, come indicato alla
Sezione F, Paragrafo F.5, del Documento di Offerta.

La data in cui sara effettuato il pagamento del Corrispettivo relativamente alle
Azioni portate in adesione all’Offerta durante il periodo di Riapertura dei
Termini, contestualmente al trasferimento del diritto di proprieta su dette Azioni
a favore dell’Offerente, corrispondente al quinto Giorno di Borsa Aperta
successivo alla chiusura del periodo di Riapertura dei Termini e dunque il giorno
3 novembre 2017, come indicato alla Sezione F, Paragrafo F.5, del Documento
di Offerta.

Indica il 31 marzo 2017, ultimo giorno di borsa aperta precedente la data di
sottoscrizione dell’Accordo di Investimento, del Contratto di Compravendita
SV35 e del Contratto di Compravendita STAR.
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Delisting

Diritto di Acquisto

Documento di Offerta

Emittente o SAVE

Esborso Massimo

Esecuzione
dell’Acquisizione

Fusione

Garanzia di Esatto
Adempimento

Giorno di Borsa Aperta

La revoca delle azioni di SAVE dalla quotazione sul Mercato Telematico
Azionario.

Il diritto dell’Offerente di acquistare le residue Azioni ai sensi dell’art. 111 del
TUF, nel caso in cui I’Offerente venga a detenere a seguito dell’Offerta - ivi
inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini, anche per effetto di acquisti
eventualmente effettuati al di fuori dell’Offerta medesima entro il Periodo di
Adesione e/o durante 1’eventuale Riapertura dei Termini e/o dell’esecuzione
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF - una
partecipazione superiore o pari al 95% del capitale sociale dell’Emittente.

11 presente documento di offerta.

SAVE S.p.A., con sede sociale in Via G. Galilei, 30/1, 30173, Tessera (VE),
iscritta presso il Registro delle Imprese presso la Camera di Commercio di
Venezia al n. 02193960271, con capitale sociale pari ad Euro 35.971.000,00,
interamente versato, suddiviso in 55.340.000 azioni ordinaric del valore
nominale di Euro 0,65 cadauna.

Il controvalore massimo complessivo dell’Offerta calcolato sulla base del
numero di Azioni, alla Data del Documento di Offerta, assumendo che tutte le
Azioni siano portate in adesione all’Offerta, e pari a Euro 457.009.791,00.

Indica, congiuntamente: (i) il perfezionamento dell’esecuzione del Contratto di
Compravendita SV35 (avvenuto alla Data di Esecuzione); e (ii) il
perfezionamento dell’esecuzione del Contratto di Compravendita STAR
(avvenuto alla Data di Esecuzione Agora); (iii) I’acquisto da parte di Agora della
Partecipazione Diretta FIH, della Partecipazione MG&C. e della Partecipazione
EM (avvenuto alla Data di Esecuzione Agora).

L’eventuale fusione per incorporazione di SAVE in una societd non quotata
controllata dall’Offerente, esistente o di nuova costituzione, finalizzata al
Delisting, come meglio specificato nelle Sezioni A.11.2(iii) e G.1.1.

La garanzia di esatto adempimento, ai sensi dell’art. 37-bis del Regolamento
Emittenti, con la quale Banca IMI S.p.A. e Unicredit S.p.A. si obbligano,
irrevocabilmente e incondizionatamente, a garantire la provvista per 1’esatto
adempimento delle obbligazioni di pagamento dell’Offerente nell’ambito
dell’Offerta (ossia il pagamento del Corrispettivo di tutte le Azioni portate in
adesione all’Offerta fino all’Esborso Massimo).

Ciascun giorno di apertura dei mercati regolamentati italiani secondo il
calendario di negoziazione stabilito annualmente da Borsa Italiana.
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Milione

MG&C

Sodali S.p.A., in qualita di soggetto incaricato di fornire informazioni relative
all’Offerta a tutti gli azionisti di SAVE.

La societa Emittente e le societa da questa direttamente e/o indirettamente
controllate.

Infra Hub S.r.l., con sede sociale in Via Montenapoleone, 29, Milano (MI),
iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano al n. 09517310968, con
capitale sociale pari ad Euro 50.000,00, interamente versato.

Gli intermediari autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata presso
Monte Titoli S.p.A. (a titolo esemplificativo banche, SIM, societa di
investimento, agenti di cambio) presso i quali sono depositate di volta in volta
le Azioni, nei termini specificati alla Sezione F, Paragrafo F.1, del Documento
di Offerta.

Gli intermediari incaricati della raccolta delle adesioni all’Offerta di cui alla
Sezione B, Paragrafo B.3.

SPAFID e Intermonte, in qualita di soggetti incaricati del coordinamento della
raccolta delle adesioni.

Intermonte SIM S.p.A., con sede legale in Galleria De Cristoforis, n. 7/8 Milano.

Leone Infrastructure S.r.1. con sede sociale in Piazza Belgioioso, 2, Milano (MI),
iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano al n. 09850520967, con
capitale sociale pari ad Euro 10.000,00, interamente versato.

Il Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana.

Milione S.p.A., con sede sociale in Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV),
iscritta presso il Registro delle Imprese presso la Camera di Commercio di
Treviso-Belluno al n. 04878110263, con capitale sociale pari ad Euro
200.000,00, interamente versato, suddiviso in 31.471.070 azioni senza
indicazione del valore nominale, designata, in data 5 giugno 2017, dagli
Sponsors quale acquirente dell’intero capitale sociale di SV35 e del 43,09% del
capitale sociale di Agora ai sensi, rispettivamente, del Contratto di

Compravendita SV35 e del Contratto di Compravendita STAR.

Marchi Giovanni&C. S.r.l.,, con sede sociale in Via Vittorio Alfieri, 1,
Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese presso la Camera di
Commercio di Treviso-Belluno al n. 00469210264, con capitale sociale pari ad
Euro 10.200,00, interamente versato.
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Marco Polo Holding S.r.l., con sede in Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV),
iscritta presso il Registro delle Imprese presso la Camera di Commercio di
Treviso-Belluno al n. 02189560275, con capitale sociale pari a Euro
5.115.000,00, interamente versato.

L’obbligo dell’Offerente di acquistare le residue Azioni da chi ne faccia
richiesta, ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF, qualora 1’Offerente venga a
detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta (ivi inclusa I’eventuale Riapertura
dei Termini), di acquisti eventualmente effettuati al di fuori dell’Offerta
medesima entro il Periodo di Adesione e/o durante 1’eventuale Riapertura dei
Termini e/o nel corso dell’esecuzione dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art.
108, comma 2, del TUF, una partecipazione complessiva nell’Emittente
superiore o uguale al 95% del capitale sociale dell’Emittente stesso.

L’obbligo dell’Offerente di acquistare, da chi ne faccia richiesta, le Azioni, ai
sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF qualora, a seguito dell’Offerta stessa,
I’Offerente venga a detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta (ivi inclusa
I’eventuale Riapertura dei Termini) e di acquisti eventualmente effettuati al di
fuori dell’Offerta medesima entro il Periodo di Adesione e/o durante I’eventuale
Riapertura dei Termini, una partecipazione complessiva superiore al 90% del
capitale sociale dell’Emittente, ma inferiore al 95% del capitale sociale
medesimo.

Agora Investimenti S.p.A., con sede sociale in Via Vittorio Alfieri, 1,
Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese di Treviso-Belluno al
n. 03411340262, con capitale sociale pari ad Euro 188.737,00, interamente
versato, suddiviso in 18.873.700 azioni ordinarie senza indicazione del valore
nominale.

L’offerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria avente ad oggetto le
Azioni, promossa dall’Offerente ai sensi e per gli effetti degli artt. 102, 106,
commi 1 e 3 lett. (a) e 109 del TUF, nonché delle applicabili disposizioni di
attuazione contenute nel Regolamento Emittenti, come descritta nel Documento
di Offerta.

Il parere motivato contenente le valutazioni sull’Offerta e la congruita del
Corrispettivo redatto dagli amministratori indipendenti dell’Emittente in data 15
settembre 2017 ai sensi dell’art. 39-bis del Regolamento Emittenti.

La partecipazione pari al 43,09% del capitale sociale di Agora, ai sensi del
Contratto di Compravendita STAR.

La partecipazione pari all’intero capitale sociale di SV35, ai sensi del Contratto
di Compravendita SV35.
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Le n. 33.577.629 azioni, rappresentative del 60,68% del capitale sociale di
SAVE complessivamente detenute dall’Offerente, direttamente e indirettamente
anche tramite le partecipazioni detenute dalla controllata MPH, a seguito
dell’Esecuzione dell’ Acquisizione.

Il patto parasociale, sottoscritto in data 9 agosto 2017 tra SV87, Infra Hub e
Leone, e pubblicato, ai sensi dell’art. 122, TUF, in data 11 agosto 2017 che
disciplina, inter alia, la composizione degli organi sociali di Milione, di SV35,
dell’Offerente, di MPH e dell’Emittente, e la circolazione delle azioni di
Milione, e prevede limiti agli acquisti delle azioni SAVE e obblighi degli
azionisti di Milione in relazione all’Offerta.

Il periodo di adesione all’Offerta, concordato con Borsa Italiana, corrispondente
a 20 Giorni di Borsa Aperta, che avra inizio alle ore 8,30 del 18 settembre 2017
e avra termine alle ore 17.30 del 13 ottobre 2017, estremi inclusi, salvo
proroghe, come meglio descritto alla Sezione F, Paragrafo F.1.1, del Documento
di Offerta.

Indica le persone che agiscono di concerto con I’Offerente ai sensi dell’art. 101-
bis, comma 4-bis e 109, TUF, quali: (i) ai sensi dell’art. 101-bis, comma 4-bis,
lett. a), TUF: Leone, Infra Hub e SV87 (e i rispettivi controllanti), in quanto
aderenti al Patto Parasociale; e (ii) ai sensi dell’art. 101- bis, comma 4-bis, lett.
b), TUF: Milione e Sviluppo 35, in quanto societa controllanti dell’Offerente, e
MPH, in quanto societa controllata dall’Offerente.

Indica la prima franche dell’Aumento di Capitale di Milione, di ammontare
complessivo pari a Euro 254.999.088.

La procedura congiunta per I’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’art. 108, comma 1, del TUF e I’esercizio del Diritto di Acquisto ai sensi
dell’art. 111, comma 1, del TUF, concordata con CONSOB e Borsa Italiana ai
sensi dell’art. 50-quinquies, comma 1, del Regolamento Emittenti.

Il Regolamento dei Mercati Organizzati e Gestiti da Borsa Italiana, vigente alla
Data del Documento di Offerta.

Il regolamento di attuazione del TUF, concernente la disciplina degli emittenti,
approvato con delibera CONSOB del 14 maggio 1999, n. 11971, come
successivamente modificato e integrato.

Il regolamento di attuazione del TUF concernente la disciplina dei mercati,
approvato con delibera CONSOB del 29 ottobre 2007, n. 16191, come
successivamente modificato e integrato.
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Il Regolamento concernente la disciplina delle operazioni con parti correlate
adottato da CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come
successivamente modificato e integrato.

L’eventuale riapertura del Periodo di Adesione per cinque Giorni di Borsa
Aperta (e precisamente per le sedute del 23, 24, 25, 26 e 27 ottobre 2017), in
presenza delle condizioni previste dal Regolamento Emittenti, come meglio
specificato alla Sezione F, Paragrafo F.1.1 del Documento di Offerta.

La scheda adesione che gli azionisti aderenti dovranno sottoscrivere e
consegnare ad un Intermediario Incaricato, debitamente compilata in ogni sua
parte, con contestuale deposito delle Azioni presso detto Intermediario
Incaricato.

Indica la seconda tranche dell’Aumento di Capitale di Milione, di ammontare
complessivo pari a Euro 215.566.952.

Societa per Amministrazioni Fiduciarie S.p.A., con sede legale in Via
Filodrammatici, 10 - 20121 - Milano, Italia.

Indica, congiuntamente, Aprile, MG&C., Leone e Infra Hub.

Sviluppo 35 S.p.A., con sede sociale in Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV),
iscritta presso il Registro delle Imprese di Treviso-Belluno al n. 035855530268,
con capitale sociale pari ad Euro 50.000,00, interamente versato, suddiviso in
43.586 azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale.

Sviluppo 86 S.p.A., con sede sociale in Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV),
iscritta presso il Registro delle Imprese di Treviso-Belluno al n. 04492570264,
con capitale sociale pari ad Euro 120.000,00, interamente versato, suddiviso in
120.000 azioni ordinarie del valore nominale pari a Euro 1,00.

Sviluppo 87 S.r.l., societa costiuita in data 14 luglio 2017, con sede sociale in
Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese
di Treviso-Belluno al n. 04891830269, con capitale sociale pari a Euro
50.000,00, il cui intero capitale ¢ direttamente detenuto da FIH, che in data 9
agosto 2017, ai sensi dell’Accordo di Investimento, ha: (i) acquisito I’intera
partecipazione in Milione detenuta da MG&C.; e (ii) assunto tutti i diritti e
obbligli di Aprile e MG&C. previsti dall’ Accordo di Investimento.

Il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente
modificato ed integrato.

Indica la terza tranche dell’Aumento di Capitale di Milione, di ammontare
complessivo pari a Euro 293.746.920.
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PREMESSA

La seguente premessa fornisce una sintetica descrizione della struttura e dei presupposti giuridici
dell’operazione oggetto del presente Documento di Offerta.

Ai fini di una compiuta valutazione dei termini dell’operazione si raccomanda un’attenta lettura della
successiva Sezione A “Avvertenze” e, comunque, dell’intero Documento di Offerta.

1. Descrizione dell’Offerta
1.1  Caratteristiche dell’operazione

Come comunicato da Finanziaria Internazionale Holding S.p.A. (“FIH”) in data 2 aprile 2017, il 31 marzo
2017, il dott. Andrea de Vido, 55.11 S.p.A. e David S.p.A. (congiuntamente le “Parti ADV”), da una parte e,
dall’altra parte, il dott. Enrico Marchi, Aprile, MG&C (congiuntamene le “Parti EM”), hanno sottoscritto un
accordo avente a oggetto il riassetto della compagine sociale di FIH che, alla data di sottoscrizione di detto
accordo, controllava, indirettamente tramite Agora e MPH, I’Emittente (il “Contratto EM-ADV”). Tale
contratto prevedeva, tra I’altro, I’'impegno dalle Parti EM ad acquistare la totalita delle partecipazioni al
capitale di FIH e Abbacus detenute dalle Parti ADV, subordinataemte all’avverarsi, entro il 30 luglio 2017,
delle seguenti condizioni sospensive: (i) ’ottenimento dell’autorizzazione della competente autorita antitrust;
(i1) I’ottenimento dell’autorizzazione della Banca d’Italia; e (iii) I’intervenuta comunicazione al mercato di
un’operazione starordinaria avente a oggetto I’ Acquisizione.

Si riporta di seguito una rappresentazione grafica della struttura azionaria di SAVE precedentemente alla Data
di Esecuzione.
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Andrea De Vido Enrico Marchi
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(1) Quote detenute indirettamente per il tramite di societa controllate

) Quote calcolate al netto delle azioni proprie detenute dalla societa (6.70% in Abbacus ed 1.19% in SAVE)
3) 0.005% posseduto da Centro Vacanze Pra delle Torri S.r.l.

In data 2 aprile 2017, FIH ha comunicato al mercato la sottoscrizione del Contratto EM-ADV e il
raggiungimento di una serie di accordi con un consorzio di primari fondi infrastrutturali europei e il dott. Enrico
Marchi (e societa da essi controllate) avente a oggetto 1’acquisto, da parte di un veicolo di investimento da
questi ultimi partecipato, della Partecipazione di Maggioranza.

In particolare, Aprile S.p.A. (“Aprile”) e Marchi Giovanni & C. (“MG&C.”), Infra Hub S.r.I. (“Infra Hub”)
e Leone Infrastructure S.r.l. (“Leone”, ¢ insieme ad Aprile, MG&C. e Infra Hub, gli “Sponsors”) hanno
sottoscritto in data 2 aprile 2017:

(i) un accordo di investimento, ai sensi del quale gli Sponsors si sono impegnati, tra 1’altro, a costituire e
capitalizzare un comune veicolo societario (successivamente costituito in data 26 aprile 2017 e
denominato Milione S.p.A. (“Milione”)), per procedere all’acquisto dell’intero capitale di SV35 e del
43,09% del capitale di Agora nei termini di cui ai contratti di seguito indicati (I’“Accordo di
Investimento”, di cui talune pattuizioni sono state oggetto di pubblicazione ai sensi dell’art. 122, TUF,
riportate nell’ Appendice M.2 al Documento di Offerta);

(i1) con FIH e Sviluppo 86, un contratto avente a oggetto 1’acquisto dell’intero capitale sociale di Sviluppo
35 (la “Partecipazione SV35”) ¢ il finanziamento soci concesso a SV35 da SV86 (il “Finanziamento
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SV86™), per un prezzo determinato valorizzando, in trasparenza come meglio descritto al successivo
Paragrafo 1.3, la partecipazione indirettamente detenuta da SV35 in SAVE a un prezzo pari a Euro 21,00
per azione (il “Contratto Compravendita SV35”);

(iii) con Star Holdings B.V. (“STAR”), un contratto avente a oggetto 1’acquisto di una partecipazione pari al
43,09% del capitale sociale di Agora (che, unitamente alla partecipazione in Agora gia detenuta da SV35,
costituisce 1’intero capitale di Agora, la “Partecipazione STAR”) per un prezzo determinato
valorizzando, in trasparenza come meglio descritto al successivo Paragrafo 1.3, la partecipazione
indirettamente detenuta da Agora in SAVE ad un prezzo pari a Euro 21,00 per azione (il “Contratto di
Compravendita STAR”).

L’Accordo di Investimento prevede altresi che, alla Data di Esecuzione Agora, 1I’Offerente acquisti, al prezzo
di Euro 21 per azione: (a) da FIH n. 326.941 azioni di SAVE, corrispondenti allo 0,59% del suo capitale sociale
(la “Partecipazione Diretta FIH”), (b) da MG&C., n. 568.744 azioni di SAVE, corrispondenti all’1,03% del
suo capitale sociale (la “Partecipazione MG&C.”); ¢ (c¢) da Enrico Marchi, n. 4.359 azioni di SAVE,
corrispondenti allo 0,0008% del suo capitale sociale (la “Partecipazione EM”), venendo cosi a detenere,
complessivamente (anche tramite le partecipazioni detenute dalla controllata MPH), n. 33.577.629 azioni,
rappresentative del 60,68% del capitale sociale di SAVE.

Si segnala che: (i) I’esecuzione del Contratto di Compravendita SV35 era condizionata, tra I’altro, al verificarsi
(o alla rinuncia) delle condizioni sospensive all’esecuzione del Contratto EM-ADYV; e (ii) I’esecuzione del
Contratto di Compravendita STAR era condizionata al perfezionamento del Contratto di Compravendita SV35.

L’esecuzione del Contratto EM-ADYV, dell’ Accordo di Investimento, del Contratto di Compravendita SV35 e
del Contratto di Compravendita STAR ¢ avvenuta nei giorni 9 e 10 agosto 2017, mediante il completamento
delle seguenti attivita (avvenute nell’ordine di seguito indicato):

(1) Milione ha perfezionato 1’acquisto della Partecipazione SV35, ai sensi del Contratto di Compravendita
SV35, da cui ¢ conseguito I’obbligo di Milione e dell’Offerente di promuovere 1’Offerta, come
comunicato da Milione a Consob e al mercato in data 9 agosto 2017 con il comunicato diffuso ai sensi
dell’art. 102, comma 1, del TUF e dell’art. 37, del Regolamento Emittenti (il “Comunicato ex art. 102
TUF”);

(i) le Parti EM hanno acquistato dalle Parti ADV la totalita delle partecipazioni al capitale di FIH e Abbacus
detenute dalle Parti ADV, secondo quanto previsto dal Contratto EM-ADV e, pertanto, EM ¢ venuto a
detenere la totalita del capitale di FIH e Abbacus;

(ii1) secondo quanto previsto dall’Accordo di Investimento, FIH - per il tramite della controllata SV87 -,
InfraHub e Leone hanno sottoscritto la Seconda Tranche dell’ Aumento di Capitale;

(iv) Milione ha perfezionato 1’acquisto della Partecipazione STAR, ai sensi del Contratto di Compravendita
STAR, e STAR, FIH e SV35 hanno risolto il patto parasociale sottoscritto in data 8 ottobre 2013;

(v) Agora ha perfezionato 1’acquisto della Partecipazione Diretta FIH, della Partecipazione MG&C e della
Partecipazione EM, dandone comunicazione al mercato ai sensi dell’art. 41 del Regolamento Emittenti.
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Si riporta di seguito una rappresentazione grafica della struttura azionaria di SAVE alla Data di Esecuzione
Agora.
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Si segnala che, alla data del 30 giugno 2017, I’Emittente possiede n. 658.470 azioni proprie, pari al 1,19% del

capitale sociale.

L’operazione descritta nel Documento di Offerta ¢ un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria
(I'“Offerta”) promossa da Agora ai sensi e per gli effetti degli artt. 102, 106, commi 1 e 3 lett. (a) e 109 del
Testo Unico della Finanza, nonché¢ delle applicabili disposizioni di attuazione contenute nel Regolamento
Emittenti a seguito dell’esecuzione del Contratto di Compravendita SV35. Per maggiori informazioni sulla
natura e i presupposti giuridici dell’Offerta si rinvia alla Sezione A “Avvertenze” del Documento di Offerta.

L’Offerta ¢ promossa in Italia e ha ad oggetto complessivamente n. 21.762.371 azioni ordinarie, pari al 39,32%
del capitale sociale dell’Emittente (le “Azioni”) e corrispondenti alla totalita delle azioni ordinarie emesse da
SAVE, societa con azioni quotate sul MTA organizzato e gestito da Borsa Italiana, con valore nominale pari
ad Euro 0,65, con godimento regolare ed interamente sottoscritte, dedotte le azioni ordinarie di SAVE gia
detenute direttamente e indirettamente dall’Offerente. In particolare, alla Data del Documento di Offerta,
I’Offerente detiene, direttamente o tramite MPH, n. 33.577.629 azioni ordinarie, rappresentative del 60,68%
del capitale sociale di SAVE e le Persone che Agiscono di Concerto non detengono azioni di SAVE.

Il numero di Azioni oggetto dell’Offerta sara automaticamente ridotto delle azioni eventualmente acquistate
dall’Offerente al di fuori dell’Offerta, nei limiti in cui cid sia consentito dalla normativa applicabile, secondo
quanto indicato alla Sezione C, Paragrafo C.1 del Documento di Offerta.

L’Offerente paghera agli Aderenti un corrispettivo di Euro 21,00 per ogni Azione portata in adesione.
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In caso di totale adesione all’Offerta, il controvalore massimo complessivo dell’Offerta calcolato sulla base
del numero di Azioni alla Data del Documento di Offerta ¢ pari a Euro 457.009.791,00.

Per maggiori dettagli sull’Offerente, si rinvia alla Sezione B, Paragrafo B.1 del Documento di Offerta.
1.2 Presupposti giuridici dell’Offerta

L’obbligo di promuovere I’Offerta consegue al perfezionamento dell’esecuzione del Contratto di
Compravendita SV35.

1.3  Corrispettivo dell’Offerta ed Esborso Massimo

L’Offerente paghera agli Aderenti all’Offerta un corrispettivo di Euro 21,00 per ogni Azione portata in
adesione (il “Corrispettivo”).

11 Corrispettivo garantisce al mercato un premio, rispetto alla media ponderata dei prezzi ufficiali delle azioni
SAVE nei periodi di 3 mesi, 6 mesi ¢ 12 mesi antecedenti I’annuncio dell’ Acquisizione avvenuto in data 2
aprile 2017, come indicato nella seguente tabella:

CONFRONTO CORRISPETTIVO/QUOTAZIONI Euro DELTA %
Corrispettivo 21.00

Prezzo ufficiale alla Data di Riferimento* 20.21 3.91%
1 mese precedente la Data di Riferimento* 20.11 4.41%
3 mesi precedenti la Data di Riferimento* 19.79 6.10%
6 mesi precedenti la Data di Riferimento* 19.07 10.10%
12 mesi precedenti la Data di Riferimento* 17.69 18.73%

In caso di integrale adesione all’Offerta, il controvalore massimo complessivo dell’Offerta, calcolato sulla base
del numero di Azioni alla Data del Documento di Offerta, ¢ pari a Euro 457.009.791,00 (I’“Esborso
Massimo”).

Considerata la natura obbligatoria dell’Offerta e tenuto conto della struttura dell’operazione da cui sorge
I’obbligo di promuovere 1’Offerta, il Corrispettivo € stato fissato in conformita a quanto disposto dall’art. 106,
comma 2, del TUF, ai sensi del quale I’Offerta deve essere promossa ad un prezzo non inferiore a quello piu
elevato pagato dall’Offerente e dai soggetti con esso agenti di concerto per 1’acquisto di azioni di SAVE nei
dodici mesi anteriori alla data del Comunicato ex Art. 102 TUF. Al fine della determinazione di tale prezzo piu
alto pagato si ¢ fatto applicazione dell’interpretazione dell’art. 106, comma 2, TUF fornita dalla CONSOB, tra
le altre, nella comunicazione n. DIS/99053857 del 12 luglio 1999 per il caso di acquisti indiretti di
partecipazioni, ai sensi dell’art. 106 comma 3, lett. (a), TUF e 45 del Regolamento Emittenti. In particolare, ai
sensi del Contratto di Compravendita SV35, il prezzo di acquisto della Partecipazione SV35 ¢ stato
determinato in misura pari alla differenza tra ’asset value di SV35 (costituito, in trasparenza, dalle azioni
SAVE detenute dalle controllate Agora e MPH, valorizzate al prezzo di Euro 21 per azione (il “Prezzo SAVE”)
al netto dell’indebitamento finanziario netto facente capo a queste ultime) e 1’indebitamento finanziario netto
di SV35, come descritto nella tabella che segue.
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DETTAGLIO VALORIZZAZIONE PARTECIPAZIONE AGORA E PARTECIPAZIONE SV35

Euro

Valorizzazione Azioni SAVE 21,00 A

Azioni SAVE MPH 28.352.620,00 B

Asset Value MPH 595.405.020,00 C=AxB
MPH% 99,995% D
Indebitamento Finanziario Netto MPH (*) 43.231.608,00 E

Azioni SAVE Agora 4.324.965,00 F

Asset Value Agora 642.970.689,05 G=Dx(C-E)+(FxA)
Indebitamento Finanziario Netto Agora (*) 146.558.473,00 H
Partecipazione STAR% 43,095% 1

Prezzo Partecipazione Agora 213.926.398,05 J=(G-H)xI
Partecipazione SV35% 56,905% K

Asset Value SV35 282.485.818,00 L=(G-H)xK
Indebitamento Finanziario Netto SV35 (*) 55.657.141,00 M

Prezzo Partecipazione SV35 226.828.677,00 N=(L-M)

(*) Indebitamento Finanziario Netto soggetto a procedura di verifica ai sensi del Contratto di Compravendita SV35 e del Contratto di Compravendita
STAR.

Coerentemente con quanto sopra, dal momento che, ad eccezione dell’Acquisizione, né I’Offerente né le
Persone che Agiscono di Concerto con esso, hanno acquistato azioni dell’Emittente nei dodici mesi antecedenti
la data del Comunicato ex Art. 102 TUF, il prezzo per Azione dell’Offerta ¢ pari al Prezzo SAVE (ovvero Euro
21 per azione), concordato tra Milione, da una parte e, dall’altra parte, (i) FIH e SV86, ai sensi del Contratto
di Compravendita SV35; e (ii) STAR, ai sensi del Contratto di Compravendita STAR.

N¢é I’Offerente, né alcuna delle societa del gruppo di appartenenza di Agora ha effettuato altri acquisti di azioni
dell’Emittente negli ultimi 12 mesi (fermo restando quanto indicato al successivo Paragrafo 5, Sezione E del
Documento di Offerta). Si segnala per completezza che, per quanto attiene il Contratto EM-ADYV, le relative
parti hanno pattuito un corrispettivo complessivo per le partecipazioni in Abbacus e FIH oggetto di
compravendita sulla base, tra 1’altro, della valutazione, tra le medesime convenuta, della partecipazione
indiretta in SAVE. A questo proposito, le Parti EM e le Parti ADV hanno esplicitato nel medesimo Contratto
EM-ADV che il valore da essi attribuito a tal fine alla partecipazione indiretta di Abbacus e FIH in SAVE ¢
pari a Euro 20 per azione.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla successiva Sezione E del Documento di Offerta.
1.4 Motivazione dell’Offerta e programmi futuri

L’obbligo di promuovere 1I’Offerta ¢ sorto a seguito dell’acquisto da parte di Milione, tramite 1’Offerente e
MPH, della Partecipazione di Maggioranza e sara adempiuto dall’Offerente.

L’Offerta ¢ finalizzata ad adempiere agli obblighi di cui all’art. 106 TUF, ad acquisire la totalita delle azioni
dell’Emittente e, ove a esito dell’Offerta I’Offerente sia venuto a detenere la partecipazione al capitale sociale
a ci0 necessaria, a revocare le azioni dell’Emittente dalla quotazione sul Mercato Telematico Azionario.

A seguito dell’acquisto del controllo dell’Emittente, 1’Offerente ¢ Milione intendono dare continuita al
management per sostenere il progetto di sviluppo del sistema degli aeroporti del Nord-Est che fa capo
all’aeroporto di Venezia.
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Per maggiori informazioni sui programmi futuri si rinvia alla Sezione A, Paragrafo A.5, e alla Sezione G,
Paragrafi da G.2.1 a G.2.6 del Documento di Offerta.

Tabella dei principali avvenimenti societari relativi all’Offerta

Si indicano nella seguente tabella in forma riassuntiva gli avvenimenti principali in relazione all’Offerta.

Avvenimento

Data

Modalita di comunicazione al mercato e
riferimenti normativi

Sottoscrizione del Contratto EM-ADV

31 marzo 2017

Comunicato stampa al mercato

Sottoscrizione dell’ Accordo di
Investimento, del Contratto di
Compravendita SV35 e del Contratto di
Compravendita STAR

2 aprile 2017

Comunicato stampa al mercato

Costituzione di Milione

26 aprile 2017

Perfezionamento dell’esecuzione del
Contratto di Compravendita SV35 e
sottoscrizione del Patto Parasociale

9 agosto 2017

Comunicato stampa al mercato.
Comunicazione di Milione ai sensi degli
artt. 102, comma 1, del TUF e 37 del
Regolamento Emittenti

Perfezionamento dell’esecuzione del
Contratto di Compravendita STAR

10 agosto 2017

Approvazione da parte degli
amministratori indipendenti
dell’Emittente, che non siano parti
correlate dell’Offerente, del Parere degli
Amministratori Indipendenti

15 settembre 2017

Approvazione da parte del consiglio di
amministrazione dell’Emittente del
Comunicato dell’Emittente

15 settembre 2017

Comunicato dell’Emittente ai sensi degli
artt. 103 del TUF e 39 del Regolamento
Emittenti

Approvazione del Documento di Offerta
da parte di Consob

13 settembre 2017

Pubblicazione del Documento di Offerta e
del Comunicato dell’Emittente
(comprensivo del Parere degli
Amministratori Indipendenti e del parere
dell’esperto indipendente di cui all’art. 39-
bis del Regolamento Emittenti)

15 settembre 2017

Comunicato ai sensi dell’art. 38, comma 2,
del Regolamento Emittenti.

Diffusione del Documento di Offerta ai
sensi degli articoli 36, comma 3, e 38,
comma 2, del Regolamento Emittenti

Inizio del Periodo di Adesione

18 settembre 2017

Eventuale comunicazione in merito al
superamento delle soglie rilevanti
preclusive ai fini della Riapertura dei
Termini

Entro il quinto Giorno di Borsa Aperta
precedente al termine del Periodo di
Adesione, ossia il 8 ottobre 2017

Comunicato ai sensi dell’art. 40-bis del
Regolamento Emittenti

Fine del Periodo di Adesione

13 ottobre 2017

Comunicazione dei risultati provvisori
dell’Offerta

Entro la sera dell’ultimo giorno del
Periodo di Adesione e comunque entro le
ore 7:59 del primo Giorno di Borsa Aperta
successivo al termine del Periodo di
Adesione

Comunicato stampa al mercato
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Avvenimento

Data

Modalita di comunicazione al mercato e
riferimenti normativi

Comunicazione (i) dei risultati definitivi
dell’Offerta, (ii) dell’eventuale sussistenza
dei presupposti per la Riapertura dei
Termini, e (iii) dell’eventuale sussistenza
dei presupposti per 1’Obbligo di Acquisto
ex articolo 108, comma 2, del TUF ovvero
della sussistenza dei presupposti per
I’Obbligo di Acquisto ex articolo 108,
comma 1, del TUF e del Diritto di
Acquisto

Prima della Data di Pagamento del
Corrispettivo relativo alle Azioni portate
in adesione ossia (salvo proroghe del
Periodo di Adesione) entro il 19 ottobre
2017

Pubblicazione del comunicato ai sensi
dell’art. 41, comma 6, del Regolamento
Emittenti

Pagamento del Corrispettivo relativo alle
Azioni portate in adesione all’Offerta
durante il Periodo di Adesione

11 quinto Giorno di Borsa Aperta al
termine del Periodo di Adesione, ossia
(salvo proroghe del Periodo di Adesione)
il 20 ottobre 2017

Inizio dell’eventuale Riapertura dei
Termini

23 ottobre 2017

Termine dell’eventuale Riapertura dei
Termini dell’Offerta

27 ottobre 2017

Comunicazione dei risultati provvisori
dell’Offerta all’esito dell’eventuale
Riapertura dei Termini dell’Offerta

Entro la sera dell’ultimo giorno del
periodo di Riapertura dei Termini
dell’Offerta o comunque entro le ore 7:59
del primo giorno di borsa aperta
successivo al termine del periodo di
Riapertura dei Termini dell’Offerta

Comunicato stampa al mercato

Comunicazione (i) dei risultati
complessivi dell’Offerta all’esito
dell’eventuale Riapertura dei Termini, e
(ii) dell’eventuale sussistenza dei
presupposti per I’Obbligo di Acquisto ex
articolo 108, comma 2, del TUF ovvero
della sussistenza dei presupposti per
I’Obbligo di Acquisto ex articolo 108,
comma 1, del TUF e del Diritto di
Acquisto

Prima della Data di Pagamento a Esito
della Riapertura dei Termini del
Corrispettivo relativo alle Azioni portate
in adesione ossia (salvo proroghe del
Periodo di Adesione) entro il 2 novembre
2017

Comunicato ai sensi dell’art. 41, comma 6,
del Regolamento Emittenti

Pagamento del Corrispettivo delle Azioni
portate in adesione durante la Riapertura
dei Termini

11 quinto Giorno di Borsa Aperta
successivo al termine della Riapertura dei

Termini ossia (salvo proroghe del Periodo

di Adesione) il 3 novembre 2017

In caso di sussistenza dei presupposti per
I’Obbligo di Acquisto ex art. 108, comma
2, del TUF, pubblicazione di un
comunicato contenente le informazioni
necessarie per I’adempimento
dell’Obbligo di Acquisto ex articolo 108,
comma 2, del TUF, nonché la relativa
indicazione sulla tempistica della revoca
delle azioni dell’Emittente dalla
quotazione

A decorrere dall’avveramento dei
presupposti di legge

Comunicato ai sensi dell’art. 50-quinquies
del Regolamento Emittenti
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Avvenimento Data Modalita di comunicazione al mercato e
riferimenti normativi

In caso di sussistenza dei presupposti per A decorrere dall’avveramento dei Comunicato ai sensi dell’art. 50-quinquies
1’Obbligo di Acquisto ex art. 108, comma  presupposti di legge del Regolamento Emittenti
1, del TUF e per il Diritto di Acquisto,

pubblicazione di un comunicato

contenente le informazioni necessarie per

I’adempimento degli obblighi relativi al

Diritto di Acquisto e, contestualmente,

dell’Obbligo di Acquisto ex art. 108,

comma 1, del TUF, dando corso alla

Procedura Congiunta, nonché la relativa

indicazione sulla tempistica della revoca

delle azioni dell’Emittente dalla

quotazione

Nota: tutti i comunicati di cui alla precedente tabella, ove non diversamente specificato, si intendono diffusi con le modalita di cui all’art. 36, comma
3, del Regolamento Emittenti; i comunicati e gli avvisi relativi all’Offerta saranno pubblicati senza indugio sul sito dell’Emittente all’indirizzo
www.grupposave.it e sul sito di FIH www.finint.com.
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A. AVVERTENZE
A.l Condizioni di efficacia dell’Offerta

L’Offerta, in quanto obbligatoria ai sensi dell’art. 106, comma 1, del TUF, non ¢ soggetta ad alcuna condizione
di efficacia.

Non sussistono, inoltre, condizioni di efficacia dell’Offerta dettate dalla legge. Si veda anche, al riguardo, la
Sezione F, Paragrafo F.8, del Documento di Offerta.

A2 Approvazione del resoconto intermedio di gestione

In data 1 agosto 2017 il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha approvato la relazione finanziaria
semestrale al 30 giugno 2017. Ad esito di tale approvazione, I’Emittente ha emesso un comunicato stampa ai
sensi dell’art. 114 del TUF e dell’art. 17 della Market Abuse Regulation (“MAR?”). La relazione finanziaria di
SAVE al 30 giugno 2017 ¢ disponibile al pubblico sul sito internet dell’Emittente www.grupposave.it. Alla
luce del calendario degli eventi societari che I’Emittente ha comunicato a Borsa Italiana e al mercato,
I’approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione del resoconto intermedio di gestione al 30 settembre
2017 ¢ prevista per il 9 novembre 2017. Il resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2017, sara messo
a disposizione del pubblico nei termini di legge e potra essere reperito sul sito internet dell’Emittente
WWW.grupposave.it.

In data 2 maggio 2017, I’Assemblea dei Soci dell’Offerente ha approvato il bilancio d’esercizio relativo
all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016. La relazione finanziaria semestrale di Agora ¢ stata approvata in data
28 luglio 2017.

A3 Informazioni relative al finanziamento dell’Acquisizione e dell’Offerta
A.3.1 Metodo di finanziamento dell’Acquisizione e dell’Offerta

Al fine di adempiere integralmente ai propri obblighi di pagamento connessi all’ Acquisizione e all’Offerta -
calcolati assumendo un’adesione totale da parte dei soci dell’Emittente all’Offerta, prendendo in
considerazione il numero massimo di Azioni oggetto della stessa e, pertanto, nei limiti dell’Esborso Massimo
- I’Offerente ha utilizzato e utilizzera mezzi propri, messi a disposizione ai sensi dell’Accordo di Investimento
dai soci di Milione (i.e. SV87, Infra Hub e Leone) e un finanziamento bancario, per un importo massimo pari
a complessivi Euro 440 milioni concesso dalle Banche Finanziatrici a favore di Milione e di Agora e suddiviso
in quattro linee di credito (le linee denominate “Facility AI” e “Facility BI” a favore di Milione e le linee
denominate “Facility A2” e “Facility B2” a favore di Agora, come meglio descritte alla Sezione G, Paragrafo
G.1.1) (il “Finanziamento”).

L’ Acquisto della Partecipazione di Maggioranza ¢ avvenuto facendo ricorso a mezzi propri, alla Facility Al e
a parte della Facility A2 del Finanziamento e ha comportato per Milione un esborso complessivo pari ad Euro
466.146.418,16, come descritto nella tabella che segue.
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DETTAGLIO ESBORSO PER LA PARTECIPAZIONE DI MAGGRIORANZA, DIRETTA FIH, EM, MG&C

Euro

Prezzo Partecipazione SV35 (*) 226.828.677,00
Acquisto Finanziamento Soci SV86 6.490.419,11
Prezzo Partecipazione Agora (*) 213.926.398,05
Prezzo Partecipazione Diretta FIH 6.865.761,00
Prezzo Partecipazione MG&C 11.943.624,00
Prezzo Partecipazione EM 91.539,00
Totale 466.146.418,16

(*) Prezzo determinato come descritto al Paragrafo 1.3 delle Premesse.
La conseguente Offerta comportera per I’Offerente un esborso totale pari all’Esborso Massimo.

Per quanto attiene le risorse finanziarie necessarie all’Offerente per il pagamento del corrispettivo per le Azioni
portate in adesione all’Offerta, fino a un importo pari all’Esborso Massimo, le medesime saranno tratte:

(1) dai proventi della sottoscrizione e liberazione, da parte di Infra Hub e Leone in parti uguali, della Terza
Tranche dell’Aumento di Capitale, che Milione mettera a disposizione dell’Offerente mediante
versamento in conto capitale, nella misura necessaria a far fronte alla quota di equify necessaria
all’erogazione della Facility A2 del Finanziamento (la “Quota Equity”);

(i1) dall’erogazione da parte delle Banche Finanziatrici, direttamente a favore dell’Offerente, della rimanente
parte della Facility A2 del Finanziamento, fino a un importo massimo complessivo pari a Euro
169.539.630;

(ii1) dalla cassa esistente in Agora e/o in Milione, in conformita alle previsioni del Contratto di Finanziamento
(come di seguito definito).

L’impegno di Milione di mettere a disposizione dell’Offerente la Quota Equity ¢ assistito da due garanzie
bancarie autonome e a prima richiesta emesse nell’interesse di Milione da Natixis S.A., per Euro 144.000.000
e da Société Generale S.A., per Euro 144.000.000.

Alla Data di Esecuzione Agora, I’Offerente ¢ divenuta parte del Contratto di Finanziamento (come definito al
paragrafo G.1.1).

Ai sensi del Contratto di Finanziamento, le Banche Garanti dell’Esatto Adempimento si sono altresi impegnate
a rilasciare - nell’ambito dell’Offerta e/o dell’eventuale adempimento dell’Obbligo di Acquisto e
dell’eventuale Obbligo di Acquisto ex art. 108 commi 1 e 2 - una lettera di garanzia di esatto adempimento
(c.d. cash confirmation letters), secondo quanto meglio descritto al paragrafo A.3.2 che segue.

Si segnala che, anche qualora siano portate in adesione all’Offerta la totalita delle Azioni oggetto della
medesima, sulla base delle analisi effettuate alla Data del Documento di Offerta sui risultati economico-
finanziari preliminari di esercizio dell’Offerente di Milione e di SAVE, nonché dei relativi risultati consolidati
(cfr. per I’Offerente Paragrafo B.1.10 Sezione B e per I’Emittente la precedente Avvertenza A.2 del Documento
di Offerta) i valori dei rapporti e livelli minimi di cui agli impegni finanziari in essere ai sensi del Contratto di
Finanziamento risulteranno all’interno dei parametri individuati a livello contrattuale.
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Il Contratto di Finanziamento prevede, tra 1’altro, specifici obblighi informativi nonché il rilascio di
dichiarazioni e garanzie e I’assunzione di impegni da parte dell’Offerente, in linea con la prassi del mercato
bancario per finanziamenti di importo e natura similari.

Per far fronte ai pagamenti relativi alle linee di credito del Contratto di Finanziamento (comprensivi di capitale
e interessi), I’Offerente intende ricorrere all’utilizzo dei flussi di cassa derivanti dalla distribuzione di dividendi
da parte dell’Emittente.

Nel contesto delle previsioni sopra citate, il Contratto di Finanziamento, in particolare, prevede un caso di
rimborso anticipato obbligatorio del Finanziamento collegato ad un eventuale cambio della compagine
societaria di controllo di Milione e¢/o di SAVE.

Per maggiori informazioni relative alle principali condizioni del Contratto di Finanziamento e alle relative
garanzie, si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.1.1 del Documento di Offerta.

Gli effetti dell’Acquisizione sull indebitamento finanziario del Gruppo SAVE

SAVE ha comunicato di aver ottenuto da Intesa Sanpaolo S.p.A., UniCredit S.p.A. e Banca Nazionale del
Lavoro S.p.A., rispettivamente in data 7 giugno 2017, 19 luglio 2017 e 27 luglio 2017, la rinuncia, fino al 31
dicembre 2017, a esercitare la facolta di rimborso anticipato dell’indebitamento del Gruppo SAVE nei
confronti delle medesime ai sensi dalle clausole di “cambio di controllo” previste nei relativi contratti di
finanziamento.

Si segnala altresi che, in data 31 marzo 2017 Intesa Sanpaolo S.p.A. e Unicredit S.p.A. hanno sottoscritto una
lettera di impegno (cd. commitment letter), ai sensi della quale si sono impegnate a concedere a SAVE un
finanziamento su base “unsecured” (ossia senza il rilascio di garanzie a beneficio dei finanziatori a copertura
delle obbligazioni del prenditore) per un importo complessivo massimo di Euro 580 milioni, finalizzato, tra le
altre cose, a (i) rifinanziare parte dell’indebitamento finanziario dell’Emittente; (ii) finanziare parte degli
investimenti da realizzarsi da parte dell’Emittente secondo quanto previsto nel Contratto di Programma, e (iii)
sostenere il fabbisogno di capitale circolante di SAVE.

I termini del finanziamento che le banche sopra menzionate si sono impegnate a concedere prevedono, tra
1’altro, specifici obblighi informativi nonché il rilascio di dichiarazioni e garanzie e I’assunzione di impegni
da parte dell’Offerente, in linea con la prassi del mercato bancario per finanziamenti di importo e natura
similari e ricomprendono previsioni in linea con operazioni di finanziamento della stessa tipologia e con la
prassi di mercato, quali - a titolo esemplificativo - impegni di rimborso anticipato (c.d. mandatory prepayment),
eventi di default, impegni di gross up, previsioni relative a increased costs, breakage costs, clean-up period,
material adverse effect, equity cure, indennizzi, e condizioni sospensive alle erogazioni.

A.3.2 Garanzia di Esatto Adempimento

A garanzia dell’esatto adempimento delle obbligazioni di pagamento dell’ Offerente nell’ambito dell’Offerta e
dell’eventuale Obbligo di Acquisto ex art. 108 commi 1 e 2, ai sensi dell’art. 37-bis del Regolamento Emittenti,
I’Offerente ha ottenuto da parte delle Banche Garanti dell’Esatto Adempimento 1’emissione di una garanzia
dell’esatto adempimento dell’obbligazione dell’Offerente di pagare I’intero prezzo di tutte le Azioni portate in
adesione all’Offerta, sino a un ammontare complessivo comunque non superiore all’Esborso Massimo
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Complessivo. In particolare, in attuazione degli accordi intercorrenti con 1’Offerente, le Banche Garanti
dell’Esatto Adempimento hanno rilasciato, in data 14 settembre 2017, una lettera di garanzia ai sensi della
quale si sono impegnate irrevocabilmente ed incondizionatamente ad erogare, a semplice richiesta degli
Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, in una o piu soluzioni, per il caso di
inadempimento dell’Offerente all’obbligo di pagamento del Corrispettivo dell’Offerta, una somma non
eccedente I’Esborso Massimo determinato sulla base di un Corrispettivo dovuto dall’Offerente per 1’acquisto
delle Azioni non superiore a Euro 21 per ciascuna Azione.

Per maggiori informazioni concernenti le Garanzie di Esatto Adempimento, si veda Sezione G, Paragrafo
G.1.2, del presente Documento di Offerta.

A4 Parti correlate

Si segnala che, ai sensi di legge, e in particolare del Regolamento adottato da CONSOB con delibera n. 17221
del 12 marzo 2010, come successivamente modificato e integrato (il “Regolamento Parti Correlate”),
Milione ¢ divenuta parte correlata dell’Emittente alla Data di Esecuzione in quanto ¢ venuta a detenere,
indirettamente, il 60,68% del capitale sociale dell’Emittente, ossia la maggioranza dei diritti di voto
dell’Emittente alla Data del Documento di Offerta.

Milione detiene altresi, direttamente e indirettamente I’intero capitale sociale dell’Offerente.

Quanto ai soci rilevanti, diretti e indiretti, di Milione, alla Data del Documento di Offerta, sono da considerarsi
parti correlate dell’Emittente, ai sensi del Regolamento Parti Correlate, in quanto detentori - congiuntamente
per il tramite di Milione e in quanto aderenti al Patto Parasociale - di una partecipazione di controllo nel capitale
dell’Emittente: SV87 (societa controllata dal dott. Enrico Marchi), Infra Hub (societa controllata da PEIF II)
e Leone (societa controllata da InfraVia Capital Partners, societa di gestione di investimenti di diritto francese,
indirettamente controllata dal Sig. Vincent Levita).

Sono altresi parti correlate dell’Emittente Agora e MPH, in quanto controllate da Milione.

I componenti degli organi di gestione e controllo di Milione e dell’Offerente, alla Data del Documento di
Offerta, sono da considerarsi parti correlate dell’Emittente ai sensi del Regolamento Parti Correlate, in quanto
ricompresi nella definizione di “dirigenti con responsabilita strategiche” di societa che controlla I’Emittente.
Si segnala inoltre che:

(i) Enrico Marchi ¢ presidente del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, dell’Offerente, di SV35 e
di MPH e, per il tramite di FIH, controlla indirettamente SV87 (quest’ultima ¢ parte del Patto Parasociale
e controlla, congiuntamente a Leone e Infra Hub, Milione);

(i1)) Walter Manara ¢ amministratore dell’Emittente, dell’Offerente, di SV35 e di MPH ed ¢ amministratore
unico di Infra Hub che aderisce al Patto Parasociale e controlla, congiuntamente a Leone e SV87, Milione;

(iii) Athanasios Zoulovits ¢ amministratore dell’Emittente, dell’Offerente, di SV35 e di MPH ed ¢ dipendente
di InfraVia che, per conto di InfraVia III fund, detiene I’intero capitale di Leone che aderisce al Patto
Parasociale e controlla, congiuntamente a Infra Hub e SV87, Milione;
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(iv) Francesco Lorenzoni ¢ amministratore dell’Emittente, di Milione, dell’Offerente, di SV35 e di MPH ed ¢
dipendente del gruppo Banca Finanziaria Internazionale S.p.A..

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione B, Paragrafo B.1.6 ¢ Paragrafo B.2.4, del Documento di
Offerta.

A5 Motivazioni dell’offerta e programmi futuri dell’Offerente relativamente all’Emittente

L’obbligo di promuovere 1I’Offerta ¢ sorto a seguito dell’acquisto da parte di Milione, tramite 1’Offerente e
MPH, della Partecipazione di Maggioranza e sara adempiuto dall’Offerente. L’Offerta ¢ finalizzata ad
adempiere agli obblighi di cui all’art. 106 TUF, ad acquisire la totalita delle azioni dell’Emittente e, ove a esito
dell’Offerta I’Offerente sia venuto a detenere la partecipazione al capitale sociale a ci0 necessaria, a revocare
le azioni dell’Emittente dalla quotazione sul Mercato Telematico Azionario.

A seguito dell’acquisto del controllo dell’Emittente, 1’Offerente e Milione intendono dare continuita al
management per sostenere il progetto di sviluppo del sistema degli aeroporti del Nord-Est che fa capo
all’aeroporto di Venezia.

L’investimento in SAVE ¢ coerente con le politiche di investimento di lungo termine dei soci di Milione,
ovvero i fondi infrastrutturali cui fanno capo Leone e Infra Hub e il dott. Enrico Marchi. Il Gruppo SAVE ¢
infatti caratterizzato, fra gli altri aspetti, da un quadro regolatorio stabile, flussi di cassa prevedibili ed
indicizzati e concessioni di lungo termine.

L’Offerente ¢ Milione sostengono la realizzazione dell’importante programma di investimenti del Gruppo
SAVE, che portera nei prossimi 10 anni ad aumentare in maniera significativa 1’attuale capacita dell’aeroporto.

L’Offerente e Milione intendono mantenere SAVE come operatore aeroportuale indipendente, con un forte
legame con il territorio della Regione Veneto. La strategia di Milione e dell’Offerente per la valorizzazione
della partecipazione in SAVE prevede un investimento regolare negli aeroporti del gruppo, finalizzato a un
continuo miglioramento dei livelli di servizio e della sicurezza dei passeggeri e dei lavoratori, nonché a
garantire strutture all’avanguardia per i viaggiatori e per i vettori aerei. L’Offerente considera quale proprio
obiettivo prioritario il mantenimento di una efficiente gestione dell’infrastruttura aeroportuale che, oltre a
costituire 1’elemento essenziale per la creazione di valore nel lungo periodo, rappresenta un motore per la
crescita economica e sociale delle comunita locali, con importanti ricadute sullo sviluppo del turismo, del
commercio e dell’industria nel territorio.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafi da G.2.1 a G.2.4, del Documento di Offerta.
A.6  Comunicazioni e autorizzazioni per lo svolgimento dell’Offerta
La promozione dell’Offerta non ¢ soggetta all’ottenimento di alcuna autorizzazione.

Per completezza, si segnala che I’ Acquisizione costituisce un’operazione di concentrazione ai sensi delle
normative applicabili in materia di tutela della concorrenza e del mercato. Per tale ragione, I’ Acquisizione ¢
stata preventivamente notificata alla Commissione Europea.

26



Documento di Offerta — SAVE S.p.A.

L’Offerente ha ottenuto in data 6 luglio 2017 da parte della Commissione Europea 1’autorizzazione all’acquisto
della Partecipazione di Maggioranza senza condizioni.

In data 7 agosto 2017, I’Emittente ha altresi comunicato 1’operazione a ENAC.
Per ulteriori informazioni, si rinvia alla Sezione C, Paragrafo C.2, del Documento di Offerta.

A.7  Dichiarazione dell’Offerente in merito all’eventuale ripristino del flottante e all’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF

Nel caso in cui, a esito dell’Offerta, ivi inclusa la eventuale Riapertura dei Termini, I’Offerente venisse a
detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta e di acquisti eventualmente effettuati al di fuori della medesima,
ai sensi della normativa applicabile, ovverosia entro il termine del Periodo di Adesione come eventualmente
riaperto all’esito della Riapertura dei Termini, una partecipazione complessiva superiore al 90%, ma inferiore
al 95% del capitale sociale dell’Emittente, I’Offerente dichiara sin d’ora la propria intenzione di non ripristinare
un flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni.

Sussistendone i presupposti, 1’Offerente adempira altresi all’obbligo di acquistare le restanti Azioni dagli
azionisti dell’Emittente che ne abbiano fatto richiesta ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF (I’“Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF”’) ad un corrispettivo per Azione determinato ai sensi delle
disposizioni di cui all’art. 108, comma 3, del TUF, vale a dire ad un prezzo pari al Corrispettivo dell’Offerta.

L’Offerente comunichera 1’eventuale sussistenza dei presupposti per 1’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art.
108, comma 2, del TUF, nel comunicato sui risultati dell’Offerta che sara diffuso ai sensi dell’art. 41, comma
6, del Regolamento Emittenti (il “Comunicato sui Risultati dell’Offerta™). In caso positivo, in tale sede
verranno fornite indicazioni circa: (i) il quantitativo delle Azioni residue (in termini assoluti e percentuali); (ii)
le modalita e i termini con cui I’Offerente adempira all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2,
del TUF e (iii) le modalita e la tempistica dell’eventuale Delisting delle azioni dell’ Emittente.

Si segnala inoltre che, a norma dell’art. 2.5.1, comma 6, del Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da
Borsa Italiana, vigente alla Data del Documento di Offerta (il “Regolamento di Borsa”), qualora ne
ricorressero i presupposti, le azioni dell’Emittente saranno revocate dalla quotazione a decorrere dal Giorno di
Borsa Aperta successivo al giorno di pagamento del corrispettivo dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art.
108, comma 2, del TUF, salvo quanto indicato nella successiva Avvertenza A.8. In tal caso, i titolari delle
Azioni che decidano di non aderire all’Offerta e che non richiedano all’Offerente di acquistare le loro Azioni
in virtu dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF saranno titolari di strumenti
finanziari non negoziati in alcun mercato regolamentato, con conseguente difficolta a liquidare il proprio
investimento.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.3, del Documento di Offerta.
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A.8 Dichiarazione dell’Offerente in merito all’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’art. 108, comma 1, del TUF e al contestuale esercizio del Diritto di Acquisto ai sensi dell’art.
111 del TUF

Nel caso in cui, ad esito dell’Offerta, ivi inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini, I’Offerente venisse a
detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta e di acquisti eventualmente effettuati al di fuori della medesima
ai sensi della normativa applicabile, ovverosia entro il termine del Periodo di Adesione come eventualmente
riaperto all’esito della Riapertura dei Termini, una partecipazione complessiva superiore o pari al 95% del
capitale sociale dell’Emittente, 1’Offerente dichiara sin d’ora la propria volonta di avvalersi del diritto di
acquistare le rimanenti Azioni ai sensi dell’art. 111 del TUF (il “Diritto di Acquisto”).

L’Offerente, esercitando il Diritto di Acquisto, adempira altresi all’obbligo di acquisto di cui all’art. 108,
comma 1, TUF, nei confronti degli azionisti dell’Emittente che ne abbiano fatto richiesta (I’“Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF”), dando pertanto corso ad un’unica procedura (la
“Procedura Congiunta™).

11 Diritto di Acquisto sara esercitato non appena possibile dopo la conclusione dell’Offerta o dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF.

11 corrispettivo sara fissato ai sensi delle disposizioni di cui all’art. 108, comma 3, del TUF, come richiamate
dall’art. 111 del TUF, ossia ad un prezzo pari al Corrispettivo dell’ Offerta.

L’Offerente rendera noto se si siano verificati o meno i presupposti di legge per 1’esercizio del Diritto di
Acquisto nel Comunicato sui Risultati dell’Offerta, ovvero nel comunicato relativo ai risultati della procedura
di adempimento dell’Obbligo di Acquisto, ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF. In caso positivo, in tale
sede verranno fornite indicazioni circa: (i) il quantitativo delle Azioni residue (in termini assoluti e percentuali),
(i1) le modalita e i termini con cui I’Offerente esercitera il Diritto di Acquisto (ai sensi dell’art. 111 del TUF) e
adempira contestualmente all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del TUF dando corso
alla Procedura Congiunta e (iii) le modalita e la tempistica del Delisting delle azioni dell’Emittente.

Ai sensi dell’art. 2.5.1, comma 6, del Regolamento di Borsa, nel caso di esercizio del Diritto di Acquisto, Borsa
Italiana disporra la sospensione ¢/o il Delisting delle azioni dell’Emittente, tenendo conto dei tempi previsti
per I’esercizio del Diritto di Acquisto.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione G, Paragrafo G.3, del Documento di Offerta.
A9 Eventuale scarsita del flottante

Fermo restando quanto indicato nelle precedenti Avvertenze A.7 ¢ A.8, nel caso in cui, all’esito dell’Offerta
(ivi inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini), si verificasse una scarsita del flottante tale da non assicurare
il regolare andamento delle negoziazioni delle azioni ordinarie SAVE, anche tenuto conto dell’eventuale
permanenza nel capitale sociale dell’Emittente di azionisti con partecipazioni rilevanti ai sensi della normativa
applicabile, Borsa Italiana potrebbe disporre la sospensione e/o la revoca delle azioni ordinarie SAVE dalla
quotazione ai sensi dell’art. 2.5.1 del Regolamento di Borsa.
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Qualora tale scarsita di flottante venisse a manifestarsi, I’Offerente non intende porre in essere misure
finalizzate, per tempistica e modalita, a ripristinare le condizioni minime di flottante per un regolare andamento
delle contrattazioni delle azioni ordinarie SAVE, non sussistendo al riguardo alcun obbligo derivante dalla
normativa applicabile.

In caso di revoca delle azioni ordinarie SAVE dalla quotazione ai sensi dell’art. 2.5.1 del Regolamento di
Borsa, i titolari di tali azioni che non abbiano aderito all’Offerta (salvo quanto indicato nelle precedenti
Avvertenze A.7 e A.8) saranno titolari di strumenti finanziari non negoziati in alcun mercato regolamentato,
con conseguente difficolta di liquidare il proprio investimento.

A.10 Potenziali conflitti di interesse
Con riferimento ai rapporti tra i soggetti coinvolti nell’Offerta, si segnala che:

(1) Enrico Marchi ¢ presidente del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, dell’Offerente, di SV35 e
di MPH e, per il tramite di FIH, controlla indirettamente SV87 (quest’ultima ¢ parte del Patto Parasociale
e controlla, congiuntamente a Leone e Infra Hub, Milione);

(i) Walter Manara ¢ amministratore dell’Emittente, dell’Offerente, di SV35 e di MPH ed ¢ amministratore
unico di Infra Hub che aderisce al Patto Parasociale e controlla, congiuntamente a Leone ¢ SV87, Milione;

(iii) Athanasios Zoulovits ¢ amministratore dell’Emittente, dell’Offerente, di SV35 e di MPH ed ¢ dipendente
di InfraVia che, per conto di InfraVia III fund, detiene ’intero capitale di Leone che aderisce al Patto
Parasociale e controlla, congiuntamente a Infra Hub ¢ SV87, Milione;

(iv) Francesco Lorenzoni ¢ amministratore dell’ Emittente e di Milione, dell’Offerente, di SV35 e di MPH ed
¢ dipendente di una societa controllata da FIH;

(v) Walter Manara e Athanasios Zoulovits sono stati nominati dal consiglio di amministrazione dell’Emittente
su indicazione dell’Offerente. In particolare, il Consiglio di Amministrazione di SAVE del 1 agosto 2017
ha nominato per cooptazione, ai sensi dell’art. 2386, cod. civ., Walter Manara e Athanasios Zoulovits in
sostituzione degli amministratori dimissionari Sandro Trevisanato e Massimo Colli;

(vi) Enrico Marchi, Monica Scarpa, Francesco Lorenzoni, Paola Tagliavini, Maria Leddi e Roberto Angeloni
sono stati eletti consiglieri di amministrazione di SAVE dall’assemblea di SAVE del 21 aprile 2015 sulla
base della lista presentata da MPH.

Inoltre si segnala che (i) Banca IMI S.p.A., Banca Finanziatrice dell’Offerente, ha agito altresi in qualita di
advisor finanziario di Milione, nonché in qualita di arranger delle Banche Finanziatrici e ha emesso la cash
confirmation letter di cui alla Sezione 3, Paragrafo A.3.1 del Documento di Offerta; (ii) Unicredit S.p.A.,
Banca Finanziatrice dell’Offerente, ha agito in qualita di advisor finanziario di Milione, nonché in qualita di
arranger delle Banche Finanziatrici e Banca Finanziatrice e ha emesso la cash confirmation letter di cui alla
Sezione 3, Paragrafo A.3.1 del Documento di Offerta; (iii) FIH, che detiene la totalita del capitale di SV87 che,
a sua volta, controlla, congiuntamente con Leone e Infra Hub, Milione, ha agito quale advisor finanziario di
STAR; (iv) Intermonte e Spafid agiscono in qualita di Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta
delle Adesioni e, quanto a Intermonte, quest’ultima ¢ altresi broker esclusivo dell’Offerente; (v) Spafid, che
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agisce quale Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, appartiene al gruppo
facente capo a Mediobanca Banca di Credito Finanziario S.p.A., che agisce come advisor finanziario
dell’Emittente, assistendo il Consiglio di Amministrazione nelle valutazioni sulla congruita del Corrispettivo
dell’Offerta.

A.11 Possibili scenari alternativi per i detentori delle Azioni

Ai fini di chiarezza, si illustrano di seguito i possibili scenari per gli attuali azionisti dell’Emittente in caso di
adesione, o di mancata adesione, all’Offerta, anche durante I’eventuale Riapertura dei Termini.

A.11.1 Adesione all’Offerta, anche durante I’eventuale Riapertura dei Termini
Le Azioni possono essere portate in adesione all’Offerta durante il Periodo di Adesione.

In caso di adesione all’Offerta, gli azionisti dell’Emittente riceveranno il Corrispettivo pari ad Euro 21 per
ciascuna Azione da essi posseduta e portata in adesione all’Offerta.

Come altresi indicato alla Sezione F, Paragrafo F.1.1, del Documento di Offerta, si segnala che, ai sensi dell’art.
40-bis del Regolamento Emittenti, entro il Giorno di Borsa Aperta successivo alla Data di Pagamento, il
Periodo di Adesione dovra essere riaperto per 5 Giorni di Borsa Aperta (e precisamente per le sedute del 23,
24, 25, 26 ¢ 27 ottobre 2017), qualora 1’Offerente, in occasione della pubblicazione del Comunicato sui
Risultati dell’Offerta (si veda la Sezione F, Paragrafo F.3, del Documento di Offerta), comunichi di avere
raggiunto, unitamente alle persone che agiscono di concerto, una partecipazione superiore ai due terzi del
capitale dell’Emittente.

Anche in tal caso, I’Offerente paghera a ciascun aderente all’Offerta durante la Riapertura dei Termini un
Corrispettivo in contanti pari ad Euro 21,00 per ciascuna Azione portata in adesione all’Offerta, che sara pagato
il quinto Giorno di Borsa Aperta successivo alla chiusura del periodo di Riapertura dei Termini e dunque il 3
novembre 2017.

Tuttavia, la Riapertura dei Termini non avra luogo:

(i) nel caso in cui I’Offerente, almeno 5 Giorni di Borsa Aperta prima della fine del Periodo di Adesione,
renda noto al mercato di aver raggiunto, unitamente alle persone che agiscono di concerto, una
partecipazione superiore ai due terzi del capitale dell’Emittente; o

(i1) nel caso in cui, al termine del Periodo di Adesione, I’Offerente venga a detenere una partecipazione tale
da determinare il sorgere dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF (ossia
superiore al 90% del capitale sociale dell’Emittente), ovvero del Diritto di Acquisto ai sensi dell’art. 111
del TUF e dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF (ossia superiore o pari al
95% del capitale sociale dell’ Emittente).
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A.11.2 Mancata adesione all’Offerta, anche durante I’eventuale Riapertura dei Termini

In caso di mancata adesione all’Offerta durante il Periodo di Adesione, come eventualmente riaperto a seguito

della Riapertura dei Termini o prorogato, gli azionisti dell’Emittente si troverebbero di fronte a uno dei

possibili scenari di seguito descritti:

(1)

(i)

Raggiungimento da parte dell Offerente di una partecipazione superiore o pari al 95% del capitale
sociale dell’Emittente

Qualora, a seguito dell’Offerta, ivi inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini, per effetto delle adesioni
all’Offerta e di acquisti eventualmente effettuati al di fuori della medesima ai sensi della normativa
applicabile o dell’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF,
I’Offerente venisse a detenere una partecipazione complessiva superiore o pari al 95% del capitale
sociale dell’Emittente a tale data, 1’Offerente dara corso alla Procedura Congiunta. In tal caso, gli
azionisti che non abbiano aderito all’Offerta saranno obbligati a trasferire la titolarita delle Azioni da
essi detenute in capo all’Offerente e, per I’effetto, riceveranno per ogni Azione da essi detenuta un
corrispettivo determinato ai sensi dell’art. 108, comma 3, del TUF, vale a dire un prezzo pari al
Corrispettivo dell’ Offerta.

A seguito del verificarsi dei presupposti dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del
TUF, e del Diritto di Acquisto ai sensi dell’art. 111, del TUF, Borsa Italiana, disporra la revoca delle
azioni dell’Emittente dalla quotazione sul Mercato Telematico Azionario ai sensi dell’art. 2.5.1,
comma 6, del Regolamento di Borsa.

Ai sensi dell’art. 2.5.1, comma 6, del Regolamento di Borsa, nel caso di esercizio del Diritto di
Acquisto, Borsa Italiana disporra la sospensione e/o il Delisting delle azioni dell’Emittente, tenendo
conto dei tempi previsti per I’esercizio del Diritto di Acquisto.

Raggiungimento da parte dell’Offerente di una partecipazione superiore al 90% ma inferiore al 95%
del capitale sociale dell’Emittente

Qualora, a seguito dell’Offerta, ivi inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini, per effetto delle adesioni
all’Offerta e di acquisti eventualmente effettuati al di fuori della medesima ai sensi della normativa
applicabile, I’Offerente venisse a detenere una partecipazione superiore al 90% ma inferiore al 95%
del capitale sociale dell’Emittente, I’Offerente, avendo dichiarato di non voler ripristinare entro 90
giorni un flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni, sara anche
soggetto all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF.

In tal caso, dunque, gli azionisti dell’Emittente che non abbiano aderito all’Offerta avranno diritto di
chiedere all’Offerente di acquistare le loro Azioni ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF al
corrispettivo determinato ai sensi dell’art. 108, comma 3, del TUF, vale ad dire ad un prezzo pari al
Corrispettivo dell’Offerta. Ove gli azionisti non aderenti all’Offerta non avessero inteso avvalersi del
diritto di richiedere all’Offerente di procedere all’acquisto delle loro Azioni, in seguito alla revoca
della quotazione disposta da Borsa Italiana a norma dell’art. 2.5.1, comma 6, del Regolamento di
Borsa, e salvo quanto previsto alla precedente Sezione A, Paragrafo A.10.2 (i), si ritroveranno, quindi,

31



Documento di Offerta— SAVE S.p.A.

titolari di strumenti finanziari non negoziati in alcun mercato regolamentato, con conseguente
difficolta a liquidare il proprio investimento.

(ili)  Raggiungimento da parte dell’Offerente di una partecipazione non superiore al 90% del capitale
sociale dell’Emittente

Qualora ad esito dell’Offerta, ivi inclusa 1’eventuale Riapertura dei Termini, 1’Offerente per effetto
delle adesioni all’Offerta e di acquisti eventualmente effettuati al di fuori della medesima ai sensi della
normativa applicabile, venga a detenere una partecipazione complessiva inferiore o uguale al 90% e
non venga dunque disposta la revoca delle azioni dell’ Emittente dalla quotazione, I’Offerente valutera
possibili soluzioni alternative per raggiungere il Delisting (inclusa la fusione in una societa non
quotata), anche tenuto conto di ogni ulteriore azione necessaria a tale fine.

Qualora sia realizzata la Fusione, le azioni dell’Emittente cesseranno di essere quotate sul Mercato
Telematico Azionario e, pertanto, agli azionisti dell’Emittente che non avranno aderito all’Offerta e
non avranno concorso con il loro voto alla deliberazione di approvazione della Fusione spettera
unicamente il diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437-quinquies del Codice Civile, tenuto conto che in
tale ipotesi essi riceveranno in concambio, nell’ambito della Fusione, azioni di una societa non quotata
sul MTA. A questo proposito si precisa altresi che il valore di liquidazione delle azioni oggetto di
recesso sara determinato ai sensi dell’art. 2437-ter del Codice Civile, ossia facendo esclusivo
riferimento alla media aritmetica dei prezzi di chiusura delle Azioni nei sei mesi che precedono la
pubblicazione dell’avviso di convocazione dell’assemblea chiamata ad esprimersi in merito alla
Fusione.

A.12 Parere degli Amministratori Indipendenti

Ai sensi dell’art. 39-bis del Regolamento Emittenti, la circostanza che 1I’Offerente detenga una partecipazione
di controllo nel capitale sociale dell’Emittente richiede che gli amministratori indipendenti dell’Emittente
redigano un parere motivato contenente le valutazioni sull’Offerta e la congruita del Corrispettivo (il “Parere
degli Amministratori Indipendenti”). A tal fine, gli amministratori indipendenti possono avvalersi a spese
dell’Emittente dell’ausilio di un esperto indipendente. Per tale ruolo gli amministratori indipendenti di SAVE
hanno nominato Leonardo & Co. S.p.A. in association with Houlihan Lokey.

A.13 Comunicato dell’Emittente

Il comunicato che il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ¢ tenuto a diffondere ai sensi del combinato
disposto dell’art. 103, comma 3, del TUF e dell’art. 39 del Regolamento Emittenti (il “Comunicato
del’Emittente”), contenente ogni dato utile per 1’apprezzamento dell’Offerta e la propria valutazione
dell’Offerta, ¢ stato approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 15 settembre 2017 ed
¢ allegato al Documento di Offerta quale Appendice M.1, corredato: (i) dal parere degli Amministratori
Indipendenti (al quale ¢ a propria volta accluso il parere in merito alla congruita, da un punto di vista
finanziario, del Corrispettivo rilasciato in data 15 settembre 2017 da Leonardo & Co. S.p.A. in association
with Houlihan Lokey in qualita di esperto indipendente); (ii) dal parere in merito alla congruita, da un punto
di vista finanziario, del Corrispettivo rilasciato a supporto e beneficio esclusivo dell’Emittente da Mediobanca
- Banca di Credito Finanziario S.p.A. in data 15 settembre 2017.
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A.14 Partecipazione all’assemblea dei soci di SAVE convocata per i giorni 23 e 24 ottobre

In data 12 settembre 2017, SAVE ha convocato 1’assemblea dei soci per le date del 23 ottobre 2017, in prima
convocazione, € del 24 ottobre 2017, in seconda convocazione, per discutere e deliberare in merito alla nomina
del consiglio di amministrazione, previa determinazione del numero degli amministratori, determinazione
della durata in carica e dei relativi compensi per I’intero periodo di durata in carica. A tal riguardo, si segnala
che la Data di Pagamento (come definita nella successiva Sezione F, Paragrafo F.5 del Documento di Offerta)
cadra, salvo proroghe del Periodo di Adesione, il 20 ottobre 2017 e, dunque, successivamente alla record date
per la partecipazione a detta assemblea (che, ai sensi dell’art. 83-sexies, TUF, cadra il 12 ottobre 2017).
Pertanto, coloro che, alla data del 12 ottobre 2017, risultino portatori di azioni SAVE manterranno il diritto di
partecipare ¢ votare in detta assemblea anche qualora abbiano portato tali azioni in adesione all’Offerta nel
corso del Periodo di Adesione.
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B. SOGGETTI PARTECIPANTI ALL’OPERAZIONE

B.1 Informazioni relative all’Offerente

B.1.1 Denominazione, forma giuridica e sede sociale

La denominazione sociale dell’Offerente ¢ “Agora Investimenti S.p.A.”.

L’Offerente ¢ una societa costituita in data 11 gennaio 1999 e organizzata secondo il diritto italiano, con sede
in Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese di Treviso-Belluno al n. 03411340262.

B.1.2 Anno di costituzione e durata
L’Offerente ¢ stato costituito nell’anno 1999 ed ¢ iscritto nel Registro delle Imprese di Treviso-Belluno.

Ai sensi dello statuto sociale, la durata dell’Offerente ¢ fissata sino al 31 dicembre 2050 e potra essere
prorogata ai sensi di legge.

B.1.3 Legislazione di riferimento e foro competente
L’Offerente ¢ una societa per azioni di diritto italiano e opera in base alla legge italiana.
B.1.4 Capitale sociale

Alla Data del Documento di Offerta, il capitale sociale dell’Offerente ¢ pari 188.737,00, interamente versato e
sottoscritto, suddiviso in n. 18.873.700 azioni senza indicazione del valore nominale.

Neli ultimi 12 mesi, non ¢ stata eseguita o deliberata alcuna operazione sul capitale dell’Offerente, fatta salva
I’adozione, in data 10 agosto 2017, del nuovo statuto di Agora che ha previsto la conversione in azioni
ordinarie, con rapporto 1:1, delle azioni di categoria A e di categoria B.

B.1.5 Azionisti dell’Offerente, patti parasociali e gruppo di appartenenza dell’Offerente
Azionisti dell’Offerente

Alla Data del Documento di Offerta, il capitale sociale dell’Offerente ¢ interamente detenuto, direttamente e
indirettamente, da Milione, societa esistente ai sensi del diritto italiano e costituita il 26 aprile 2017, con sede
legale in Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese presso la Camera di
Commercio di Treviso-Belluno al n. 04878110263, con capitale sociale pari a Euro 200.000, interamente
versato, suddiviso in 31.471.070 azioni senza indicazione del valore nominale. In particolare, Milione detiene:
(i) direttamente una partecipazione pari al 43,09% del capitale di Agora e (ii) indirettamente, tramite SV35 (di
cui detiene I’intero capitale), la rimanente partecipazione pari al 56,91% del capitale di Agora.
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11 capitale sociale di Milione ¢ detenuto come di seguito descritto:

(1) per il 40,467%, pari a n. 12.735.535 azioni, da Infra Hub S.r.1., societa di diritto italiano con sede in via
Montenapoleone 29, Milano, iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano al n. 09517310968, con
capitale sociale pari a Euro 50.000;

(i1) per il 40,467%, pari a n. 12.735.535 azioni, da Leone Infrastructure S.r.l., societa di diritto italiano con
sede in Piazza Belgioioso, 2, Milano, iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano al n.
09850520967, con capitale sociale pari a Euro 10.000;

(iii) per il 19,066%, pari a n 6.000.000 azioni da Sviluppo 87 S.r.l. societa costiutita in data 14 luglio 2017,
con sede sociale in Via Vittorio Alfieri, 1, Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese di
Treviso-Belluno al n. 04891830269, con capitale sociale pari a Euro 50.000,00, il cui intero capitale ¢
direttamente detenuto da FIH, che in data 9 agosto 2017, ai sensi dell’Accordo di Investimento, ha: (i)
acquisito I’intera partecipazione in Milione detenuta da MG&C.; e (ii) assunto tutti i diritti e obbligli di
Aprile e MG&C previsti dall’ Accordo di Investimento.

Per una rappresentazione della ripartizione del capitale sociale di Milione sopra descritta, si veda il grafico di
seguito riportato.

Pan- InfraVia Il Fund
European Fondo Chinso di diritto italiano
Infrastructure

11, L.P.
Finanziaria Internazionale
100% Holding S.p.A.
100%
v v
Leone Infrastructure S.r.l. | l SVv87

10.467%
40.467% 19.066%

Infra Hub € una societa, indirettamente controllata da due fondi paralleli denominati (i) Pan-European
Infrastructure 11, L.P. (“PEIF II LP”), fondo d’investimento con sede nel Regno Unito avente quali general
partner: PEIF 11 General Parner (Jersey) Limited e PEIF II General Partner (UK) LLP, e (ii) Pan-European
Infrastructure 11, S.C.S. (“PEIF II SCS”), fondo d’investimento con sede in Lussemburgo avente quale general
partner PEIF 11 General Partner (Lux S.C.S.) S.a r.l. (PEIF II LP e PEIF II SCS sono congiuntamente definiti
“PEIF II”). Deutsche Alternative Asset Management (Global) Limited ¢ un soggetto vigilato costituito ed
operante secondo le leggi del Regno Unito che svolge attivita di consulenza nella gestione degli investimenti
dei fondi PEIF II LP e PEIF II SCS.

PEIF II ha raccolto circa Euro 1,8 miliardi di commitments dai suoi investitori, € ha 1’obiettivo di investire in
societa e asset che operano nei settori delle infrastrutture, dei trasporti e dell’energia in Europa.
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PEIF II attualmente detiene, tra 1’altro, i seguenti asset:

(1)

(i)

Akiem (Francia) - fornitore di servizi nel settore delle locomotive, in particolare leasing di ogni tipo di
locomotiva, fornitura di manutenzione delle locomotive da parte di terzi, nonché di operazioni tecniche,

commerciali o finanziarie direttamente o indirettamente connesse alle suddette attivita e servizi ancillari
alle stesse; e

TCR CapVest SA (“TCR?”) (Belgio) - fornitore specializzato nelle infrastrutture di supporto all’aviazione,
che offre servizi di noleggio, manutenzione, riparazione, e servizi di gestione degli aeromobili agli utenti.

Per una rappresentazione della catena di controllo sopra descritta, si veda il grafico di seguito riportato.

PEIF II General Partner PEIF II General Partner
(Jersey) Limited (UK) Limited

PEIF II

Pan-
European
Infrastructure
11, L.P.

Leone Infrastructure S.r.l. ¢ una societa veicolo le cui quote sono interamente detenute da Infravia III Fund —
fondo chiuso di investimento, costituito ai sensi del diritto italiano — per mezzo della propria management

company Infravia Capital Partners (“InfraVia”), societa di gestione di investimenti di diritto francese,
indirettamente controllata dal Sig. Vincent Levita.

Per una rappresentazione della catena di controllo sopra descritta, si veda il grafico di seguito riportato:
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InfraVia ¢ un investitore di lungo periodo nel settore delle infrastrutture del mercato europeo e gestisce circa

Euro 1,7 miliardi di assets attraverso i seguenti fondi infrastrutturali:

InfraVia FPCI (Fund I)
InfraVia European Fund II FPCI
InfraVia European Fund III

InfraVia III Fund

InfraVia ha una strategia di investimento differenziata in asset infrastrutturali di media capitalizzazione, situati

per lo piu nei Paesi dell’Unione Europea o che ne siano stati membri, nonché nei Paesi interessati dal processo

di adesione all’Unione Europea, in Svizzera ¢ in Norvegia.

I settori delle infrastrutture in cui InfraVia opera primariamente, attraverso i fondi dalla stessa gestiti, sono i

seguenti: (i) trasporti (autostrade, porti, terminali merci, logistica di trasporti, reti ferroviarie); (ii) impianti di

energia rinnovabili, nonché reti di raccolta e distribuzione di gas; (iii) reti media e di telecomunicazioni e

raccolta dati; (iv) infrastrutture sociali; e (v) attivita collegate alle precedenti.

Si elencano di seguito i principali investimenti attualmente in portafoglio:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

™)

(vi)

(vii)

FHA (2010): ¢ una piattaforma di investimenti relativi primariamente a stabilimenti mini-idro situati
in Francia;

A2 (2009); ¢ la concessione relativa a un segmento dell’autostrada A2 in Polonia che si estende per
150 km sul corridoio tra Varsavia e Berlino e che ¢ uno dei collegamenti piu trafficati tra Polonia e
Germania;

Albéa (2011): Albea ¢ una concessione relative a un segment di 18 km dell’autostrada A150 nel tratto
tra Ecalles-Alix e Barentin, in Normandia (Francia);

Tramlink (2011): ¢ il soggetto che possiede e gestisce la rete tranviaria della citta di Notthingam
(Regno Unito);

ADTIM (2012): ¢ la societa che possiede e gestisce la rete di fibre ottiche nei dipartimenti di Ardeche
e Drome in Francia, in forza di una concessione della durata di 25 anni;

Tempo (2013): Tempo € un parteneriato pubblico-privato della durata di 30 anni che si occupa della
progettazione, costruzione e gestione finanziaria di una sala concerti multifunzionale, che include un
auditorium all’avanguardia con una capienza di 900 sedute, una sala concerti multifunzionale con una
capienza che varia da 2.000 a 3.000 sedute, nonché alcune sale prova e sale registrazione;

Régaz (2013): Régaz ¢ la societa di distribuzione del gas della citta di Bordeaux e dei 45 comuni
limitrofi;
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(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

Aurora (2013): Aurora ¢ una piattaforma infrastrutturale con sede a Helsinki, la quale investe in asset
infrastrutturali nel settore dell’elettricita nei paesi nordici;

NGT (2014): Noordgastransport B.V. (« NGT ») ¢ una societa che possiede e gestisce un sistema
sottomarino di conduttura del gas che si estende per circa 320 km e un impianto di trattamento del gas
situato nel villaggio di Uithuizen (Paesi Bassi).

A+ (2013): Autobahnplus A8 GmbH (“A+”) ¢ la concessionaria privata della sezione dell’autostrada
A8 che si estende tra Monaco e Asburgo per 52 km in virtu di un concessione trentennale;

Metropolitana di Malaga (2015): la Metropolitana di Malaga (Metro de Malaga) gestisce il trasporto
leggero su rotaia della citta di Malaga (Andalusia, Spagna).

Etix Everywhere (2014): Etix Everywhere progetta, costruisce e gestisce data centers a costruzione
modulare, che forniscono alla clientela semplici ed efficienti infrastrutture di memorizzazione di dati;

Cignal (2015): Cignal ¢ tra le maggiori societa d’Irlanda specializzata nelle telecomunicazioni;

Alkion (2016): Alkion Terminals B.V. ¢ una nuova societa di terminazione costituita da Infravia e
Coloured Finches nei Paesi Bassi affinche operi in Europa per acquisire, gestire e ottimizzare asset di
conservazione di prodotti liquidi sfusi;

NGD (2016): Next Generation Data (« NGD ») ¢ uno dei maggiori data center d’Europa, situate nel
Regno Unito, che fornisce alla clientela flessibili e sicuri sistemi di modifica e memorizzazione di dati
per infrastrutture di hosting cloud e di informatica ad elevate velocita e performance;

Fonroche Energie (2017): Fonroche Solaire ¢ una societa che opera su scala industriale nello sviluppo
e gestione di sistemi fotovoltaoco in Francia e in altri mercati internazionali selezionati;

Gruppo Investimenti Portuali - GIP (2017): Gruppo Investimenti Portuali (GIP) ¢ un primario
operatore di porti per cointainer del nord Italia, che detiene partecipazioni nelle societa che gestiscono
i porti di Genova Livorno e Venezia;

Carechoice (2017): Carechoice ¢ il secondo maggior operatore privato di case di riposo d’Irlanda;
attualmente gestisce 6 case di riposo tra Dublino, Cork e Waterfond.

SV87 ¢ una societa di diritto italiano di nuova costituzione, il cui capitale ¢ interamente detenuto da FIH,

holding del gruppo Finint, la cui attivita si focalizza sulle aree dell’investment banking, dell’ asset management

e dei non performing loan, sull’attivita di outsourcing, in particolare, di servizi amministrativi per le societa di

leasing, di noleggio a lungo termine, finanziarie e imprese, € come servicer di crediti performing e non

performing, nonché sulla gestione di partecipazioni in societa quotate e non.

FIH ¢ indirettamente controllata, da Enrico Marchi, il quale detiene direttamente 1’85,47% del capitale di
Aprile che, a sua volta, detiene: (i) il 21,5% del capitale di FIH; e (ii) il 60,92% del capitale di Abbacus -
Commerciale Finanziaria S.p.A. (“Abbacus”) che, a sua volta, detiene il 47% del capitale di FIH.
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11 grafico che segue descrive la catena di controllo come sopra descritta alla Data del Documento di Offerta.

The Magiobevi . . Emanuela Segno
E March:
Trust nrico Marehd (coniuge Enrico Marchi)

100%

Marchi Giovanni

S.A.
95% 85.47%
Marchi Gi i & 5% 9.50%
archi Giovanni Aprile S.p.A. .
C.S.r.l.
5.03%
32.38%
31.5%
Abbacus — 60.92%
Commerciale

Finanziaria S.p.A.*

47% 21.5%

Finanziaria Internazionale
Holding S.p.A.

100%
SV8§7 19,066%

19.066%

Milione SpA Partecipazione diretta

*6.70% del capitale sociale ¢ detenuto dalla societa stessa.
Le macroaree nelle quali si focalizza il business del gruppo FIH sono:
(i) Business Process Qutsourcing

La business unit Business Process Outsourcing (“BPQO”) offre una vasta gamma di servizi nell ‘outsourcing di
servizi amministrativi per le societa di leasing, istituti finanziari e istituzioni bancarie; nell outsourcing di
servizi di front office e back office nel settore dei mutui e finanziamenti; nel recupero crediti stragiudiziale;
nella consulenza aziendale per la lean production. L.’area BPO, inoltre, ha sviluppato al suo interno specifiche
competenze di information technology e document management.

(i) Investment Banking & Asset Management

Tale business unit svolge molteplici attivita di natura finanziaria sviluppate attraverso diverse societa. L attivita
bancaria viene svolta dalla controllata Banca Finint S.p.A., dal lato degli impieghi, principalmente nell’area
del Debt Capital Markets, nell’ambito dello “Specialized Lending” e nel collocamento di prodotti creditizi, in
particolare a piccole medie imprese assistiti da garanzia del Fondo Nazionale di Garanzia. Oltre ai servizi
bancari di base, quali servizi di incasso e pagamento tramite conti correnti, I’attivita della Banca si focalizza
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indirettamente nel settore del wealth management, tramite 1’accordo stipulato con Nuova Investimenti SIM
(N.L.S). La business unit svolge anche Servizi per la Finanza Strutturata sono svolti in stretta sinergia dalle
controllate FISG S.r.l. e Securitisation Services S.p.A., leader in Italia nell’offerta di servizi dedicati alla
progettazione, alla gestione e al monitoraggio di operazioni di finanza strutturata, in particolare
cartolarizzazione e covered bond. La prima ¢ piu focalizzata nella fase preliminare di studio e progettazione
delle operazioni, mentre Securitisation Services S.p.A. incentra la sua attivita nello svolgimento delle diverse
funzioni e ruoli necessari alla gestione e al monitoraggio delle strutture finanziarie. L attivita di Asset & Wealth
Management & svolta dalla controllata Finanziaria Internazionale Investments SGR S.p.A. specializzata nella
gestione di fondi mobiliari ed immobiliari con asset under management totali pari a circa Euro 1,95 miliardi.

L’area corporate finance ¢ impegnata nell’attivita di consulenza in operazioni di finanza straordinaria e di
fusioni e acquisizioni per le imprese, sia multinazionali che di piccola-media dimensione. La legal entity
impegnata in tali attivita ¢ Finint Corporate Advisors S.r.l..

1l private equity ¢ un settore in cui da oltre 10 anni opera la controllata Finint & Partners S.r.1., societa che
presta servizi di consulenza a favore di societa di investimento. Finvest Fiduciaria S.r.1. ¢ la societa del gruppo
che presta Servizi di Amministrazione Fiduciaria statica, dando esecuzione a mandati fiduciari di investimento
e disinvestimento in titoli azionali o quote sociali, in esecuzione di specifiche istruzioni dei fiducianti.

(iii) Investimenti Proprietari

Attraverso la partecipazione nell’Emittente, il gruppo FIH sviluppa I’attivita di gestione di infrastrutture
aeroportuali in concessione. SAVE, infatti, ¢ la societa che gestisce direttamente 1’aeroporto Marco Polo di
Venezia e controlla I’aeroporto Antonio Canova di Treviso.

Gli investimenti finanziari del gruppo sono costituiti dal portafoglio azionario di proprieta e investimenti in
fondi comuni di investimento. Il gruppo FIH detiene inoltre investimenti obbligazionari, costituiti
prevalentemente da titoli asset backed emessi nell’ambito di operazioni di cartolarizzazione, e obbligazioni
bancarie. L’area real estate si occupa della gestione e valorizzazione di aree edificabili in Italia e all’estero e
di immobili con destinazione commerciale in Italia.

Patti parasociali

Alla Data del Documento di Offerta, tra gli azionisti indiretti dell’Offerente SV87, Infra Hub e Leone (le
“Parti”) ¢ vigente il patto parasociale, pubblicato ai sensi dell’art. 122 del TUF (il “Patto Parasociale”), che
disciplina, inter alia, la composizione degli organi sociali di Milione, di SV35, dell’Offerente, di MPH e
dell’Emittente, e la circolazione delle azioni di Milione, e prevede limiti agli acquisti delle azioni SAVE e
obblighi degli azionisti di Milione in relazione all’Offerta.

Di seguito si fornisce una sintesi di alcune delle principali pattuizioni parasociali contenute nel Patto
Parasociale riguardanti Milione, SV35, I’Offerente, MPH (le “Societa”). Le principali pattuizioni relative
all’Emittente sono invece descritte nella Sezione B, Paragrafo B.2.3 del presente Documento di Offerta.

a) Composizione del Consiglio di Amministrazione delle Societa. Il Patto Parasociale prevede che il
Consiglio di Amministrazione delle Societa sia composto da nove membri, di cui (i) tre membri (compreso il
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Presidente), designati da SV87; (ii) tre membri (compreso un Vicepresidente) da Infra Hub e (iii) tre membri
(compreso un Vicepresidente) da Leone.

b) Composizione del Collegio Sindacale delle Societa. Il Patto Parasociale prevede che il Collegio Sindacale
delle Societa sia composto da tre membri effettivi e tre membri supplenti di cui: (i) un membro effettivo e un
membro supplente designati da SV87, (ii) un membro effettivo € un membro supplente, da Infra Hub e (iii) un
membro effettivo € un membro supplente, da Leone.

¢) Quorum deliberativi del Consiglio di Amministrazione delle Societa. I Consigli di Amministrazione
delle Societa sono validamente costituiti con la partecipazione della maggioranza degli amministratori in carica
e deliberano secondo le maggioranze di legge, ad eccezione di alcune materie per le quali € necessario il voto
favorevole di sette amministratori su nove, nella misura in cui queste non siano ricomprese tra le seguenti
materie, con riferimento alle quali i Consigli di Amministrazione deliberano secondo le maggioranze di legge
(le “Questioni Escluse™): (i) approvazione di attivita necessarie ai fini del rispetto dei requisiti imposti
dall’accordo di concessione stipulato tra Save e ENAC del 19 luglio 2001 relativo alla gestione dell’aeroporto
di Venezia (I’“Accordo di Concessione”), o del contratto di programma stipulato tra Save ¢ ENAC il 26
ottobre 2012 (il “Contratto di Programma”), o da altre autorita competenti; (ii) approvazione di attivita
richieste per rimediare a violazioni degli impegni finanziari previsti dagli accordi di finanziamento di volta in
volta in essere; (iii) approvazione di delibere in merito alla fusione delle Societa.

Le materie sulle quali il Consiglio delibera con il voto favorevole di sette amministratori su nove includono, a
titolo esemplificativo, le seguenti: (i) costituzione di societa controllate e creazione di joint venture, spin-off o
conferimenti in natura o trasferimento di tutto o sostanzialmente tutto il patrimonio della relativa societa; (ii)
operazioni con parti correlate; (iii) trasferimento di azioni o quote detenute in societa controllate, compreso il
trasferimento delle azioni o quote, a seconda dei casi, di SV35, dell’Offerente, di MPH e dell’Emittente; (iv)
istruzioni di voto nell’assemblea dei soci di SV35, dell’Offerente, di MPH e dell’Emittente (ivi inclusa
I’approvazione e presentazione delle liste per la nomina del Consiglio di Amministrazione e del Collegio
Sindacale dell’Emittente), a seconda dei casi, in merito alle Materie Riservate Assembleari (come seguito
definite).

d) Assemblea ordinaria e straordinaria di Milione. L’ Assemblea degli azionisti di Milione sara validamente
costituita e le sue delibere saranno validamente adottate, rispettivamente, con la presenza e il voto favorevole
di un numero di azionisti che rappresentino la percentuale di capitale richiesta dalla legge, ad eccezione di
alcune materie per le quali sara necessario il voto favorevole di un numero di azionisti che rappresentino
almeno il 90,1% del capitale di Milione, nella misura in cui tali decisioni non costituiscano Questioni Escluse,
con riferimento alle quali I’ Assemblea deliberera con le maggioranze di legge.

Le materie sulle quali I’ Assemblea dovra deliberare con il voto favorevole di almeno il 90,1% del capitale
sociale includono, a titolo esemplificativo, le seguenti: (i) approvazione di talune modifiche statutarie
relativamente ai diritti di governance, sede sociale e oggetto sociale; (ii) fusioni (comprese le fusioni o altre
operazioni straordinarie volte a ottenere il Delisting), scissioni, autorizzazione alla creazione di joint venture,
spin-off o conferimento in natura di tutto o sostanzialmente tutto il patrimonio della relativa societa, (iii)
nomina e revoca di amministratori e sindaci; (iv) autorizzazione al trasferimento di azioni delle Societa e/o di
azioni dell’Emittente e/o di azioni di talune societa rilevanti controllate dall’Emittente, a seconda dei casi; (V)
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autorizzazione al trasferimento di tutto o sostanzialmente tutto il patrimonio delle Societa e/o dell’Emittente
e/o di talune societa rilevanti controllate dall’Emittente (le “Materie Riservate Assembleari”).

¢) Assemblee ordinarie e straordinarie di SV35, dell’Offerente e di MPH. Le Assemblee dei soci di SV35,
dell’Offerente e di MPH sono validamente costituite e le delibere sono validamente adottate, rispettivamente,
con la presenza e il voto favorevole di un numero di azionisti che rappresentino la percentuale di capitale
richiesta dalla legge.

f) Limiti agli acquisti di azioni SAVE. Ogni acquisto di azioni SAVE effettuato dagli azionisti di Milione
(direttamente o indirettamente, anche da soggetti agenti di concerto con esse) dovra avvenire per il tramite
dell’Offerente o di MPH. Inoltre, per tutta la durata del Patto Parasociale, gli azionisti di Milione (direttamente
o indirettamente ¢ da sole o congiuntamente a persone che agiscono di concerto con ciascuna di esse) non
potranno, inter alia, acquistare ovvero stipulare accordi finalizzati all’acquisto di azioni SAVE senza il
preventivo consenso scritto degli altri azionisti di Milione.

Per maggiori dettagli in merito alle previsioni del Patto Parasociale si rinvia alle informazioni essenziali
pubblicate ex art. 130 del Regolamento Emittenti sul sito internet dell’Emittente (wWww.grupposave.it) e
riportate in Appendice M. 2 al Documento di Offerta.

1l Gruppo facente capo a Milione

Milione detiene: (i) direttamente una partecipazione pari al 43,09% del capitale di Agora e (ii) indirettamente,
tramite SV35 (di cui detiene I’intero capitale), la rimanente partecipazione pari al 56,91% del capitale di Agora.

Agora gestisce, a scopo di stabile investimento e non di collocamento, la partecipazione in SAVE,
indirettamente tramite una partecipazione pari al 99,995% del capitale sociale di Marco Polo Holding S.r.l
(“MPH”), mentre la rimanente quota pari allo 0,005% del capitale sociale di MPH ¢ detenuta da Centro
Vacanze Pra’ delle Torri S.r.l.. MPH ha per oggetto 1’esercizio, nei limiti e con le modalita previste dalla legge,
delle attivita di assunzione e gestione di partecipazioni (detenute direttamente o indirettamente per il tramite
di societa controllate o partecipate) nel capitale sociale di SAVE, nonché di concessione di finanziamenti, in
qualsiasi forma, a favore delle societa e imprese facenti parte del medesimo gruppo, e comunque non nei
confronti del pubblico.

Persone che agiscono di concerto con l’Offerente

Sono da considerarsi come persone che agiscono di concerto con 1’Offerente (le “Persone che Agiscono di
Concerto”): (i) ai sensi dell’art. 101-bis, comma 4-bis, lett. a), TUF: Leone, Infra Hub e SV87 (e i rispettivi
controllanti come sopra descritti), in quanto aderenti al Patto Parasociale; e (ii) ai sensi dell’art. 101- bis,
comma 4-bis, lett. b), TUF: Milione e Sviluppo 35, in quanto societa controllanti dell’Offerente ¢ MPH, in
quanto societa controllata dall’Offerente.
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B.1.6 Organi di amministrazione e controllo

Consiglio di amministrazione dell Offerente

Ai sensi dello statuto sociale, I’Offerente ¢ gestito da un consiglio di amministrazione composto da 9 membri,

anche non soci. Essi durano in carica per il periodo stabilito dai soci all’atto della nomina, fermi i limiti di

legge, e sono rieleggibili. L attuale Consiglio di Amministrazione dell’Offerente ¢ stato nominato in data 10

agosto 2017 e restera in carica fino alla data dell’assemblea convocata per 1’approvazione del bilancio relativo
all’esercizio che chiudera il 31 dicembre 2019.

Alla Data del Documento di Offerta, i membri del Consiglio di Amministratore dell’Offerente sono i seguenti:

Nome e Cognome Posizione

Enrico Marchi Presidente del Consiglio di Amministrazione
Hamish Macphail Massie Mackenzie Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione
Athanasios Zoulovits Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione
Fabio Battaggia Amministratore

Francesco Lorenzoni Amministratore

Walter Manara Amministratore

Romain Dechelette Amministratore

Grégoire de Chammard Amministratore

Sonia Bitto Amministratore

Si segnala inoltre che:

(1)

(i)

(iii)
(iv)

V)

(vi)

(vii)

Enrico Marchi ¢ presidente del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, dell’Offerente, di SV35
e di MPH e, per il tramite di FIH, controlla indirettamente SV87 (quest’ultima ¢ parte del Patto
Parasociale e controlla, congiuntamente a Leone e Infra Hub, Milione);

Hamish Macphail Massie Mackenzie ricopre altresi la carica di amministratore di Milione, SV35 e
MPH;

Fabio Battaggia ricopre altresi la carica di amministratore di Milione, SV35 ¢ MPH;

Athanasios Zoulovits ricopre altresi la carica di amministratore dell’Emittente, di SV35, di MPH e di
Milione ed ¢ dipendente di InfraVia che, indirettamente e congiuntamente a Infra Hub e SV8§7,
controlla Milione;

Francesco Lorenzoni ricopre altresi la carica di amministratore dell’ Emittente, di Milione, di SV35 e
di MPH ed ¢ dipendente del gruppo Banca Finanziaria Internazionale S.p.A.;

Walter Manara ricopre altresi le cariche di amministratore dell’Emittente, di SV35, di MPH e di
Milione, e di amministratore unico di Infra Hub, che controlla, indirettamente e congiuntamente a
Leone e SV87, Milione;

Romain Dechelette ricopre altresi la carica di amministratore di Milione, SV35 ¢ MPH;
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(viii))  Grégoire de Chammard ricopre altresi la carica di amministratore di Milione, SV35 e MPH; e

(ix)  Sonia Bitto ricopre altresi le cariche di amministratore di SV35 ¢ MPH e di amministratore unico di
SV87 ed ¢ dipendente di FIH

Collegio Sindacale dell Offerente

La gestione societaria ¢ controllata da un Collegio Sindacale composto di 3 membri effettivi e 3 supplenti. |
sindaci cosi nominati restano in carica per tre esercizi, scadono alla data della decisione dei soci di
approvazione del bilancio relativo al terzo esercizio della loro carica e sono rieleggibili.

Alla Data del Documento di Offerta, i membri del Collegio Sindacale dell’Offerente sono i seguenti:

Nome e Cognome Posizione

Paolo Caprotti Sindaco effettivo
Nicola Pietro Lorenzo Broggi Sindaco effettivo
Roberto Lonzar Sindaco effettivo
Michele Crisci Sindaco supplente
Fabrizio Acerbis Sindaco supplente
Anna Mase Sindaco supplente

Si segnala inoltre che:

(1) Paolo Caprotti ricopre altresi la carica di sindaco di Milione, MPH e SV35;

(ii) Nicola Pietro Lorenzo Broggi ricopre altresi la carica di sindaco di Milione, MPH e SV35;
(iii)  Roberto Lonzar ricopre altresi la carica di presidente del Collegio Sindacale di Milione, MPH e SV35;
(iv)  Michele Crisci ricopre altresi la carica di sindaco supplente di Milione, MPH e SV35;

) Fabrizio Acerbis ricopre altresi la carica di sindaco supplente di Milione, MPH e SV35;
(vi)  Anna Mase ricopre altresi la carica di sindaco supplente di Milione, MPH e SV35.
Soggetto incaricato della revisione legale dei conti dell Offerente

L’Offerente ha incaricato Deloitte & Touche S.p.A. di effettuare la revisione legale dei conti.
B.1.7 Attivita dell’Offerente

Attivita dell Offerente

L’Offerente ha per oggetto esclusivo 1’assunzione - anche indirettamente - e la gestione, a scopo di stabile
investimento e non di collocamento, della partecipazione in SAVE.
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B.1.8 Principi contabili

Il bilancio di esercizio dell’Offerente ¢ redatto in conformita ai principi contabili applicabili in Italia (Generally
Accepted Accounting Principles, “1TA GAAP”).

B.1.9 Situazione patrimoniale e conto economico

Informazioni finanziarie consolidate del Gruppo dell Offerente per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2016 e
2015.

Di seguito le informazioni finanziarie relative all’Offerente per gli ultimi due esercizi a confronto.

Stato patrimoniale dell’ Offerente

STATO PATRIMONIALE DELL’OFFERENTE

Euro/000 31/12/2016 31/12/2015
Immobilizzazioni immateriali 105 184
Immobilizzazioni finanziarie 285.806 214.884
Crediti, compresi ratei e risconti attivi 984 8.311
Disponibilita liquide 23 2
Totale attivo 286.918 223.381
Patrimonio netto 77.032 88.234
Fondi per rischi e oneri 1.502 111
Debiti, compresi ratei e risconti passivi 208.384 135.036
Totale passivo e patrimonio netto 286.918 223.381

Commento allo stato patrimoniale dell Offerente

La voce immobilizzazioni immateriali accoglie gli oneri sostenuti nel corso dell’esercizio 2013 a fronte
dell’operazione straordinaria di aumento del capitale sociale e gli oneri sostenuti nel 2016 a fronte
dell’operazione di fusione con le partecipate Sviluppo 73 S.r.l., Sviluppo 90 S.r.l. e Sviluppo 91 S.r.l..

La voce immobilizzazioni finanziarie si riferisce principalmente alla partecipazione in MPH e in SAVE.
L’incremento della voce rispetto all’esercizio 2015 ¢ effetto della fusione per incorporazione delle partecipate
Sviluppo 73 S.r.1., Sviluppo 90 S.r.1. e Sviluppo 91 S.r.l., avvenuta nel corso dell’esercizio 2016; il valore delle
partecipazioni detenute dall’Offerente € stato sostituito con I’investimento in SAVE da queste detenuto pari ad
Euro 40 milioni circa, maggiorato del disavanzo di fusione, pari ad Euro 8,1 milioni ed allocato a tale
investimento. La voce comprende inoltre un credito verso la controllata MPH, pari ad Euro 46.644 migliaia,
per un finanziamento stipulato in data 16 febbraio 2016 e con scadenza in data 30 giugno 2021, ed un credito
vantato originariamente dalla incorporata Sviluppo 91 S.r.l. verso FIH, ridefinito in data 17 febbraio 2016
come finanziamento ed avente scadenza 30 giugno 2021.

Al 31 dicembre 2016 la voce crediti si riferisce principalmente ai crediti verso la partecipata MPH per interessi
sul finanziamento, con scadenza 30 giugno 2017. Nel periodo posto a confronto la voce si riferiva
principalmente al credito relativo al dividendo della partecipata rilevato per maturazione ed incassato nel 2016.
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11 patrimonio netto include una riserva per operazioni di copertura flussi finanziari attesi, negativa per Euro
1.502 migliaia. Tale riserva ¢ stata iscritta nel 2016 a seguito dell’accensione di un finanziamento a tasso
variabile con due istituti di credito e alla contestuale sottoscrizione di uno strumento finanziario derivato (IRS)
per la copertura dei flussi finanziari su una parte del finanziamento.

Il fondo per rischi e oneri ¢ costituito al 31 dicembre 2016 dalla valutazione al fair value dello strumento
derivato IRS a copertura dei flussi finanziari su un finanziamento. Al 31 dicembre 2015 la voce in esame
accoglieva I’effetto della fiscalita differita sui dividendi iscritti per maturazione.

Al 31 dicembre 2016 i debiti si riferiscono per Euro 208.266 migliaia ad un finanziamento bancario a medio-
lungo termine avente scadenza 30 giugno 2021, che prevede il pegno sul pacchetto di azioni SAVE detenute
dall’Offerente e sulle quote della controllata MPH. La quota residua dei debiti si riferisce a debiti sorti a fronte
di prestazioni di servizi e consulenze ricevute nell’esercizio e al conto corrente improprio intrattenuto con la
controllata MPH.

Conto econonomico dell’ Offerente

CONTO ECONOMICO DELL’OFFERENTE

Euro/000 31/12/2016 31/12/2015
Valore della produzione 0 0
Costi della produzione (565) (746)
Differenza tra valore e costo della produzione (565) (746)
Proventi e (oneri) finanziari (5.940) 4.476
Risultato prima delle imposte (6.505) 3.730
Imposte sul reddito 20 0
Utile (perdita) dell’esercizio (6.484) 3.730

Commento al conto econonomico dell Offerente

Il risultato dell’attivita finanziaria al 31 dicembre 2016 ¢ negativo per Euro 5.940 migliaia ed ¢ principalmente
influenzato dal saldo degli interessi passivi e oneri finanziari pari ad Euro 7.762 migliaia, di cui Euro 7.693
migliaia relativi al finanziamento bancario al netto di proventi finanziari, pari ad Euro 1.822 migliaia, relativi
prevalentemente agli interessi attivi sui finanziamenti verso la controllata MPH e verso FIH. Al 31 dicembre
2015 il risultato dell’attivita finanziaria beneficiava principalmente dei dividendi rilevati per maturazione, di
cui Euro 8.000 migliaia dalla controllata MPH, ed Euro 99 migliaia dalla partecipata SAVE, nonché dalle
plusvalenze realizzate a seguito della cessione di partecipazioni per Euro 636 migliaia. A seguito della modifica
dei principi contabili, che non consente ’iscrizione dei dividendi per maturazione, nel corso dell’esercizio
2016 I’Offerente non ha contabilizzato alcun provento a tale titolo. Al 31 dicembre 2015 gli interessi passivi e
oneri finanziari erano pari ad Euro 4.406 migliaia.
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Rendiconto finanziario dell Offerente

RENDICONTO FINANZIARIO DELL’OFFERENTE

Euro/000 31/12/2016  31/12/2015
A. FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALLA GESTIONE REDDITUALE

Utile (perdita) dell’esercizio (6.484) 3.730
Imposte sul reddito (20) 0
Interessi passivi/(interessi attivi) 5.940 4.259
(Dividendi) @) (8.099)
(Plusvalenze)/minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita 0 (636)
Ammortamenti delle immobilizzazioni e rettifiche per elementi non monetari 348 592
Variazioni del capitale circolante netto (7.041) (228)
Altre rettifiche 4.158 9.055
FLUSSO FINANZIARIO DELLA GESTIONE REDDITUALE (A) (3.100) 8.673
B. FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALL’ATTIVITA DI INVESTIMENTO

Prezzo di realizzo disinvestimenti immobilizzazioni finanziarie 0 1.045
(Erogazione) rimborso finanziamento (46.644) 0
FLUSSO FINANZIARIO DELL’ATTIVITA DI INVESTIMENTO (B) (46.644) 1.045
C. FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALL’ATTIVITA DI FINANZIAMENTO

Incremento (decremento) debiti a breve verso banche 0 418
Accensione e rimborso finanziamenti 59.282 0
Variazione c/c impropri con societa del Gruppo (6.301) 434
Dividendi (e acconti su dividendi) pagati (3.216) (10.569)
FLUSSO FINANZIARIO DELL’ATTIVITA DI FINANZIAMENTO (C) 49.765 (9.718)
INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITA LIQUIDE 21 1
Disponibilita liquide al 1° gennaio 2016 2 1
Disponibilita liquide al 31 dicembre 2016 23 2

Commento al rendiconto finanziario dell Offerente

Al 31 dicembre 2016 i flussi finanziari derivanti dall’attivita operativa fanno registrare un saldo negativo di
Euro 3.100 migliaia, a cui vanno detratte le attivita di investimento, negative per Euro 46.644 migliaia, ¢ le
attivita di finanziamento che registrano un saldo positivo pari ad Euro 49.765 migliaia, principalmente dovuto
all’operazione di finanziamento che ha previsto la sostituzione del finanziamento bancario precedentemente
in capo alla societa e alle sue controllate con un finanziamento a medio-lungo termine, avente scadenza 30
giugno 2021.

Conseguentemente, il totale di tali flussi genera una variazione positiva di cassa pari ad Euro 21 migliaia, che
sommata alle disponibilita liquide iniziali fa registrare disponibilita liquide a fine periodo pari ad Euro 23
migliaia, in aumento rispetto al saldo dell’esercizio precedente, pari a Euro 2 migliaia.

Relazione del revisore legale dei conti

1l revisore legale Deloitte & Touche S.p.A. ha predisposto la propria relazione ai sensi degli artt. 14 ¢ 16 del
D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39, evidenziando un giudizio positivo sul bilancio di esercizio e non evidenziando
rilievi né richiami di informativa.
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Informazioni finanziarie consolidate del Gruppo dell’ Offerente per i semestri chiusi al 30 giugno 2017 ¢ 2016.
Stato patrimoniale dell Offerente

Di seguito la situazione patrimoniale dell’Offerente al 30 giugno 2017 e al 30 giugno 2016.

STATO PATRIMONIALE DELL’OFFERENTE

Euro/000 30/06/2017 30/06/2016
Immobilizzazioni immateriali 56 154
Immobilizzazioni finanziarie 282.557 285.826
Crediti, compresi ratei e risconti attivi 13 81
Disponibilita liquide 10.996 8.212
Totale attivo 293.622 294.273
Patrimonio netto 92.160 82.327
Fondi per rischi e oneri 658 2.698
Debiti, compresi ratei e risconti passivi 200.804 209.249
Totale passivo e patrimonio netto 293.622 294.273

La situazione non evidenzia variazioni significative rispetto al bilancio del precedente esercizio. I debiti
diminuiscono per effetto del pagamento di quote capitale per Euro 7.953 migliaia. Nel periodo 1I’Offerente ha
rilevato un risultato netto semestrale di Euro 14.284 migliaia. La differenza del patrimonio netto rispetto al
primo semestre 2016 ¢ costituita dal risultato di periodo e dalla distribuzione di dividendi ai soci per Euro
3.216 migliaia del mese di ottobre 2016.

Posizione finanziaria netta dell’ Offerente

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO DELL’OFFERENTE

Euro/000 30/06/2017 31/12/2016 30/06/2016
A. Cassa 10.996 23 8.212
B. Altre disponibilita liquide 0 0 0
C. Titoli detenuti per la negoziazione 0 0 0
D. Liquidita (A) + (B) + (C) 10.996 23 8.212
E. Crediti finanziari correnti 0 0 0
F.  Debiti bancari correnti 6.763 7.180 6.817
G. Parte corrente dell’indebitamento non corrente 0 0 0
H. Altri debiti finanziari correnti 97 90 100
I. Indebitamento finanziario corrente (F) + (G) + (H) 6.860 7.270 6.917
J. Indebitamento finanziario corrente netto (I) - (E) - (D) (4.135) 7.247 (1.295)
K. Debiti bancari non correnti 193.911 201.086 202.274
L. Obbligazioni emesse 0 0 0
M. Altri debiti non correnti 0 0 0
N. Indebitamento finanziario non corrente (K) + (L) + (M) 193.911 201.086 202.274
O. Indebitamento finanziario netto (J) + (N) 189.776 208.334 200.979

La posizione finanziaria netta rileva al 30 giugno 2017 un indebitamento finanziario netto di Euro 189.776
migliaia, essenzialmente dovuto al finanziamento a medio-lungo termine in essere con due istituti bancari, in
riduzione per Euro 18.558 migliaia rispetto ad Euro 208.334 migliaia del 31 dicembre 2016. Al 30 giugno
2016 I’indebitamento finanziario netto ammontava ad Euro 200.979 migliaia.
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Posizioni di debito/credito con le parti correlate

Al 30 giugno 2017 I’Offerente vanta un credito nei confronti di FIH, pari ad Euro 4.500 migliaia, riferito ad
un finanziamento a medio-lungo termine avente scadenza 30 giugno 2021, ed un credito verso MPH per un
finanziamento di Euro 43.395 migliaia, con scadenza 30 giugno 2021. L’Offerente ha in essere un rapporto di
conto corrente improprio con MPH, comprensivo di interessi e regolato a condizioni di mercato; il saldo
passivo di tale conto al 30 giugno 2017 ¢ pari ad Euro 97 migliaia. Infine I’Offerente ha un debito verso FIH
per prestazioni di servizi, pari ad Euro 13 migliaia.

Garanzie connesse al Contratto di Finanziamento

Con riguardo alle garanzie reali concesse dalle societa del gruppo facente capo all’Offerente e agli impegni
assunti dall’Offerente ai sensi del Contratto di Finanziamento, si veda il Paragrafo 3 della Sezione A che
precede.

In aggiunta, si segnalano le seguenti previsioni: (i) clausola di negative pledge, ossia impegno dell’Offerente
anon costituire (e a far si che le altre societa del gruppo dell’Offerente, inclusa I’Emittente e delle societa dalla
stessa controllate, non costituiscano) garanzie reali sui propri beni, salve alcune eccezioni previste all’interno
del Contratto di Finanziamento (ii) un impegno dell’Offerente a non concedere (e a far si che le altre societa
del gruppo dell’Offerente, con esclusione dell’Emittente e delle societa dalla stessa controllate, non concedano)
garanzie fideiussorie, salve alcune eccezioni previste all’interno del Contratto di Finanziamento.

Impatto dell’Acquisizione sulla situazione patrimoniale/finanziaria e sui risultati economici dell Offerente

Di seguito la situazione patrimoniale pro-forma alla Data di Esecuzione Agora dell’Offerente che evidenzia
gli impatti dell’ Acquisizione posta a confronto con due possibili scenari di adesione.

SITUAZIONE PATRIMONIALE PRO-FORMA - AGORA INVESTIMENTI

Euro/000 PRO-FORMA ADESIONE ADESIONE
ALLA DATA ALL’OFFERTA ALL’OFFERTA

DI ESECUZIONE 100% 61,9%

Immobilizzazioni immateriali 56 56 56
Immobilizzazioni finanziarie 301.458 760.345 585.219
Crediti 4.439 7.346 6.237
Disponibilita liquide 5.143 1.771 1.771
Altre attivita 13 13 13
Totale attivo 311.109 769.532 593.296
Patrimonio netto 106.519 395.601 274.729
- Capitale sociale 189 189 189

- Riserva da sovrapprezzo azioni 27.651 27.651 27.651

- Altre riserve 69.235 359.308 238.437

- Utile (perdita) di periodo 9.444 8.452 8.452
Debiti 204.590 373.931 318.567
Totale passivo e patrimonio netto 311.109 769.532 593.296

(*) Percentuale riferita alle Azioni oggetto dell’offerta, che consentirebbe all’Offerente di raggiungere 1’85% del capitale sociale dell’Emittente.

L’impatto dell’Offerta sulla situazione patrimoniale dell’Offerente ¢ la seguente: a seguito dell’operazione di
acquisto il valore della partecipazione in SAVE aumentera fino all’importo massimo previsto dall’Offerta.
L’Offerente finanziera I’Offerta tramite un ulteriore versamento in conto capitale da parte dei soci € con nuovo
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debito. Nelle presenti situazioni patrimoniali il debito viene esposto secondo il criterio del costo ammortizzato.
11 risultato di periodo considera i proventi da partecipazione al netto degli oneri finanziari dei finanziamenti
esistenti e le spese di gestione.

Informazioni relative a Milione S.p.A.

Per completezza si riportano di seguito le informazioni relative a Milione, societa che controlla I’Offerente.
Milione ¢ una societa costituita in data 26 aprile 2017. Il primo esercizio si chiudera al 31 dicembre 2017.

Stato patrimoniale di Milione

Di seguito si riporta una sintetica rappresentazione della situazione patrimoniale relativa al periodo chiuso al
30 giugno 2017, redatta secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS.

SITUAZIONE PATRIMONIALE - MILIONE S.P.A.

Euro/000 30/06/2017
Disponibilita liquide 1.500
Altre attivita 120
Totale attivo 1.620
Patrimonio netto 763

- Capitale sociale 100

- Altre riserve 1.400

- Utile (perdita) di periodo (737)
Debiti 857
Totale passivo e patrimonio netto 1.620

Commento allo stato patrimoniale di Milione

Dalla data di costituzione fino alla data della situazione patrimoniale riportata Milione ha svolto solo le attivita
connesse all’Operazione.
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Impatto dell’Acquisizione sulla situazione patrimoniale/finanziaria e sui risultati economici di Milione

Di seguito la situazione patrimoniale pro-forma di Milione alla Data di Esecuzione di Agora che evidenzia gli
impatti dell’ Acquisizione posta a confronto con due possibili scenari di adesione.

SITUAZIONE PATRIMONIALE PRO-FORMA - MILIONE

Euro/000 PRO-FORMA ADESIONE ADESIONE
ALLA DATA ALL’OFFERTA ALL’OFFERTA

DI ESECUZIONE 100% 61,9%

Immobilizzazioni finanziarie 459.296 749.370 628.498
Crediti 57.027 57.027 57.027
Disponibilita liquide 122 122 122
Totale attivo 516.445 806.518 685.647
Patrimonio netto 459.820 749.893 629.022
- Capitale sociale 200 2.158 1.336

- Riserva da sovrapprezzo azioni 470.466 762.241 639.752

- Altre riserve 1.400 1.400 1.400

- Utile (perdita) di periodo (12.246) (15.906) (13.466)
Debiti 56.625 56.625 56.625
Totale passivo e patrimonio netto 516.445 806.518 685.647

L’impatto dell’Offerta sulla situazione patrimoniale di Milione ¢ la seguente: a seguito dell’operazione di
acquisto il valore delle partecipazioni aumenteranno per effetto della dotazione patrimoniale dell’Offerente
fino all’importo massimo previsto dall’Offerta, oltre agli oneri sostenuti in relazione all’Offerta. Le altre
riserve rappresentano il versamento in conto capitale effettuato dai soci precedentemente 1’Acquisizione.
Milione finanziera 1’Offerente con mezzi propri. | crediti, di natura finanziaria, sono vantanti nei confronti
della controllata SV35. Le immobilizzazioni finanziarie differiscono da quelle di Agora in quanto Agora
deteneva partecipazioni dirette ed indirette nell’Emittente precedentemente all’Acquisizione con valori di
carico differenti rispetto ai nuovi acquisiti. La voce debiti include I’indebitamento finanziario connesso
all’Acquisizione. Nelle presenti situazioni patrimoniali il debito finanziario viene esposto secondo il criterio
del costo ammortizzato. Il risultato di periodo include gli oneri connessi alle operazioni.

B.1.10 Andamento recente

Nel periodo intercorrente tra 1’approvazione della relazione semestrale al 30 giugno 2017 e la data del
Documento di Offerta non si sono registrati fatti che assumono rilevanza ai fini della situazione economica,
patrimoniale e finanziaria dell’Offerente, fatte salve le attivita connesse all’Offerta.

B.2 Soggetto emittente gli strumenti finanziari oggetto dell’Offerta

Le informazioni contenute nel presente Paragrafo B.2 sono tratte esclusivamente dai dati resi pubblici
dall’Emittente e da altre informazioni pubblicamente disponibili alla Data del Documento di Offerta.

I documenti relativi all’Emittente e alle sue societa controllate sono pubblicati sul sito internet dell’Emittente
all’indirizzo www.grupposave.it.
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L’Offerente non garantisce 1’inesistenza di ulteriori informazioni e dati relativi all’Emittente che, se conosciuti,
potrebbero comportare un giudizio relativo all’Emittente e/o all’Offerta diverso da quello derivante dalle
informazioni e dai dati di seguito esposti.

B.2.1 Denominazione sociale, forma giuridica e sede sociale
La denominazione sociale dell’Emittente ¢ “SAVE S.p.A.”.

L’Emittente ¢ una societa per azioni costituita ai sensi del diritto italiano, con sede legale in Via G. Galilei n.
30/1, Tessera (VE), iscritta al Registro delle Imprese di Venezia al n. 02193960271.

Le azioni dell’Emittente sono quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa
Italiana.

Ai sensi dell’art. 4 dello statuto sociale, la durata dell’Emittente ¢ fissata al 31 dicembre 2050 e potra essere
prorogata per deliberazione dell’ Assemblea straordinaria dei soci.

B.2.2 Capitale sociale

Alla Data del Documento di Offerta, il capitale sociale dell’Emittente ammonta ad Euro 35.971.000,00,
integralmente sottoscritto e versato, suddiviso in n. 55.340.000 azioni ordinarie, con valore nominale di Euro
0,65 ciascuna.

Le azioni dell’Emittente sono quotate sul Mercato Telematico Azionario dal mese di maggio 2005 e sono in
regime di dematerializzazione ai sensi dell’art. 83-bis del TUF.

L’Emittente non ha emesso categorie di azioni diverse da quelle ordinarie né obbligazioni convertibili in
azioni, né sussiste alcun impegno per 1I’emissione di obbligazioni convertibili o alcuna delega che attribuisca
al Consiglio di Amministrazione dell’Emittente il potere di deliberare 1I’emissione di obbligazioni convertibili
in azioni di SAVE.

Alla Data del Documento di Offerta, non sono stati deliberati aumenti di capitale né sono state attribuite
deleghe all’organo amministrativo ai sensi dell’art. 2443 cod. civ..

Azioni Proprie

L’assemblea ordinaria dell’Emittente, in data 27 aprile 2016, ha approvato una nuova autorizzazione
all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie, a seguito dell’imminente scadenza della precedente
autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie rilasciata dall’ Assemblea in data 26 novembre
2014.

L’autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie ¢ stata concessa dall’ Assemblea, al fine di
consentire all’Emittente di:

(1) disporre di uno strumento adeguato che potesse essere utilizzato in sostituzione alle risorse finanziarie per
il compimento di eventuali operazioni di finanza straordinaria (comprensive, tra 1’altro, di acquisti di
partecipazioni, beni materiali ¢/o immateriali e/o aziende) e/o di espansione del gruppo; e
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(i) compiere attivita di sostegno della liquidita del titolo SAVE, facilitando gli scambi del titolo medesimo e
favorendo I’andamento regolare delle contrattazioni.

Sulla base di tale nuova autorizzazione, il Consiglio di Amministrazione di SAVE puo acquistare, in una o piu
volte, entro 18 mesi dalla data della relativa delibera dell’ Assemblea a un prezzo né superiore né inferiore del
15% rispetto al prezzo di riferimento registrato dal titolo SAVE sul Mercato Telematico Azionario organizzato
e gestito da Borsa Italiana nei cinque giorni di negoziazione precedenti all’acquisto che si intende effettuare,
un numero massimo di azioni proprie, da calcolarsi tenendo conto di quelle gia possedute dall’Emittente alla
data di acquisto, pari al 12% del capitale sociale per gli scopi sopra descritti, e in particolare (i) un numero
massimo di azioni proprie corrispondenti al 10% del capitale sociale, da destinarsi alla costituzione del c.d.
“magazzino titoli”; e (ii) la restante parte, pari a un numero di azioni proprie corrispondenti al 2% del capitale
sociale, da destinarsi ad attivita di sostegno della liquidita del mercato.

Nella medesima seduta del 27 aprile 2016, 1’ Assemblea ordinaria di SAVE ha altresi autorizzato il Consiglio
di Amministrazione a disporre delle azioni proprie, in una o piu volte, senza alcun vincolo temporale e anche
prima di avere terminato gli acquisti ai sensi dell’autorizzazione sopra richiamata, nonché con riferimento ad
azioni proprie acquistate in virtu di precedenti autorizzazioni, stabilendo i tempi e le modalita esecutive della
relativa operazione, la quale pud avvenire: (i) a un prezzo stabilito, di volta in volta, dal Consiglio di
Amministrazione in relazione a parametri oggettivi eventualmente confermati da stime e relazioni effettuate
da soggetti terzi indipendenti, nell’ambito di trattative private e/o di operazioni di finanza straordinaria che
implichino la disponibilita di azioni proprie da assegnare quale corrispettivo di partecipazioni, beni o complessi
aziendali; ovvero (ii) a un prezzo non inferiore alla media dei prezzi ufficiali di riferimento registrati negli
ultimi cinque giorni di negoziazione precedenti la vendita, ove la vendita venga effettuata con le modalita della
negoziazione continua.

In conformita, quindi, all’autorizzazione assembleare sopra riportata ¢ nell’ambito delle prassi di mercato
ammesse da Consob con la delibera n. 16839 del 19 marzo 2009, SAVE ha conferito mandato a un
intermediario indipendente, il quale agisce in piena autonomia, affinché proceda all’acquisto di azioni 8 SAVE
nel rispetto dell’autorizzazione assembleare, nonché in conformita a quanto previsto dagli articoli 132 del TUF
e 144-bis del Regolamento Emittenti e nel rispetto dei limiti fissati dalla delibera Consob 16839 del 19 marzo
2009.

Alla data del 30 giugno 2017, I’Emittente possiede n. 658.470 azioni proprie. Il valore nominale delle azioni
detenute ammonta ad Euro 0,4 milioni, pari al 1,19% del capitale; il controvalore in bilancio ¢ pari a Euro 5,8
milioni. Nel corso del primo semestre 2017 SAVE non ha effettuato acquisti di azioni proprie.

Piano di incentivazione a medio-lungo termine

Alla Data del Documento di Offerta, non vi sono in essere piani di incentivazione a medio/lungo termine basati
su azioni dell’Emittente (piani di stock option) o su altri strumenti finanziari.

53



Documento di Offerta— SAVE S.p.A.

B.2.3 Soci Rilevanti

Secondo quanto risulta dal sito della CONSOB, alla Data del Documento di Offerta, gli azionisti che detengono
una partecipazione superiore al 3% ai sensi dell’art. 120, comma 2 del TUF - del capitale sociale dell’Emittente
sono riportati nella seguente tabella ("

Azionista (%)
MPH 51,23% (*)
Agora 7.81% (*) (**)
Atlantia S.p.A. 21,29%
Mercato 19,66%

(*)  Agora e MPH sono entrambe controllate, direttamente e indirettamente, da Milione.

(**) La partecipazione comprende la Partecipazione Diretta FIH, la Partecipazione MG&C e la Partecipazione EM acquistate da Agora in data 10
agosto 2017 e non oggetto di comunicazione a Consob ai sensi dell’art. 120, TUF.

Si precisa che, in seguito all’acquisizione della Partecipazione di Maggioranza, 1’Offerente controlla
I’Emittente, ai sensi dell’art. 93 del TUF.

Patti Parasociali

Si segnala che, in data 10 agosto 2017, a seguito del perfezionamento del Contratto di Compravendita STAR,
¢ stato risolto il patto parasociale stipulato in data 8 ottobre 2013 tra STAR, da una parte, e FIH e SV35,
dall’altra.

Si segnala altresi che il Patto Parasociale disciplina, inter alia, le pattuizioni tra i soci di Milione relative alla
composizione degli organi sociali dell’Emittente e all’espressione del voto nel Consiglio di Amministrazione
dell’Emittente, di cui si fornisce di seguito una sintesi.

a) Composizione del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale dell’Emittente. 11 Patto
Parasociale prevede che il Consiglio di Amministrazione di SAVE sara composto da undici membri. La lista
presentata dal soggetto controllato da Milione che deterra la partecipazione diretta in SAVE sara composta da
undici candidati, di cui: (i) tre designati dallo SV87; (ii) tre designati dallo Infra Hub; (iii) tre designati dallo
Leone; (iv) uno designato congiuntamente dalle parti del Patto Parasociale; e (v) un ulteriore candidato
designato congiuntamente dalle medesime parti, che risultera eletto qualora non venga presentata alcuna lista
di minoranza. Per ulteriori informazioni in merito alle modifiche previste nella composizione degli organi
sociali si veda la Sezione G, Paragrafo G.2.5. del presente Documento d’Offerta.

b) Espressione del voto nel Consiglio di Amministrazione dell’Emittente. Gli azionisti di Milione, per
quanto consentito dalla legge, (i) forniranno indicazioni e raccomandazioni ai membri del Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente di propria designazione per incontrarsi e discutere al fine di giungere a una
posizione comune sulle Materie Riservate del Consiglio di SAVE (come di seguito definite) prima di ciascuna
riunione del Consiglio di Amministrazione convocata per deliberare in merito alle stesse (la “Procedura di
Consultazione”); (ii) faranno si che i consiglieri dell’Emittente di rispettiva designazione esprimano il proprio
voto in sede consiliare in conformita alla decisione comune assunta durante la Procedura di Consultazione. In
difetto di accordo, gli azionisti di Milione faranno si che, per quanto consentito dalla legge, gli amministratori

M Dati al 6 settembre 2017.
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di propria designazione partecipino alla relativa riunione del Consiglio di Amministrazione e votino contro
I’approvazione della delibera in merito alla Materia Riservata del Consiglio di SAVE sulla quale non sia stato
raggiunto un accordo.

Sono “Materie Riservate del Consiglio di SAVE” quelle decisioni del Consiglio di Amministrazione
dell’Emittente relative, a titolo esemplificativo, alle seguenti materie (nella misura in cui non costituiscano
Questioni Escluse): (i) modifica sostanziale o rinnovo dell’Accordo di Concessione o del Contratto di
Programma; (ii) approvazione del business plan triennale consolidato e del budget consolidato e successive
modifiche; (iii) nomina dell’amministratore delegato e, fino alla scadenza del periodo tariffario 2017-2021
come previsto dal Contratto di Programma, 1’eventuale revoca dell’amministratore delegato; (iv) costituzione
di societa controllate e creazione di joint venture, spin-off o conferimenti in natura di tutto o parte sostanziale
del patrimonio della relativa societa, a seconda dei casi; (V) operazioni con parti correlate per un importo
complessivo superiore a 300.000 Euro in ragione d’anno, che debbano essere effettuate dall’Emittente o da
societa controllate; (vi) trasferimento delle azioni/quote di talune societa controllate rilevanti; (vii) proposte
all’Assemblea degli azionisti della relativa societa, a seconda dei casi, in merito a Materie Riservate
Assembleari, nella misura in cui non costituiscano Questioni Escluse; (viii) istruzioni di voto nelle Assemblee
degli azionisti di talune societa controllate rilevanti, relativamente alle Materie Riservate Assembleari e di ogni
altra societa controllata o partecipata, relativamente ad operazioni di aumento di capitale, fusione, scissione e
altre operazioni o attivita che esulano dall’attivita ordinaria; (ix) trasferimento di tutto o di parte sostanziale
dei beni dell’Emittente o di talune societa controllate rilevanti.

Per maggiori dettagli in merito alle previsioni del Patto Parasociale si rinvia alle informazioni essenziali
pubblicate ex art. 130 del Regolamento Emittenti sul sito infernet dell’Emittente (www.grupposave.it) e
riportate in Appendice M. 2 al Documento di Offerta.

B.2.4 Organi di amministrazione e controllo
Consiglio di Amministrazione

Ai sensi dell’art. 16 dello statuto sociale, il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ¢ composto da un
numero di consiglieri variabile da un minimo di 11 a un massimo di 13, nominati dall’assemblea degli azionisti,
che ne determina di volta in volta il numero. La nomina del Consiglio di Amministrazione avviene sulla base
di liste, al fine di assicurare alla minoranza la possibilita di nominare almeno un consigliere, secondo le
procedure specificate nello statuto sociale e dalla legge applicabile, ivi incluse le norme sul rispetto
dell’equilibrio tra i generi.

I consiglieri durano in carica per il periodo stabilito dall’assemblea degli azionisti al momento della nomina e,
in ogni caso, per non piu di tre esercizi, e il loro mandato termina alla data dell’assemblea degli azionisti
convocata per I’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della loro carica. Gli amministratori
sono rieleggibili.
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Si riportano nella tabella che segue i membri del Consiglio di Amministrazione, nominati dall’ Assemblea degli
azionisti del 21 aprile 2015 e/o cooptati ai sensi dell’art 2386 c.c. (come indicato in tabella), che sono in carica
alla data del Documento di Offerta:

Enrico Marchi (***%*) Presidente ¢ Amministratore Delegato
Monica Scarpa (¥***) Amministratore Delegato
Roberto Angeloni Amministratore Indipendente
Luigi Brugnaro (**%*) Amministratore

Maurizio Cereda Amministratore Indipendente
Athanasios Zoulovits (*) Amministratore

Walter Manara (*) Amministratore

Maria Leddi Amministratore Indipendente
Giorgio Martorelli Amministratore Indipendente
Francesco Lorenzoni (****) Amministratore

Francesco De Lorenzi (**) Amministratore Indipendente
Paola Tagliavini Amministratore Indipendente
*) cooptato in data 1 agosto 2017.

(**) cooptato in data 19 luglio 2017.
(***)  cooptato in data 21 dicembre 2016

(****) dimesso in data 9 agosto 2017 con efficacia a decorrere dalla data in cui si terra I’Assemblea degli azionisti di SAVE chiamata a rinnovare
I’intero Consiglio.

Si segnala che, in data 10 agosto 2017, il consigliere Alberto Donzelli ha rassegnato le proprie dimissioni e
non ¢ stato sostituito dal Consiglio di Amministrazione.

Comitati interni

(i) Comitato Controllo e Rischi: il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha istituito al proprio interno
un comitato controllo e rischi di cui, alla Data del Documento di Offerta, fanno parte i seguenti membri:
Paola Tagliavini (Presidente), Giorgio Martorelli e Francesco De Lorenzi.

(i1) Comitato Remunerazione e Nomine: il Consiglio di Amministrazione dell’ Emittente ha istituito al proprio
interno un comitato remunerazione e nomine di cui € membro il dott. Maurizio Cereda e che, a seguito
delle dimissioni del consigliere Alberto Donzelli, non ¢ ancora stato integrato dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente.

Collegio Sindacale

Si riporta di seguito la composizione del Collegio sindacale, nominato dall’Assemblea degli azionisti del 21
aprile 2015 ed in carica alla data del 31 marzo 2017:

Nome e Cognome Carica

Antonio Aristide Mastrangelo Presidente
Arcangelo Boldrin Sindaco effettivo
Lino De Luca Sindaco effettivo
Paola Ferroni Sindaco effettivo
Nicola Serafini Sindaco effettivo
Paola Cella Sindaco supplente
Marco Salvatore Sindaco supplente
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Soggetto incaricato della revisione legale dei conti

11 soggetto incaricato della revisione dell’Emittente, nominato nell’Assemblea dei Soci tenutasi il 29 aprile
2014 in carica fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2022 ¢ Deloitte & Touche S.p.A..

B.2.5 Attivita dell’Emittente

L’Emittente ¢ una societa per azioni costituita nel 1987 e quotata dal 2005 sul mercato telematico azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.. L’Emittente ¢ a capo di un gruppo attivo nel settore del trasporto
di passeggeri e nella gestione aeroportuale e, in particolare, ¢ concessionaria, direttamente o indirettamente,
della gestione degli aeroporti Marco Polo di Venezia e Antonio Canova di Treviso.

SAVE ha come esclusivo oggetto sociale quello di sviluppare, progettare, realizzare, adattare e gestire strutture
e impianti aeroportuali, sia nel territorio italiano che all’estero. L’Emittente, inoltre, puo: (i) ottenere
concessioni o sub-concessioni per 1’esercizio dell’attivitd aeroportuale; (ii) svolgere ogni operazione
commerciale, industriale e finanziaria che sia ritenuta utile al perseguimento del suo scopo sociale; e (iii)
acquisire, direttamente e indirettamente, partecipazioni in societa che abbiano un oggetto sociale simile o
connesso al proprio.

Le attivita del gruppo SAVE sono per lo piu incentrate sullo sviluppo delle infrastrutture del sistema
aeroportuale di Venezia-Treviso, ivi inclusa la gestione dei parcheggi e della relativa viabilita accessoria, la
sicurezza dell’aeroporto e lo sviluppo di software funzionali all’esercizio di dette attivita. Piu precisamente,
SAVE:

(1) ¢ titolare della concessione a gestire le attivita dell’aeroporto di Venezia, inclusa la pianificazione, lo
sviluppo, I’implementazione, la manutenzione e 1’uso degli impianti e delle infrastrutture dell’aeroporto,
fino al 21 marzo 2041;

(i) controlla 1’Aeroporto di Treviso S.p.A. (“AerTre”), societa concessionaria dell’aeroporto di Treviso,
detenendo una partecipazioni pari all’80% del capitale sociale di AerTre. La concessione di Aertre scadra
il 7 maggio 2053;

(iii) detiene dall’ottobre 2014 una partecipazione di controllo congiunto pari al 40,3% del capitale sociale di
Aeroporto Valerio Catullo di Verona Villafranca S.p.A., societa per azioni che gestisce gli aeroporti di
Verona e di Brescia.

Inoltre, dal 2009 SAVE detiene indirettamente, attraverso la societa di diritto belga Belgian Airports S.A., una
partecipazione pari al 27,65% della societa che gestisce 1’aeroporto di Charleroi.

SAVE, infine, detiene partecipazioni non di controllo in societa che operano nel settore del food & beverage,
nel settore retail, e in operazioni e attivitda di manutenzione delle strutture portuali. Fino al 2016, il gruppo
facente capo a SAVE ha anche operato nella gestione di infrastrutture per la mobilita, dismesse nel gennaio
2017 a seguito della cessione dell’intera partecipazione detenuta nella societa Centostazioni S.p.A.
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B.2.6 Andamento recente e prospettive
Sintetica descrizione del gruppo che fa capo all’Emittente

SAVE ¢ una holding di partecipazioni che opera principalmente nella gestione degli aeroporti. Gestisce
direttamente 1’ Aeroporto Marco Polo di Venezia e controlla I’aeroporto Antonio Canova di Treviso. Inoltre
detiene delle rilevanti partecipazioni nell’acroporto Valerio Catullo di Verona e nell’aeroporto di Charleroi
(Belgio).

Save detiene inoltre societa che operano nel settore aeroportuale e servizi correlati.

Riportiamo di seguito 1’organigramma del Gruppo SAVE delle principali societa operative al 30 giugno 2017.

SAVE S.PA.

80,0% 40,3% 100,0%

AEROPORTO VALERIO
AER TRE S.P.A. CATULLO DI VERONA
VILLAFRANCA S.P.A.

SAVE INTERNATIONAL
HOLDING SA

100,0% 100,0%|
SAVE ENGINEERING S.R.L. BELGIAN AIRPORTS SA ARCHIMEDE 1S.P.A.

27,7%

100,0% 22
R hworrss “

v
=
~

AIRPORT SA

"
100,0% MARCO POLO PARKS.R.L.

0,
100,0% SAVE CARGO S.P.A.

Airport business

100,0%
I:I Food&Beverage and Retail in Vce/Tsf/Vrn Airport

Other business

100,0% SOCIETA’ AGRICOLA

SAVE aR.L.

50,0%

58



Documento di Offerta — SAVE S.p.A.

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE AL 31 DICEMBRE 2016 E 2015

Attivita (Migliaia di Euro) 31/12/2016 31/12/2015
Cassa e altre disponibilita liquide 23.827 69.624
Altre attivita finanziarie 172 185
di cui verso parti correlate 172 185
Crediti per imposte 4.180 4.943
Altri crediti 1.537 2.670
di cui verso parti correlate 0 2
Crediti commerciali 34.282 33514
di cui verso parti correlate 6.825 6.762
Magazzino 1.239 1.285
Totale attivita correnti 65.237 112.221
Attivita destinate ad essere cedute 65.600 0
Immobilizzazioni materiali 63.505 59.442
Diritto di utilizzo delle concessioni aeroportuali 358.989 288.887
Altre immobilizzazioni immateriali a vita utile definita 4.591 4.096
Avviamento-altre immobiliz.ni immateriali a vita utile indefinita 6.977 6.977
Partecipazioni in imprese collegate e Joint Venture 78.178 145.236
Altre partecipazioni 1.144 1.194
Altre attivita 2910 3.161
Crediti per imposte anticipate 27.425 26.343
Totale attivita non correnti 543.719 535.336
TOTALE ATTIVITA 674.556 647.557
Passivita (Migliaia di Euro) 31/12/2016 31/12/2015
Debiti commerciali 72.842 66.909
di cui verso parti correlate 2.793 2.692
Altri debiti 37.337 33.971
di cui verso parti correlate 1.315 1.311
Debiti tributari 4.053 6.067
Debiti v/ istituti previd. e sicurezza sociale 3.547 3.119
Debiti bancari 40.483 21.887
Altre passivita finanziarie quota corrente 7.071 6.673
di cui verso parti correlate 6.821 6.412
Totale passivita correnti 165.333 138.626
Passivita collegate alle attivita destinate ad essere cedute 399 0
Debiti finanziari verso banche al netto della quota corrente 214.573 230.137
Debiti finanziari verso altri al netto della quota corrente 66 107
Fondo imposte differite 10.319 10.319
Fondo TFR e altri fondi relativi al personale 3.696 3.630
Altri fondi rischi e oneri 28.416 24.543
Totale passivita non correnti 257.070 268.736
TOTALE PASSIVITA 422.802 407.362
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Patrimonio Netto (Migliaia di Euro) 31/12/2016 31/12/2015
Capitale sociale 35.971 35.971
Riserva sovrapprezzo azioni 57.851 57.851
Riserva legale 7.194 7.194
Riserva per azioni proprie in portafoglio (5.839) (4.912)
Altre riserve e utili portati a nuovo 85.278 86.129
Utile di esercizio 42.049 29.229
Totale patrimonio netto di gruppo 222.504 211.462
Patrimonio netto di pertinenza di terzi 29.250 28.733
TOTALE PATRIMONIO NETTO 251.754 240.195
TOTALE PASSIVITA E PATRIMONIO NETTO 674.556 647.557

Nel confronto dello stato patrimoniale del Gruppo SAVE al 31 dicembre 2016 con i saldi di dicembre 2015 si
puo notare 1I’impatto degli importanti investimenti portati a termine dal Gruppo SAVE, ¢ in particolare SAVE,
anche in questo esercizio. Nell’esercizio infatti sono stati realizzati, solo da SAVE, investimenti per circa 92,5
milioni di euro (94,8 milioni di euro a livello di Gruppo SAVE) che hanno determinato un incremento netto
del capitale fisso del Gruppo SAVE per circa 70 milioni di euro.

L’andamento finanziario del capitale circolante netto aumenta la sua negativita per circa 9,3 milioni di euro,
effetto di una ulteriore crescita del saldo fornitori per investimenti con una sostanziale tenuta dei crediti verso
clienti pur a fronte di un aumento del volume di attivita del 13,1%.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 31 DICEMBRE 2016 EAL 31

DICEMBRE 2015
(Migliaia di Euro) 2016 2015
Ricavi operativi 178.509  155.810
Altri proventi 9.657 10.576
Totale ricavi operativi e altri proventi 188.166 166.386
Costi della produzione
Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 1.839 1.896
Per servizi 38.764 36.329
Per godimento di beni di terzi 9.986 9.218
Per il personale:
salari e stipendi ¢ oneri sociali 44,990 41.311
trattamento di fine rapporto 2.143 2.012
altri costi 1.287 412
Ammortamenti e svalutazioni
immobilizzazioni immateriali 10.428 8.366
immobilizzazioni materiali 7.908 7.149
Svalutazioni dell’attivo a breve 209 207
Variaz. delle rim. di materie prime, sussid., di consumo e di merci 36 (106)
Accantonamenti per rischi 613 863
Accantonamenti fondo rinnovamento 4.621 3.620
Altri oneri 1.399 1.591
Totale costi della produzione 124.223  112.868
Risultato operativo 63.943 53.518
Proventi finanziari e rivalutazioni di attivita finanziarie 735 1.330
Interessi, altri oneri finanziari e svalutazioni di attivita finanziarie (4.554) (5.335)
Utili/perdite da Collegate e Joint Venture valutate con il metodo del patrimonio netto 1.954 1.608
(1.865) (2.397)
Risultato prima delle imposte 62.078 51.121
Imposte sul reddito 19.412 22.657
correnti 20.223 21.946
differite (811) 711
Utile (perdita) di esercizio dalle attivita in funzionamento 42.666 28.464
Utile (perdita) da attivita cessate/destinate a essere cedute (99) 1.391
Risultato lordo di periodo 42.567 29.855
Utile (perdita) di periodo di pertinenza di terzi 518 626
Utile (perdita) di esercizio di gruppo 42.049 29.229
Utile per azione
- non diluito 0,769 0,563
- diluito 0,769 0,563
Utile per azione escluso ’utile delle attivita destinate alla cessione
- non diluito 0,776 0,549
- diluito 0,776 0,549
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11 valore dei ricavi operativi ed altri proventi dell’esercizio risulta in crescita del 13,1% passando da 166,4
milioni di Euro del 2015 a 188,2 milioni di Euro del 2016. 11 dato risulta cosi dettagliato:

2016 2015 Delta Delta %
Euro /1000 Totale Venezia Treviso Altri Totale Venezia Treviso Altri Totale Venezia Treviso Altri  Totale
Diritti e Tariffe Aeronautiche 124.990 111.778 13.212 0 105.990 93.935 12.055 0 19.000 17.843 1.157 0 17,9%
Deposito e Movimentazione Merci 3.069 3.067 2 0 2932 2931 1 0 137 136 1 0 4,7%
Handling 2.173 893  1.280 0 2350 1.202 1.148 0 (177)  (309) 132 0 -7,5%
Ricavi Aeronautici 130.232 115.738 14.494 0 111.272 98.068 13.204 0 18.960 17.670 1.290 0 17,0%
Biglietteria 93 33 60 0 107 36 71 0 (14 3) (11) 0 -13,1%
Parcheggi 14.795 13.238 1.557 0 12736 11.403 1.333 0 2.059 1.835 224 0 1622%
Pubblicita 2.173  2.037 136 0 2380 2259 121 0 (207) (222) 15 0 -87%
Commerciale 29.532 26.584 2.948 0 27.884 25217 2.667 0 1.648 1.366 282 0 5,9%
Ricavi Non Aeronautici 46.593 41.892 4.701 0 43.107 38915 4.192 0 3486 2.977 509 0 8,1%
Altri ricavi 11.341  5.030 389 5.922 12.007 6.975 431 4.602 (666) (1.945) 41) 1.320 -5,5%
Totale Ricavi 188.166 162.660 19.584 5.922 166.386 143.958 17.826 4.602 21.780 18.702 1.758 1.320 13,1%

I fenomeni di maggiore rilievo, che hanno inciso sulla voce in esame, sono rappresentati da:

e  crescita dei ricavi aeronautici pari a circa 19 milioni di Euro (+17%) determinata dall’aumento delle
tariffe applicate per lo scalo di Venezia e dall’incremento del traffico passeggeri a sistema pari a un
+10,1%;

e crescita dei ricavi non aeronautici, pari a circa 3,5 milioni di Euro (+8,1%) grazie alla particolare
performance dei parcheggi (+16,2%) che ha compensato il calo dei ricavi pubblicitari, penalizzati dagli
importanti cantieri in essere nel corso dell’esercizio;

e riduzione della voce altri ricavi per circa 0,7 milioni di Euro, conseguenza, pur in presenza degli aumenti
delle voci capitalizzazioni interne e riaddebito costi (rispettivamente +0,9 e +0,5 milioni di Euro), della
presenza nel passato esercizio di circa 2,5 milioni di Euro effetto della valutazione operata dagli
amministratori a fronte della controversia riguardante la contribuzione al cosiddetto “Fondo Servizio
Antincendi”.

11 risultato operativo lordo (EBITDA) ¢ pari a 87,7 milioni di Euro in crescita del 19% rispetto ai 73,7 milioni
di Euro del 2015. I costi operativi del Gruppo SAVE, aumentati nel 2016 per circa 7,8 milioni di Euro, hanno
seguito ’aumento della attivita sviluppata nei nostri aeroporti che ha comportato un maggior canone di
concessione (+0,8 milioni di euro), maggiori costi del personale (+4,7 milioni di Euro), dei servizi operativi
(in particolare manutenzioni e pulizie) e pubblicita relativa in particolare all’attivita di gestione dei parcheggi.

1l risultato operativo (EBIT) ¢ pari a circa 63,9 milioni di Euro in crescita del 19,5% rispetto i 53,5 milioni di
Euro del 2015. L’incremento del risultato operativo lordo ¢ stato assorbito in parte da maggiori ammortamenti
e accantonamenti a fondo rinnovamento rispettivamente pari a +2,8 milioni di Euro e 1 milione di Euro
conseguenti alla messa in esercizio degli importanti investimenti realizzati negli ultimi due anni.

Il risultato della gestione finanziaria ¢ negativo e pari a Euro 1,9 milioni, in miglioramento rispetto al risultato
sempre negativo di Euro 2,4 milioni del 2015. La differenza positiva ¢ stata generata per Euro 0,2 milioni dalla
gestione delle risorse finanziarie, che hanno beneficiato nel periodo di un minor costo del denaro, e, per Euro
0,3 milioni, dai risultati delle societa partecipate.
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11 risultato determinato dalle societa partecipate, che passa complessivamente dai 1,6 a 2,0 milioni di Euro,
risente del miglioramento dei risultati derivanti dalla valutazione ad Equity delle principali partecipazioni come
Airest, che passa da un contributo positivo di 0,8 milioni a 1,0 milioni, VTP che passa da un contributo positivo
di 0,6 milioni a 0,7 milioni. Contributi in linea con il 2015 per le partecipazioni nelle societa di gestione degli
scali di Charleroi e del sistema Verona-Brescia rispettivamente pari a +0,5 e -0,2 milioni di Euro.

L’accantonamento per imposte ¢ pari a 19,4 milioni di Euro rispetto i 22,7 milioni di Euro dell’esercizio 2015.
Si ricorda che lo scorso esercizio il Gruppo SAVE aveva registrato effetti di natura non ricorrente per circa 7
milioni di Euro, conseguenza della chiusura di un contenzioso fiscale (vertenza “Ristop”) e del ricalcolo delle
imposte anticipate e differite iscritte a bilancio per tener conto del programmato cambio di aliquota IRES a
partire dall’esercizio 2017.

Il risultato derivante da attivita cessate/destinate ad essere cedute ¢ pari a -0,1 milioni di Euro, effetto, per circa
0,7 milioni di Euro, del risultato positivo determinato dalla valutazione della partecipazione, posta in cessione,
di Centostazioni S.p.A., e per circa 0,8 milioni di Euro dagli accantonamenti per i rischi, al netto dell’effetto
fiscale, sulle garanzie rilasciate al gruppo Lagardere a fronte della cessione della partecipazione del gruppo
Airest.

Il risultato netto di competenza del Gruppo SAVE risulta pari a 42 milioni di Euro in crescita di 12,8 milioni
di Euro (+43,9%) rispetto ai 29,2 milioni di Euro dell’esercizio 2015.

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 31
DICEMBRE 2016 E AL 31 DICEMBRE 2015

(Migliaia di Euro) 2016 2015
Utile (perdita) di esercizio 42.567 29.855

Attivita in funzionamento

Altri proventi / (oneri) complessivi (54)
Strumenti di copertura (cash flow hedge) 6 (157)
Totale Utile (Perdite) delle altre componenti di conto economico complessivo al netto delle imposte che 6 (211)

saranno riclassificate nel risultato di esercizio

Utile (Perdita) attuariale su piani a benefici definiti 87) 75

Totale Utile (Perdite) delle altre componenti di conto economico complessivo al netto delle imposte che non 87) 75
saranno riclassificate nel risultato di esercizio

Totale conto economico complessivo 42.486 29.719
Utile (perdita) complessiva di periodo di pertinenza di terzi 516 632
Totale risultato complessivo di pertinenza del gruppo 41.970 29.087
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 31 DICEMBRE 2016
E AL 31 DICEMBRE 2015

(Migliaia di Euro) 2016 2015
Attivita di esercizio
Utile da attivita in funzionamento 42.148 27.838
- Ammortamenti e svalutazioni materiali e immateriali 18.336 15.515
- Movimento netto del fondo T.F.R. (22) (141)
- Accantonamento (Utilizzo) dei fondi rischi ed oneri 4.502 4.360
- (Plusvalenze) Minusvalenze alienazioni cespiti (92) (48)
- (Proventi) Oneri da titoli ed altre poste finanziarie 707 843
- Effetto netto derivante dall’applicazione del metodo del patrimonio netto (1.089) (1.275)
- Variazione dell’imposizione differita (801) 579
Subtotale autofinanziamento (A) 63.689 47.672
Diminuzione (aumento) dei crediti commerciali (768) 3.785
Diminuzione (aumento) altre attivita di esercizio 1.431 373
Diminuzione (aumento) attivita/ passivita fiscali (1.235) 4.043
Aumento (diminuzione) dei debiti vs. fornitori 5.004 421
Aumento (diminuzione) dei debiti previdenziali 443 (38)
Aumento (diminuzione) altre passivita di esercizio 3.884 1.115
Subtotale (B) 8.759 9.699
FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA OPERATIVA (A + B) = (C) 72.448 57.371

Attivita di investimento

(Acquisizioni) di immobilizzazioni materiali (10.906) (11.096)
Disinvestimenti di immobilizzazioni materiali 186 68
(Acquisizione) di immobilizzazioni immateriali (83.846) (92.780)
Disinvestimenti di immobilizzazioni immateriali 32 19
Variazione debiti verso Fornitori per investimenti 920 24.419
Diminuzione delle immobilizzazioni finanziarie 0
(Incremento) delle immobilizzazioni finanziarie (423)
FLUSSO MONETARIO ATTIVITA DI INVESTIMENTO (D) (93.614) (79.792)

Attivita di finanziamento

Incremento di debiti verso altri finanziatori 409 2.609
(Diminuzione) di debiti verso altri finanziatori 43) (40)
(Rimborso) e altre variazioni di finanziamenti (37.594) (50.848)
Accensione di nuovi finanziamenti 39916 82.745
(Aumento)/diminuzione di attivita finanziarie 13 137
Dividendi pagati (30.000) (28.000)
Acquisto di azioni proprie 927) (2.513)
Variazione indebitamento netto da variazione area di consolidamento 44 39
FLUSSO MONETARIO ATTIVITA DI FINANZIAMENTO (E) (28.182) 4.130
FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (F) 3.550 6.190
FLUSSO FINANZIARIO NETTO DEL PERIODO (C+D+E+F) (45.797) (12.101)
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL’INIZIO DEL PERIODO 69.622 81.723
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE DEL PERIODO 23.825 69.622

Informazioni supplementari:
Interessi pagati 3.724 3.897
Imposte pagate 21.151 17.687
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Analizzando in dettaglio il rendiconto finanziario, si pud notare come il saldo delle disponibilita liquide
(differenza tra “Cassa e altre disponibilita liquide” e “Debiti bancari a breve”, esclusa la quota a breve termine
dei finanziamenti) sia passato da circa 69,6 milioni di Euro di fine 2015 a 23,8 milioni di Euro al 31 dicembre
2016. Nel periodo si ¢ provveduto al rimborso di quote di finanziamenti per circa 37,6 milioni di Euro,
compensati dall’accensione di nuovi finanziamenti per circa 40 milioni di Euro. La gestione operativa ha
generato flussi finanziari per circa 72,4 milioni di Euro, mentre 1’attivita d’investimento in immobilizzazioni
materiali e immateriali ha assorbito risorse finanziarie per circa 94,8 milioni di Euro.

Ulteriori uscite finanziarie che hanno caratterizzato 1’esercizio sono relative al pagamento dei dividendi per
complessivi Euro 30 milioni.

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 31
DICEMBRE 2016 E AL 31 DICEMBRE 2015

(Migliaia di Euro) g e}
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Saldo 1 gennaio 2015 35971 7.194 57.851 (27.903) 139.777 212.890 28.123 241.013
Risultato da conto economico separato 29.229  29.229 626 12.176
Utili/perdite da conto economico Complessivo (142) (142) 6 (136)
Risultato da conto economico complessivo 29.087 29.087 632 29.719
Distribuzione dividendi (28.000) (28.000) (28.000)
Acquisto quote terzi in societa controllate 3) 3) 2n (24)
Assegnazione gratuita azioni proprie 25.504 (25.504)
Azioni proprie (2.513) (2.513) (2.513)
Saldo 31 dicembre 2015 35971 7.194 57.851 (4.912) 115.358 211.462 28.733 240.195
(Migliaia di Euro)
Saldo 1 gennaio 2016 35971 7.194 57.851 (4.912) 115.358 211.462 28.733 240.195
Risultato da conto economico separato 42.049  42.049 518  42.567
Utili/perdite da conto economico Complessivo (79) (79) 2) (81)
Risultato da conto economico complessivo 41970 41.970 516  42.486
Distribuzione dividendi (30.000) (30.000) (30.000)
Acquisto azioni proprie (927) (927) (927)
Saldo 31 dicembre 2016 35971 7.194 57.851 (5.839) 127.328 222.504 29.250 251.754

Il patrimonio netto, pari a Euro 251,8 milioni, aumenta di Euro 11,6 milioni rispetto al 31 dicembre 2015 e le
sue principali movimentazioni sono le seguenti:

e pagamento di dividendi agli azionisti, effettuato nel corso del primo semestre, per un ammontare pari ad
Euro 30 milioni;

e riduzione di 0,9 milioni di Euro, conseguenza dell’acquisto di azioni proprie per identico valore;

e risultato dell’esercizio, al lordo della quota imputabile a terzi, pari ad Euro 42 milioni.
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE AL 30 GIUGNO 2017 E2016

Attivita (Migliaia di Euro) 30/06/2017 31/12/2016
Cassa e altre disponibilita liquide 5.223 23.827
Altre attivita finanziarie 201 172
di cui verso parti correlate 201 172
Crediti per imposte 3.055 4.180
Altri crediti 3.708 1.537
di cui verso parti correlate 13 0
Crediti commerciali 41.941 34.282
di cui verso parti correlate 6.637 6.825
Magazzino 1.347 1.239
Totale attivita correnti 55.475 65.237
Attivita destinate ad essere cedute 0 65.600
Immobilizzazioni materiali 61.210 63.505
Diritto di utilizzo delle concessioni aeroportuali 386.090 358.989
Altre immobilizzazioni immateriali a vita utile definita 4316 4.591
Avviamento-altre immobiliz.ni immateriali a vita utile indefinita 6.977 6.977
Partecipazioni in imprese collegate e Joint Venture 78.507 78.178
Altre partecipazioni 1.144 1.144
Altre attivita 2.937 2910
Crediti per imposte anticipate 28.318 27.425
Totale attivita non correnti 569.499 543.719
TOTALE ATTIVITA 624.974 674.556
Passivita (Migliaia di Euro) 30/06/2017 31/12/2016
Debiti commerciali 60.591 72.842
di cui verso parti correlate 1.134 2.793
Altri debiti 39.591 37.337
di cui verso parti correlate 1.302 1.315
Debiti tributari 12.028 4.053
Debiti v/ istituti previd. e sicurezza sociale 3.718 3.547
Debiti bancari 228.631 40.483
Altre passivita finanziarie quota corrente 191 7.071
di cui verso parti correlate 0 6.821
Totale passivita correnti 344.750 165.333
Passivita collegate alle attivita destinate ad essere cedute 0 399
Debiti finanziari verso banche al netto della quota corrente 23.726 214.573
Debiti finanziari verso altri al netto della quota corrente 46 66
Fondo imposte differite 10.332 10.319
Fondo TFR e altri fondi relativi al personale 3.798 3.696
Altri fondi rischi e oneri 30.437 28.416
Totale passivita non correnti 68.339 257.070
TOTALE PASSIVITA 413.089 422.802
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Patrimonio Netto 30/06/2017 31/12/2016
Capitale sociale 35.971 35.971
Riserva sovrapprezzo azioni 57.851 57.851
Riserva legale 7.194 7.194
Riserva per azioni proprie in portafoglio (5.839) (5.839)
Altre riserve e utili portati a nuovo 89.530 85.278
Utile di esercizio 17.695 42.049
Totale patrimonio netto di gruppo 202.402 222.504
Patrimonio netto di pertinenza di terzi 9.483 29.250
TOTALE PATRIMONIO NETTO 211.885 251.754
TOTALE PASSIVITA E PATRIMONIO NETTO 624.974 674.556

Al 30 giugno I’evoluzione della struttura patrimoniale del Gruppo SAVE risente, sul lato del capitale investito,
della cessione della partecipazione detenuta in Centostazioni S.p.A., che risultava iscritta al 31 dicembre 2016,
per un importo di 65,6 milioni di Euro facendo cosi ridurre il capitale fisso di circa 40 milioni di Euro. Il
significativo piano di investimenti sviluppato dal Gruppo SAVE nel corso degli ultimi 12 mesi (circa 37 milioni
di Euro nel solo secondo semestre 2017) ha comunque riportato tale valore in linea con quello registrato al 30
giugno 2016.

In maggior dettaglio gli investimenti del periodo sono stati pari a circa 36 milioni di Euro (36,6 milioni
includendo gli investimenti in manutenzioni cicliche) rispetto i 43 dei primi sei mesi del 2016, ed includono
principalmente le opere nel sedime di Venezia di cui circa Euro 27,2 milioni relativi alla progettazione,
all’ampliamento e adeguamento del Lotto 1 del terminal di Venezia.

Il capitale circolante risulta negativo per 65,9 milioni di Euro registrando un aumento del saldo di circa 10
milioni rispetto ai dati del dicembre 2016 risentendo dei movimenti stagionali. Infatti il saldo risulta
sostanzialmente in linea con i dati del 30 giugno 2016.

Il patrimonio netto ¢ pari a Euro 211,9 milioni, rispetto i circa Euro 225,6 milioni del 30 giugno 2016.
Confrontato con il dato di dicembre 2016 pari a circa 251,8 milioni di Euro, si registrano le principali
movimentazioni seguenti:

e il pagamento di dividendi effettuato nel corso del semestre agli azionisti per un ammontare pari ad Euro
38 milioni;

e I’acquisto da parte di SAVE, avvenuto nel febbraio 2017, delle quote di minoranza presenti in Archimede
1 S.p.A. per circa 19,8 milioni di euro determinando in questo modo una riduzione del Patrimonio netto
di terzi per uno stesso importo;

e il risultato di periodo, al lordo della quota di terzi, pari a circa Euro 17,9 milioni.

67



Documento di Offerta— SAVE S.p.A.

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 30 GIUGNO 2017 E AL 30
GIUGNO 2016

(Migliaia di Euro) 062017 062016
Ricavi operativi 86.766 81.008
Altri proventi 4.790 4.956
Totale ricavi operativi e altri proventi 91.556 85.964
Costi della produzione
Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 1.173 835
Per servizi 18.447 19.016
Per godimento di beni di terzi 4.792 4.607
Per il personale:

salari e stipendi e oneri sociali 24.204 22.120

trattamento di fine rapporto 1.187 1.055

altri costi 208 1.076
Ammortamenti e svalutazioni

immobilizzazioni immateriali 6.812 4.814

immobilizzazioni materiali 4.613 3.810
Svalutazioni dell’attivo a breve 252 116
Variaz. delle rim. di materie prime, sussid., di consumo e di merci (36) 17
Accantonamenti per rischi 182 407
Accantonamenti fondo rinnovamento 2.500 2.160
Altri oneri 803 694
Totale costi della produzione 65.137 60.693
Risultato operativo 26.419 25.271
Proventi finanziari e rivalutazioni di attivita finanziarie 51 498
Interessi, altri oneri finanziari e svalutazioni di attivita finanziarie (1.927) (2.338)
Utili/perdite da Collegate ¢ Joint Venture valutate con il metodo del patrimonio netto 313 (113)

(1.563)  (1.953)

Risultato prima delle imposte 24.856 23.318
Imposte sul reddito 6.919 7.815

correnti 7.800 8.113

differite (881) (298)
Utile (perdita) di esercizio dalle attivita in funzionamento 17.937 15.503
Utile (perdita) da attivita cessate/destinate a essere cedute 0 503
Utile (perdita) di esercizio 17.937 16.006
Utile (perdita) di periodo di pertinenza di terzi 242 335
Utile (perdita) di esercizio di gruppo 17.695 15.671

Utile per azione

- non diluito 0,323 0,286

- diluito 0,323 0,286
Utile per azione escluso ’utile delle attivita destinate alla cessione

- non diluito 0,323 0,281

- diluito 0,323 0,281

L’applicazione dell'IFRS 5 per quanto concerne la partecipazione in Centostazioni S.p.A. ha comportato la riesposizione del conto economico di
confronto, attraverso la riclassifica degli effetti economici ad essa legati nella riga “Utile/Perdita da attivita cessate/destinate ad essere cedute”.
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11 valore dei ricavi del semestre si ¢ attestato su di un importo di Euro 91,6 milioni, in crescita del 6,5% rispetto
ai valori del primo semestre 2016. Il dato si riferisce principalmente all’attivita svolta dal Gruppo SAVE negli
scali di Venezia e Treviso e risulta cosi dettagliato:

06/2017 06/2016 Delta Delta %
Euro /1000 Totale Venezia Treviso Altri Totale Venezia Treviso Altri Totale Venezia Treviso Altri Totale
Diritti e Tariffe Aeronautiche 59.664 52.773  6.891 0 56.384 50.131 6.253 0 3280 2.642 638 0 5,8%

Deposito e Movimentazione Merci 1.391 1.390 1 0 1408 1.407 1 0 (17 17) 0 0 -1,2%
Handling 1.248 562 686 0 1.046 439 607 0 202 123 79 0 193%
Ricavi Aeronautici 62.303 54.725 7.578 0 58.838 51.977 6.861 0 3.465 2.748 717 0 5,9%
Biglietteria 46 16 30 0 42 14 28 0 4 2 2 0 9,5%
Parcheggi 7.706  6.831 875 0 6.654 5.908 746 0 1.052 923 129 0 158%
Pubblicita 1.221  1.146 75 0 965 909 56 0 256 237 19 0 265%
Commerciale 14.691 13.096 1.595 0 13.897 12.535 1.362 0 7% 561 233 0 5,7%
Ricavi Non Aeronautici 23.664 21.089 2.575 0 21.558 19.366 2.192 0 2.106 1.723 383 0 9,8%
Altri ricavi 5.589 2.185 224 3.180 5.568  2.758 170 2.640 21 (873) 54 540 0,4%
Totale Ricavi 91.556 77.999 10.377 3.180 85.964 74.101 9.223 2.640 5.592 3.898 1.154 540 6,5%

I fenomeni di maggiore rilievo, che hanno inciso sulla voce in esame, sono rappresentati da:

e crescita dei ricavi aeronautici pari a circa 3,5 milioni di Euro (+5,9%) per effetto sostanzialmente
dell’incremento del traffico passeggeri a sistema pari a un +8,9% calmierato da maggiori promotraffico
determinati in funzione del maggior traffico generato da alcuni vettori. La voce handling registra un
aumento in funzione del traffico di aviazione generale (+28,9%) cresciuto per effetto della Biennale Arte
di Venezia; stabili i ricavi derivanti dall’attivita di deposito ¢ movimentazione merci.

e  crescita dei ricavi non aeronautici pari a circa 2,1 milioni di Euro (+9,8%) sovraperformando il traffico
trainati dal buon andamento in particolare dei ricavi di parcheggi (+15,8%), dei ricavi commerciali
(+5,7%) e dei ricavi da pubblicita (+26,5%) che comincia a beneficiare dei maggiori spazi disponibili
grazie al completamento dei nuovi investimenti;

e stabile la voce altri ricavi.

11 risultato operativo lordo (EBITDA) ¢ pari a 40,8 milioni di Euro, in crescita del 11,5% rispetto al primo
semestre 2016. L incremento del risultato, che aumenta di circa due punti percentuali il margine lordo rispetto
al primo semestre 2016, ¢ conseguenza dell’aumento dei ricavi a fronte di costi operativi che aumentano di 1,4
milioni di Euro (+2,8%), principalmente determinati dall’aumento del costo del lavoro (+1,3 milioni) legato al
rafforzamento della struttura operativa del Gruppo SAVE. Sul lato dei costi operativi si nota un risparmio di
circa 1,2 milioni in termini di promotraffico sostanzialmente assorbiti da maggiori costi per manutenzioni e
pulizie, determinati quest’ultimi dai maggiori spazi e dalla volonta aziendale di migliorare lo standard
qualitativo dei nostri aeroporti.

Il risultato operativo (EBIT) ¢ pari a 26,4 milioni di Euro rispetto ai 25,3 milioni di Euro del primo semestre
2016 (+4,5%). L’aumento del risultato operativo lordo ¢ stato parzialmente assorbito dall’aumento degli
ammortamenti e degli accantonamenti per circa Euro 3 milioni, effettuati nel semestre a fronte delle nuove
immobilizzazioni entrate in esercizio in particolare nel secondo semestre 2016.
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La gestione finanziaria riporta un saldo negativo pari a 1,6 milioni di Euro in miglioramento rispetto al saldo
sempre negativo di circa 2,0 milioni di Euro del primo semestre 2016. Il risultato ¢ sostanzialmente determinato
dal miglioramento del contributo portato dalle societa collegate il cui risultato passa da -0,1 milioni di Euro a
+0,3 milioni grazie in particolare ai risultati di Airest Retail e Aeroporto Valerio Catullo di Verona Villafranca
entrambi in crescita rispetto al primo semestre 2016.

11 risultato ante imposte risulta quindi pari a circa 24,9 milioni di Euro rispetto ai 23,3 milioni di Euro del
primo semestre 2016 (+6,6%).

Il risultato netto di competenza del Gruppo SAVE ¢ pari a 17,7 milioni di Euro, rispetto ai circa 15,7 milioni
di Euro dei primi sei mesi del 2016.

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 30 GIUGNO
2017 EAL 30 GIUGNO 2016

(Migliaia di Euro) 062017 062016
Utile (perdita) di esercizio 17.937 16.006

Attivita in funzionamento
Strumenti di copertura (cash flow hedge) 45 (62)

Totale Utile (Perdite) delle altre componenti di conto economico complessivo al netto delle imposte che 45 (62)
saranno riclassificate nel risultato di esercizio

Utile (Perdita) attuariale su piani a benefici definiti (44) 21

Totale Utile (Perdite) delle altre componenti di conto economico complessivo al netto delle imposte che (44) 21
non saranno riclassificate nel risultato di esercizio

Totale conto economico complessivo 17.938 15.965
Utile (perdita) complessiva di periodo di pertinenza di terzi 241 331
Totale risultato complessivo di pertinenza del gruppo 17.697 15.634
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 30 GIUGNO 2017 E
AL 30 GIUGNO 2016

(Migliaia di Euro) 06 2017 06 2016
Attivita di esercizio
Utile da attivita in funzionamento 17.937 15.503
Utile da attivita cessate/destinate ad essere cedute 503
Ammortamenti e svalutazioni materiali e immateriali 11.424 8.624
Movimento netto del fondo T.F.R. 59 0
Accantonamento (Utilizzo) dei fondi rischi ed oneri 2.543 2.502
(Plusvalenze) Minusvalenze alienazioni cespiti (21) (88)
(Proventi) Oneri da titoli ed altre poste finanziarie 381 374
Effetto netto derivante dall’applicazione del metodo del patrimonio netto (313) (450)
Variazione dell’imposizione differita (880) (302)
Subtotale autofinanziamento (A) 31.130 26.666
Diminuzione (aumento) dei crediti commerciali (7.659) (11.153)
Diminuzione (aumento) altre attivita di esercizio (2.307) 251
Diminuzione (aumento) attivita/ passivita fiscali 9.100 9.019
Aumento (diminuzione) dei debiti vs. fornitori (67) 2.741
Aumento (diminuzione) dei debiti previdenziali 171 171
Aumento (diminuzione) altre passivita di esercizio 2.239 5.371
Subtotale (B) 1.477 6.401
FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA OPERATIVA (A + B) = (C) 32.607 33.067

Attivita di investimento

(Acquisizioni) di immobilizzazioni materiali (2.345) (2.185)
Disinvestimenti di immobilizzazioni materiali 47 146
(Acquisizione) di immobilizzazioni immateriali (34.215) (41.172)
Disinvestimenti di immobilizzazioni immateriali 12
Variazione debiti verso Fornitori per investimenti (12.184) (6.440)
Diminuzione delle immobilizzazioni finanziarie 60 0
(Acquisto) quote di terzi in societa controllate (19.808) 0
FLUSSO MONETARIO ATTIVITA DI INVESTIMENTO (D) (68.445) (49.639)

Attivita di finanziamento

Incremento di debiti verso altri finanziatori 320
(Diminuzione) di debiti verso altri finanziatori (6.841) (16)
(Rimborso) e altre variazioni di finanziamenti (23.097) (13.873)
Accensione di nuovi finanziamenti 39.816
(Aumento)/diminuzione di attivita finanziarie 29) 3)
Dividendi pagati (38.000) (30.000)
Acquisto di azioni proprie (595)
Variazione indebitamento netto da variazione area di consolidamento 0 44
FLUSSO MONETARIO ATTIVITA DI FINANZIAMENTO (E) (67.967) 4.307)
FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (F) 65.201 3.652
FLUSSO FINANZIARIO NETTO DEL PERIODO (C+D+E+F) (38.604) (17.227)
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALL’INIZIO DEL PERIODO 23.825 69.622
DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA FINE DEL PERIODO (14.779) 52.395

Informazioni supplementari:
Interessi pagati 1.519 2.033
Imposte pagate - -
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L’applicazione dell’IFRS 5 per quanto concerne la partecipazione in Centostazioni S.p.A. ha comportato la
riesposizione del periodo di confronto, attraverso la riclassifica degli effetti ad essa legati nella riga “Flusso
mnonetario da attivita cessate/destinate ad essere cedute”.

Analizzando in dettaglio il rendiconto finanziario, si puo notare come il saldo delle disponibilita liquide
(differenza tra “Cassa e altre disponibilita liquide” e “Debiti bancari a breve”, esclusa la quota a breve termine
dei finanziamenti) sia passato da un saldo positivo di circa Euro 23,8 milioni di fine 2016 ad un saldo negativo
di circa Euro 14,8 milioni al 30 giugno 2017 con un flusso negativo di circa Euro 38,6 milioni. Nel periodo si
¢ provveduto al rimborso di quote di finanziamenti verso banche per circa 23,1 milioni di Euro e verso terzi
per 6,8 milioni di Euro. La gestione operativa ha generato flussi per circa Euro 32,6 milioni, sostanzialmente
generati dall’attivita di autofinanziamento.

L’attivita di investimento ha generato un flusso in uscita per circa 48,7 milioni di Euro relativo alle
immobilizzazioni materiali e immateriali e 19,8 milioni relativo all’acquisto di quote di minoranza in societa
controllate sostanzialmente compensato dal flusso generato dalla cessione della partecipazione in
Centostazioni S.p.A..

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO DEL GRUPPO SAVE PER GLI ESERCIZI CHIUSI AL 30
GIUGNO 2017 E AL 30 GIUGNO 2016

(Migliaia di Euro) < g 'é © E S
258 0§ §E_ ¢ 2 g

S f EE; ¢ %Ef 232 5 ==

e 2 3IE 3% ES5Z2 £E°% 5 Et2

o 2 ¥ 38 & <85 £7z5 & £ 82
Saldo 1 gennaio 2016 35971 7.194 57.851 (4.912) 115358 211.462  28.733 240.195
Risultato da conto economico separato 15.671 15.671 335  16.006
Utili/perdite da conto economico Complessivo (37 (37 4) 41)
Risultato da conto economico complessivo 15.634  15.634 331 15.965
Distribuzione dividendi (30.000) (30.000) (30.000)
Azioni proprie (594) (594) (594)
Saldo 30 giugno 2016 35971 7.194 57.851 (5.506) 100.992 196.502  29.065 225.567
(Migliaia di Euro)
Saldo 1 gennaio 2017 35971 7.194 57.851 (5.839) 127.328 222.504  29.250 251.754
Risultato da conto economico separato 17.695 17.695 242 17.937
Utili/perdite da conto economico Complessivo 2 2 1) 1
Risultato da conto economico complessivo 17.697 17.697 241 17.938
Distribuzione dividendi (38.000) (38.000) (38.000)
Altri movimenti 200 200 (20.009) (19.809)
Saldo 30 giugno 2017 35971 7.194 57.851 (5.839) 107.225 202.402 9.483 211.885
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Commento alle variazioni del patrimonio netto consolidato

Il patrimonio netto ¢ pari a Euro 211,9 milioni, rispetto i circa Euro 225,6 milioni del 30 giugno 2016.

Confrontato con il dato di dicembre 2016 pari a circa 251,8 milioni di Euro, si registrano le principali

movimentazioni seguenti:

e il pagamento di dividendi effettuato nel corso del semestre agli azionisti per un ammontare pari ad Euro

38 milioni;

e I’acquisto da parte di SAVE, avvenuto nel febbraio 2017, delle quote di minoranza presenti in Archimede

1 S.p.A. per circa 19,8 milioni di euro determinando in questo modo una riduzione del Patrimonio netto

di terzi per uno stesso importo;
e il risultato di periodo, al lordo della quota di terzi, pari a circa Euro 17,9 milioni.

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO AL 30 GIUGNO 2017

(Migliaia di Euro) 30/06/2017 31/12/2016

A Disponibilita liquide 5.223 23.827

B Liquidita 5.223 23.827

C  Crediti finanziari correnti 201 172

D  Debiti correnti verso banche (20.001) 3)

E  Quota corrente dei debiti a lungo termine (208.630) (40.480)

F  Altri debiti finanziari correnti (191) (7.071)

G Indebitamento finanziario corrente (D+E+F) (228.822) (47.554)

H Indebitamento finanziario corrente netto (B+C+G) (223.398) (23.555)

1 Debiti a lungo termine (23.726) (214.573)

J  Altri debiti finanziari non correnti (46) (66)

K Indebitamento finanziario non corrente (I+J) (23.772) (214.639)

L  Posizione finanziaria netta (H+K) (247.170) (238.194)

Dettaglio degli altri debiti finanziari correnti/non correnti (voci F/J)

F  Altri debiti finanziari correnti 191 7.071
Valutazione fair value di strumenti derivati 150 209
Debiti finanziari per contratti di leasing - quota corrente 41 41
Debiti verso soci di minoranza per finanziamenti 6.821

J  Altri debiti finanziari non correnti
Debiti finanziari per contratti di leasing - quota non corrente 46 66

La posizione finanziaria netta del Gruppo SAVE ¢ passata da una situazione debitoria registrata al 31 dicembre

2016 pari ad Euro 238,2 milioni, ad una situazione, sempre negativa, al 30 giugno 2017, pari ad Euro 247,2

milioni.
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RAPPORTI CON LE PARTI CORRELATE

Di seguito si elencano i rapporti con parti correlate operate dal Gruppo SAVE nel corso dell’esercizio 2016 ¢
nel primo semestre 2017.

Le transazioni con societa collegate e parti correlate sono state effettuate nel rispetto dei valori di mercato
mediamente praticati per servizi simili e di pari livello qualitativo.

Con le societa appartenenti al gruppo FIH, parti correlate in quanto riferibili al socio di riferimento, il Gruppo
SAVE ha sostenuto, nel corso dell’esercizio 2016, oneri relativi a servizi di consulenza principalmente di
carattere organizzativo per complessivi Euro 109 mila, rispettivamente Euro 39 mila riferiti a SAVE, Euro 30
mila riferiti ad AerTre S.p.A., Euro 28 mila a Triveneto Sicurezza S.r.l. ed Euro 11 mila a Idea 2 S.r.1.. Risultano
inoltre iscritti a SAVE ricavi per riaddebito di oneri a carattere amministrativo nei confronti di FIH per
complessivi Euro 13 mila.

Con riferimento al primo semestre 2017 il Gruppo SAVE ha sostenuto, nel corso dell’esercizio, oneri relativi
a servizi di consulenza per complessivi Euro 11 mila riferiti a Idea 2 S.r.1.. Al 30 giugno 2017, non essendo
ancora saldati, tali oneri risultano iscritti nei debiti commerciali verso parti correlate.

Circa i rapporti intrattenuti nel corso dell’esercizio con societa collegate, si allegano le tabelle riepilogative
incluse nei documenti ufficiali pubblicati dalla societa.
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Contratti di finanziamento

Finanziamento Banca Intesa Sanpaolo S.p.A: nel corso del mese di ottobre 2012 ¢ stato acceso in capo a SAVE

un finanziamento per I’importo di Euro 35 milioni. Il prestito ¢ rimborsato in 13 rate semestrali, con inizio al
9 ottobre 2013 e scadenza il 9 ottobre 2019. All’atto dell’erogazione ¢ stata corrisposta una up-front fee
contabilizzata con il criterio del costo ammortizzato. Il tasso d’interesse applicato ¢ parametrizzato all’Euribor
maggiorato di uno spread. 11 finanziamento prevede il rispetto di covenants finanziari, rappresentati (i) dal
rapporto fra PFN ed equity che deve permanere inferiore o uguale a 1; (ii) dal rapporto fra PFN ¢ EBITDA che
deve permanere inferiore o uguale a 3; e (iii) dal rapporto fra EBITDA e oneri finanziari lordi che deve
permanere superiore o uguale a 5. A fronte di tale finanziamento non sono state rilasciate garanzie né reali né
personali. Nel dicembre 2014 tale finanziamento ¢ stato rinegoziato riducendo lo spread, portando 1’importo
residuo complessivo del finanziamento ad Euro 30 milioni con rimborso in 10 rate semestrali e scadenza finale
al 02 dicembre 2019 e modificando, infine, anche i primi due covenants finanziari con nuovi parametri pari a
punto (i) 1,2 e punto (ii) 3,5. A fronte di tali modifiche ¢ stata corrisposta una commissione. Alla data del 30
giugno 2017 il debito residuo ammonta a Euro 15 milioni;

* Finanziamenti Mediocredito Italiano S.p.A.: Aer Tre S.p.A. ha acceso a fine 2012 due finanziamenti

rispettivamente di Euro 6 milioni e di Euro 11,5 milioni interamente erogati nell’esercizio. Entrambi i
finanziamenti, prevedono il rimborso in 7 anni con rate semestrali e gli interessi sono calcolati ad un tasso
variabile parametrizzato all’Euribor 6 mesi maggiorato di uno spread, il finanziamento di Euro 6 milioni
erogato con supporto dei fondi BEI prevede pero uno spread minore rispetto all’altro finanziamento. All’atto
dell’erogazione ¢ stata corrisposta una up-front fee contabilizzata ai fini del bilancio consolidato in linea con
I’applicazione del criterio di valutazione delle passivita finanziarie al costo ammortizzato. A garanzia di tali
finanziamenti SAVE si ¢ prestata a garantirne in solido il rimborso fino ad un ammontare pari al 50% del debito
residuo. Non sono previsti covenants. 1l valore residuo al 30 giugno 2017 ¢ pari rispettivamente ad Euro 1,8
milioni e ad Euro 4,4 milioni;

* Finanziamento Unicredit S.p.A.: in data 28 maggio 2014 ¢ stato sottoscritto da SAVE un finanziamento a

medio termine con rimborso bullet alla scadenza del 31 maggio 2018. Il finanziamento, di complessivi Euro
183 milioni, ¢ articolato in piu tranches riferite a diversi periodi di utilizzo: nel corso del 2015 si & provveduto
ad un rimborso parziale del finanziamento pertanto al 30 giugno 2017 risulta erogato per complessivi Euro
130 milioni. Il tasso d’interesse applicato ¢ parametrizzato all’Euribor maggiorato di uno spread. 1l
finanziamento prevede il rispetto di covenants finanziari rappresentati (i) dal rapporto fra indebitamento
finanziario netto e patrimonio netto che deve permanere inferiore o uguale a 1,2; (ii) dal rapporto fra
indebitamento finanziario netto e EBITDA che deve permanere inferiore o uguale a 3,5. A fronte di tale
finanziamento non sono state rilasciate garanzie né reali né personali;

* Finanziamento Unicredit S.p.A.: nel corso del mese di giugno 2015 ¢ stato sottoscritto da SAVE un
finanziamento a medio termine con rimborso bullet alla scadenza del 31 maggio 2018. Il finanziamento, di
complessivi Euro 53 milioni, € stato erogato in un’unica soluzione nel mese di giugno 2015. Il tasso d’interesse
applicato ¢ parametrizzato all’Euribor maggiorato di uno spread. 1l finanziamento prevede il rispetto di
covenants finanziari rappresentati (i) dal rapporto fra indebitamento finanziario netto e patrimonio netto che
deve permanere inferiore o uguale a 1,2; (ii) dal rapporto fra indebitamento finanziario netto ¢ EBITDA che
deve permanere inferiore o uguale a 3,5 A fronte di tale finanziamento non sono state rilasciate garanzie né
reali né personali;
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» Finanziamento Banca Intesa Sanpaolo S.p.A: in data 02 dicembre 2014 ¢ stato sottoscritto da SAVE un

contratto di finanziamento per apertura di credito semplice di ammontare pari ad Euro 30 milioni erogabile in
un’unica soluzione entro dicembre 2015 e rimborsabile in 8 rate semestrali dall’anno 2016 con scadenza finale
2019. All’atto della sottoscrizione € stata corrisposta una up-front fee. Il tasso d’interesse applicato ¢
parametrizzato all’Euribor maggiorato di uno spread. Il finanziamento prevede il rispetto di covenants
finanziari, rappresentati (i) dal rapporto fra PFN ed equity che deve permanere inferiore o uguale a 1,2; (ii) dal
rapporto fra PFN e EBITDA che deve permanere inferiore o uguale a 3,5; e (iii) dal rapporto fra EBITDA e
oneri finanziari lordi che deve permanere superiore o uguale a 5. A fronte di tale finanziamento non sono state
rilasciate garanzie né reali né personali. Il valore residuo al 30 giugno 2017 ¢ pari ad Euro 18,8 milioni;

 Finanziamento Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.: in data 22 dicembre 2014 ¢ stato sottoscritto da SAVE

un contratto di finanziamento di ammontare complessivo massimo pari ad Euro 40 milioni erogabile in piu
soluzioni entro giugno 2016 e rimborsabile successivamente in 3 rate semestrali con scadenza finale a dicembre
2017. All’atto della sottoscrizione ¢ stata corrisposta una up-front fee. Il tasso d’interesse applicato ¢
parametrizzato all’Euribor maggiorato di uno spread. Il finanziamento prevede il rispetto di covenants
finanziari, rappresentati (i) dal rapporto fra PFN ed equity che deve permanere inferiore o uguale a 1,2; (ii) dal
rapporto fra PFN e EBITDA che deve permanere inferiore o uguale a 3,5. A fronte di tale finanziamento non
sono state rilasciate garanzie né reali né personali. Il valore residuo al 30 giugno 2017 ¢ pari ad Euro 10 milioni;

Andamento recente

L’andamento del traffico e dei risultati nel primo semestre fa ritenere probabile un’attesa di un 2017 in crescita
per i risultati del Gruppo SAVE.

In termini di previsioni permane comunque sia il rischio terroristico sia il rischio relativo alle vicende del
vettore Alitalia (al 30 giugno 2017 rappresentava il 6% del traffico dell’acroporto di Venezia) che, pur non
costituendo un rischio nel medio termine, potrebbe avere un impatto nel traffico del quarto trimestre 2017.

B.3 Intermediari

Spafid e Intermonte sono i soggetti incaricati del coordinamento della raccolta delle adesioni (gli
“Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni”).

Gli intermediari incaricati della raccolta delle adesioni all’Offerta autorizzati a svolgere la loro attivita tramite
sottoscrizione e consegna delle Schede di Adesione (gli “Intermediari Incaricati”’) sono:

(i)  Banca Akros S.p.A. — Gruppo Banco BPM

(ii))  Banca IMI S.p.A. — Gruppo Intesa Sanpaolo

(ii1) Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

(iv) BNP Paribas Securities Services — Succursale di Milano
(v)  EQUITA S.ILM. S.p.A.

(vi) Intermonte SIM S.p.A.
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(vii) Istituto Centrale Delle Banche Popolari Italiane S.p.A.
(viii) UniCredit Bank AG, Succursale di Milano

Le Schede di Adesione potranno pervenire agli Intermediari Incaricati anche per il tramite di tutti gli
intermediari depositari autorizzati all’offerta di servizi finanziari aderenti al sistema di gestione accentrata
presso Monte Titoli S.p.A. (gli “Intermediari Depositari”).

Gli Intermediari Incaricati raccoglieranno le adesioni all’Offerta e terranno in deposito le Azioni portate in
adesione. Le adesioni saranno ricevute dagli Intermediari Incaricati: (i) direttamente mediante raccolta delle
Schede di Adesione degli Aderenti all’Offerta, ovvero (ii) indirettamente per il tramite degli Intermediari
Depositari, 1 quali raccoglieranno le Schede di Adesione dagli Aderenti all’Offerta.

Gli Intermediari Incaricati ovvero, nell’ipotesi di cui al punto (ii) che precede, gli Intermediari Depositari,
verificheranno la regolarita e conformita delle Schede di Adesione e delle Azioni alle condizioni dell’Offerta
e provvederanno al pagamento del Corrispettivo secondo le modalita e i tempi indicati nella Sezione F del
Documento di Offerta.

Alla Data di Pagamento nonché, in caso di Riapertura dei Termini, alla Data di Pagamento a Esito della
Riapertura dei Termini, gli Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni
trasferiranno le Azioni portate in adesione all’Offerta su un conto deposito titoli intestato all’Offerente.

Si rende noto che presso gli Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, presso
gli Intermediari Incaricati nonché presso la sede legale dell’Offerente e dell’Emittente sono messi a
disposizione del pubblico per la consultazione il Documento di Offerta, i relativi allegati, la Scheda di
Adesione, nonché 1 documenti indicati nella Sezione N del Documento di Offerta.

B.4 Global Information Agent

Sodali S.p.A., con sede in Roma, Via 24 maggio, n. 43 ¢ stato nominato dall’Offerente quale Global
Information Agent, al fine di fornire informazioni relative all’Offerta, a tutti gli azionisti SAVE.

A tal fine, sono stati predisposti da Sodali S.p.A. un account di posta elettronica, opa.save@morrowsodali.com,
il numero verde 800198965 e il numero per investitori istituzionali e residenti all’estero 0645212832. Questi
numeri telefonici saranno attivi per tutta la durata del Periodo di Adesione nei giorni feriali, dalle ore 10.00
alle ore 19.00 (Central European Time).
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C. CATEGORIE E QUANTITATIVI DEGLI STRUMENTI FINANZIARI OGGETTO
DELL’OFFERTA

C1 Categoria degli strumenti finanziari oggetto dell’Offerta e relative quantita

L’Offerta ha ad oggetto complessivamente n. 21.762.371 azioni ordinarie, pari al 39,32% del capitale sociale
dell’Emittente e corrispondenti alla totalita delle azioni ordinarie emesse da SAVE, con valore nominale di
Euro 0,65, aventi godimento regolare, dedotte le azioni ordinarie di SAVE gia detenute, direttamente o
indirettamente, dall’Offerente alla Data del Documento di Offerta.

In particolare, alla Data del Documento di Offerta, I’Offerente e le Persone che Agiscono di Concerto
detengono, direttamente e indirettamente, n. 33.577.629 azioni ordinarie, rappresentative del 60,68% del
capitale sociale di SAVE (i.e., la Partecipazione di Maggioranza).

Le Azioni portate in adesione all’Offerta dovranno essere liberamente trasferibili all’Offerente e libere da
vincoli e gravami di ogni genere e natura, siano essi reali, obbligatori o personali.

Durante il Periodo di Adesione, come eventualmente riaperto a esito della Riapertura dei Termini o prorogato,
e/o nel corso dell’esecuzione dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, I’Offerente si
riserva il diritto di acquistare azioni ordinarie dell’Emittente al di fuori dell’Offerta, nei limiti in cui cid sia
consentito dalla normativa applicabile. Eventuali acquisti compiuti al di fuori dell’Offerta saranno resi noti al
mercato ai sensi dell’art. 41, comma 2, lett. c) del Regolamento Emittenti (per maggiori informazioni si veda
la Sezione F, Paragrafo F.4.2 del Documento di Offerta).

L’Offerta ¢ rivolta, indistintamente e a parita di condizioni, a tutti i titolari delle Azioni.

Alla Data del Documento di Offerta, ’Emittente non ha emesso obbligazioni convertibili, warrant e/o
strumenti finanziari che attribuiscono diritto di voto, anche limitatamente a specifici argomenti, nelle
assemblee ordinarie e straordinarie, e/o altri strumenti finanziari che possano conferire a terzi in futuro diritti
di acquisire azioni di SAVE o, piu semplicemente, diritti di voto, anche limitati.

Alla data del 30 giugno 2017, I’Emittente possiede n. 658.470 azioni proprie, pari al 1,19% del capitale.
C.2  Autorizzazioni
La promozione dell’Offerta non ¢ soggetta all’ottenimento di alcuna autorizzazione.

Per completezza di informazione, si segnala che 1’acquisto della Partecipazione di Maggioranza da parte di
Milione costituisce un’operazione di concentrazione ai sensi delle normative applicabili in materia di tutela
della concorrenza e del mercato. Per tale ragione, Deutsche Alternative Asset Management (Global) Limited,
InfraVia e FIH hanno effettuato una preventiva notifica dell’ Acquisizione presso la Commissione Europea ai
sensi del Regolamento (CE) N. 139/2004.

L’Offerente ha ottenuto in data 6 luglio 2017 da parte della Commissione Europea I’autorizzazione
all’acquisto, diretto e indiretto, della Partecipazione di Maggioranza senza condizioni.

In data 7 agosto 2017, I’Emittente ha altresi comunicato 1’operazione a ENAC.
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D. STRUMENTI FINANZIARI DELLA SOCIETA EMITTENTE O AVENTI COME
SOTTOSTANTE DETTI STRUMENTI POSSEDUTI DALL’OFFERENTE, ANCHE A
MEZZO DI SOCIETA FIDUCIARIE O PER INTERPOSTA PERSONA

D.1 Numero e categorie di strumenti finanziari emessi dall’Emittente posseduti dall’Offerente con
la specificazione del titolo di possesso e del diritto di voto

Alla Data del Documento di Offerta, 1’Offerente detiene direttamente n. 5.225.009 azioni ordinarie
dell’Emittente, corrispondenti, alla medesima data, al 9,44% del capitale sociale dell’Emittente e MPH, societa
controllata dall’Offerente, detiene n. 28.352.620 azioni dell’Emittente, corrispondenti, alla medesima data, al
51,23% del capitale sociale dell’Emittente (ossia, la Partecipazione di Maggioranza). L’Offerente esercita i
diritti di voto relativi a tali azioni.

D.2 Contratti di riporto, prestito titoli, usufrutto o costituzione di pegno, ovvero ulteriori impegni
sui medesimi strumenti

Si segnala che il Contratto di Finanziamento ¢ assistito, tra I’altro, da pegno sulle azioni di SAVE detenute da
Agora (a garanzia delle Facility A2 e B2) e pegno sulle azioni di SAVE detenute da MPH (a garanzia della
Facility B2).

In linea con la prassi del mercato bancario per tale tipologia di operazioni, tra 1’altro, i diritti di voto connessi
alle Azioni di SAVE di volta in volta detenute dall’Offerente ¢ da MPH rimarranno integralmente in capo ai
rispettivi titolari (fatto salvo quanto previsto dalla disciplina specifica contenuta nei relativi contratti di
garanzia, ai sensi della quale 1’esercizio del diritto di voto ¢ concesso in facolta ai rispettivi creditori pignoratizi
in conseguenza dell’inadempimento di obbligazioni contrattuali previste dalla documentazione finanziaria).
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E. CORRISPETTIVO BASE PER GLI STRUMENTI FINANZIARI E SUA GIUSTIFICAZIONE
E.1 Indicazione del Corrispettivo unitario e sua determinazione

L’Offerente paghera a ciascun aderente all’Offerta il Corrispettivo pari a Euro 21,00 per ciascuna Azione
portata in adesione all’Offerta (il “Corrispettivo”).

Come gia indicato al Paragrafo 1.3 della Premessa al Documento di Offerta, I’Esborso Massimo, nel caso di
totale adesione alla stessa, sara pari ad Euro 457.009.791,00.

Il Corrispettivo si intende al netto dei bolli, in quanto dovuti, e dei compensi, provvigioni e spese che
rimarranno a carico dell’Offerente, mentre 1’imposta sostitutiva sulle plusvalenze, qualora dovuta, restera a
carico degli aderenti all’Offerta.

Come anticipato nel Paragrafo 1.3 della Premessa, dal momento che, ad eccezione dell’Acquisizione né
I’Offerente né le Persone che Agiscono di Concerto, hanno acquistato azioni dell’Emittente nei dodici mesi
antecedenti la data del Comunicato ex Art. 102 TUF, il prezzo per Azione dell’Offerta ¢ pari alla valutazione
per azione della Partecipazione di Maggioranza nell’ Emittente che ¢ stata concordata tra Milione, da una parte
e, dall’altra parte, (i) FIH e SV86, ai sensi del Contratto di Compravendita SV35; (ii) STAR, ai sensi del
Contratto di Compravendita STAR; e (iii) FIH, MG&C ed Enrico Marchi, ai sensi dell’Accordo di
Investimento. In particolare, in applicazione di quanto previsto in detti contratti, il Prezzo SAVE ¢ pari a Euro
21,00 per Azione.

Il Contratto di Compravendita STAR prevede altresi una clausola di salvaguardia (cd. anti-embarassment
clause), ai sensi della quale, qualora il Corrispettivo dell’Offerta sia incrementato dall’Offerente
volontariamente ovvero ai sensi dell’art. 42 commi 2 e 3 del Regolamento Emittenti, STAR avra diritto a un
corrispondente aggiustamento del prezzo ricevuto per la compravendita della partecipazione in Agora.

Considerata la natura obbligatoria dell’Offerta e tenuto conto della struttura dell’operazione da cui sorge
I’obbligo di promuovere 1’Offerta, il Corrispettivo ¢ stato fissato conformemente a quanto disposto dall’art.
106, comma 2, del TUF, ai sensi del quale I’Offerta deve essere promossa ad un prezzo non inferiore a quello
piu elevato pagato dall’Offerente per 1’acquisto di azioni di SAVE nei dodici mesi anteriori alla data della
comunicazione di cui all’art. 102, comma 1, del TUF.

N¢ I’Offerente né le Persone che Agiscono di Concertohanno effettuato acquisti di azioni dell’ Emittente negli
ultimi 12 mesi (fatta eccezione per I’ Acquisizione e fermo restando quanto indicato alla Sezione E, Paragrafo
E.5 del Documento di Offerta).

La valorizzazione del Corrispettivo ¢ basata esclusivamente sul valore attribuito dall’Offerente alle azioni di
SAVE ai fini dei suddetti acquisti.

Si precisa che, nella determinazione del Corrispettivo, 1’Offerente non si € avvalso di perizie elaborate da
soggetti terzi finalizzate alla valutazione della congruita dello stesso.

11 valore del Corrispettivo ¢ stato determinato da Milione ad esito di un’analisi condotta in piena autonomia,
avvalendosi di materiale di supporto fornito da varie fonti esterne ed interne e autonomamente elaborato. Si
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precisa che tale documentazione ha avuto natura di mero supporto alla determinazione del Corrispettivo ¢ non
¢ stata rilasciata da soggetti indipendenti.

Si segnala infine che, ad eccezione di quanto descritto nel presente Documento di Offerta, non sono stati
sottoscritti ulteriori accordi, né sono stati pattuiti corrispettivi ulteriori anche in natura, che possano assumere
rilevanza ai fini della determinazione del Corrispettivo.

E.2 Controvalore complessivo dell’Offerta

L’Esborso Massimo per 1’Offerta in caso di adesione totalitaria all’Offerta da parte di tutti i detentori delle
Azioni sara pari ad Euro 457.009.791,00.

E.3 Confronto del Corrispettivo con alcuni indicatori relativi all’Emittente

Nella tabella che segue sono riportati i principali indicatori relativi all’Emittente, con riferimento agli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015:

In migliaia di Euro 2016 2015
Ricavi 188.166 166.386
Margine Operativo Lordo 87.722 73.723
Risultato Operativo 63.943 53.518
Risultato netto di periodo di pertinenza del Gruppo 42.049 29.229
Cash Flow(") 65.828 49.434
Dividendi distribuiti nel corso dell’esercizio 30.000 28.000
Patrimonio Netto di pertinenza del Gruppo 222.504 211.462
In Euro per azione 2016 2015
Media delle azioni emesse durante [’esercizio 55.340.000 55.340.000
Ricavi per azione 3,40 3,01
Margine Operativo Lordo per azione 1,59 1,33
Risultato Operativo per azione 1,16 0,97
Risultato netto di periodo di pertinenza del Gruppo per azione 0,76 0,53
Cash Flow per azione 1,19 0,89
Dividendi distribuiti nel corso dell’esercizio per azione 0,54 0,51
Patrimonio Netto di pertinenza del Gruppo per azione 4,02 3,82

Fonte: elaborazioni su dati presenti nei Bilanci consolidati dell’Emittente al 31 Dicembre 2016 e 31 Dicembre 2015

La seguente tabella indica alcuni moltiplicatori relativi all’Emittente con riferimento agli esercizi chiusi al 31
dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015.

Considerata la natura dell’attivita svolta dall’Emittente e i multipli generalmente utilizzati dagli analisti
finanziari, sono stati considerati i seguenti moltiplicatori:

- EV/Ricavi: somma algebrica della capitalizzazione di borsa implicita nel Corrispettivo dell’Offerta
rettificata per le azioni proprie detenute e della posizione finanziaria netta al 31 marzo 2017 (rettificata per
il TFR, le partecipazioni ed il patrimonio netto di terzi) in rapporto ai ricavi;

M Calcolato come somma tra risultato netto di periodo di pertinenza del Gruppo, le svalutazioni, gli ammortamenti e gli accantonamenti, come riportati
nel bilancio consolidato dell’Emittente.
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- EV/EBITDA: somma algebrica della capitalizzazione di borsa implicita nel Corrispettivo dell’Offerta
rettificata per le azioni proprie detenute e della posizione finanziaria netta al 31 marzo 2017 (rettificata per
il TFR, le partecipazioni ed il patrimonio netto di terzi) in rapporto al margine operativo lordo;

- EV/EBIT: somma algebrica della capitalizzazione di borsa implicita nel Corrispettivo dell’Offerta
rettificata per le azioni proprie detenute e della posizione finanziaria netta al 31 marzo 2017 (rettificata per
il TFR, le partecipazioni ed il patrimonio netto di terzi) in rapporto al risultato operativo;

- P/E:rapporto tra la capitalizzazione di borsa implicita nel Corrispettivo dell’Offerta rettificata per le azioni
proprie detenute e il risultato netto di pertinenza dei soci;

- P/Cash Flow: rapporto tra la capitalizzazione di borsa implicita nel Corrispettivo dell’Offerta rettificata
per le azioni proprie detenute e il cash flow (calcolato come somma algebrica tra il risultato netto di periodo
di pertinenza dei soci, le svalutazioni, gli ammortamenti e gli accantonamenti);

- P/BV: rapporto tra la capitalizzazione di borsa implicita nel Corrispettivo dell’Offerta rettificata per le
azioni proprie detenute e il patrimonio netto di pertinenza dei soci.

Multipli dell’Emittente 2016 2015
EV/Ricavi 6,86x 7,76x
EV/EBITDA 14,7x 17,5x
EV/EBIT 20,2x 24,1x
P/E 27,3x 39,3x
P/Cash Flow 17,4x 23,2x
P/BV 5,2x 5,4x

Fonte: elaborazioni su dati presenti nei Bilanci consolidati dell’Emittente al 31 Dicembre 2016 e 31 Dicembre 2015

Legenda

EV: somma algebrica tra il Corrispettivo moltiplicato per il numero di azioni emesse (al netto delle azioni proprie detenute) e I’indebitamento finanziario
netto al 31 marzo 2017 (rettificato per il TFR, le partecipazioni ed il patrimonio netto di terzi)

EV/Ricavi (rapporto tra EV e Ricavi)

EV/EBIT (rapporto tra EV e Risultato Operativo)

EV/EBITDA (rapporto tra EV e Margine Operativo Lordo)

P/BV (rapporto tra Corrispettivo e Patrimonio Netto per azione)

P/E (rapporto tra Corrispettivo e risultato netto di periodo per azione)

P/CF (rapporto tra Corrispettivo e Cash Flow per azione)

A meri fini illustrativi, il Corrispettivo dell’Offerta ¢ stato inoltre confrontato con i multipli di mercato di
societa quotate italiane e straniere operanti nello stesso settore dell’ Emittente.

Le societa considerate sono brevemente descritte di seguito:

- Aena (Spagna): la societa gestisce 46 aeroporti e 2 eliporti in Spagna (tra cui Madrid Barajas e Barcellona
El Prat) e 16 aeroporti in Europa ed America Latina (tra cui Londra Luton)

- Acroporto G. Marconi di Bologna (Italia): la societa gestisce 1’aeroporto internazionale di Bologna

- Flughafen Wien (Austria): la societa gestisce 1’acroporto di Vienna in Austria e quelli di Malta e Kosice
(Slovacchia) all’estero
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- Flughafen Zurich (Svizzera): la societa gestisce 1’aeroporto internazionale di Zurigo

- Fraport (Germania): la societa gestisce 1’aeroporto di Francoforte in Germania e 18 aeroporti all’estero (di
cui 14 in Grecia)

- Groupe ADP (Francia): la societa gestisce gli aeroporti di Parigi (Charles de Gaulle e Orly) e detiene
partecipazioni di minoranza in TAV (38% - principale societa di gestione aeroportuale turca) e Schipol
(8% - principale societa di gestione aeroportuale olandese)

Si segnala che 1I’Offerente non si ¢ avvalso di tale confronto ai fini della determinazione del Corrispettivo.

Le evidenze ottenute sono riportate nella tabella di seguito:

Societa Capitaliz. di mercato EV/Ricavi EV/EBITDA EV/EBIT P/E
(Euro milioni) 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Aena 20.833  7,52x 8,06x 124x  13,5x 19,3 22,7x  179x  25,0x
Acroporto di Bologna 597 6,59x 7,44x  21,1x  250x 34,5x 419x 52,8x 85,8x
Flughafen Wien 2.375 3,93x  4,04x 8,9x 9,4x 17,1x  17,2x  23,1x  23,)7x
Flughafen Zurich 6.029 7,09x 7,26x 124x 143x  21,3x 26,1x  26,1x 359x
Fraport 5.693 3,10x  3,08x 7,5x 9,4x 11,5x  15,3x 15,2x  20,6x
Groupe ADP 10991 447x 4,48  11,0x 11,0x  184x 18,0x 253x 25,6x
Media 7.753 545x  5,73x  12,2x 13,8  20,3x 23,5x  26,7x 36,1x
Mediana 5861 553x 587x 11,7x 12,3x 189x 20,3x 24,2x 25,3x
SAVE 1.148 6,86x 7,76x 14.7x 17,5x 20,2x 24,1x 27,3x 39,3x

Fonte: Bilanci annuali al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015

La capitalizzazione di borsa delle societa comprese nel panel ¢ stata calcolata sulla base della capitalizzazione
media di borsa nel mese antecedente la Data di Riferimento.

Si rappresenta altresi che i moltiplicatori sono stati redatti esclusivamente ai fini dell’inserimento nel
Documento di Offerta e potrebbero non essere i medesimi in operazioni diverse, seppur analoghe; la
sussistenza di diverse condizioni di mercato, potrebbe condurre inoltre, in buona fede, ad analisi e valutazioni,
in tutto o in parte, differenti da quelle rappresentate.Si rappresenta altresi che la significativita di alcuni multipli
riportati nella tabella precedente puo essere influenzata dalla modifica del perimetro di consolidamento di
alcune societa e/o dalla presenza di elementi di natura straordinaria nei bilanci delle stesse che potrebbero
influenzare tali multipli.

E4 Media aritmetica ponderata mensile dei prezzi ufficiali registrati dalle azioni ordinarie di SAVE
nei dodici mesi precedenti la data dell’annuncio dell’Acquisizione

Il Corrispettivo dell’Offerta si confronta come segue con le medie aritmetiche ponderate per i volumi
giornalieri dei prezzi ufficiali delle azioni dell’ Emittente sul MTA registrate in ciascuno dei 12 mesi precedenti
la data del 31 marzo 2017 (inclusa) (la “Data di Riferimento”), ultimo giorno di borsa aperta precedente la
sottoscrizione dell’Accordo di Investimento, del Contratto di Compravendita SV35 e del Contratto di
Compravendita STAR, comunicate da FIH in data 2 aprile 2017.
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Periodo di riferimento

Prezzo medio per azione (€) Differenza tra il Corrispettivo e

il prezzo medio per azione

Premio implicito dell’Offerta

Aprile 2016
Maggio 2016
Giugno 2016
Luglio 2016
Agosto 2016
Settembre 2016
Ottobre 2016
Novembre 2016
Dicembre 2016
Gennaio 2017
Febbraio 2017

1 marzo - 31 marzo 2017

12.99
12.83
13.07
12.82
13.88
16.44
17.85
17.50
17.25
18.24
19.65
20.11

8.01
8.17
7.93
8.18
7.12
4.56
3.15
3.50
3.75
2.76
1.35
0.89

61.61%
63.73%
60.68%
63.86%
51.27%
27.77%
17.66%
19.97%
21.77%
15.15%

6.87%

4.41%

Si riporta di seguito il grafico rappresentativo dell’andamento dei prezzi descritto nella tabella che precede.
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1l prezzo ufficiale per azione ordinaria SAVE rilevato alla chiusura della Data di Riferimento ¢ pari a Euro
20,21. Rispetto a tale prezzo, il Corrispettivo dell’Offerta incorpora un premio del 3,91%.

Il prezzo ufficiale per azione ordinaria dell’Emittente rilevato alla chiusura del 14 settembre 2017 (ultimo
giorno di borsa aperta precedente la Data del Documento di Offerta) ¢ pari a Euro 21,0603 (Fonte: Borsa

Italiana).

La seguente tabella presenta un confronto tra il Corrispettivo dell’Offerta e (i) ['ultimo prezzo ufficiale delle
azioni ordinarie dell’Emittente registrato alla Data di Riferimento, e (7i) la media aritmetica ponderata sui
volumi dei prezzi ufficiali delle azioni ordinarie dell’Emittente relativa a 1, 3, 6 mesi e a 12 mesi precedenti la

Data di Riferimento.
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CONFRONTO CORRISPETTIVO/QUOTAZIONI Euro DELTA %
Corrispettivo 21.00

Prezzo ufficiale alla Data di Riferimento* 20.21 3.91%
1 mese precedente la Data di Riferimento* 20.11 4.41%
3 mesi precedenti la Data di Riferimento* 19.79 6.10%
6 mesi precedenti la Data di Riferimento* 19.07 10.10%
12 mesi precedenti la Data di Riferimento* 17.69 18.73%

* Prezzo medio ponderato sui volumi

E.S Indicazione dei valori attribuiti alle azioni dell’Emittente in occasione di operazioni finanziarie
effettuate nell’ultimo esercizio e nell’esercizio in corso

E.5.1 Operazioni effettuate da soggetti diversi dall’Offerente e/o dalle Persone che Agiscono di
Concerto

Sulla base dei dati pubblicamente disponibili, si segnala che nell’ultimo esercizio sono state effettuate le
seguenti operazioni finanziarie relative alle Azioni dell’Emittente ":

(1) in data 19 settembre 2016 Atlantia S.p.A. (“Atlantia”) ha acquistato da San Lazzaro Investments Spain
S.L., societa controllata dal fondo Amber Capital UK LLP, una partecipazione rappresentativa del 21,3%
del capitale sociale dell’Emittente, pari a n. 11.782.325 Azioni dell’Emittente ad un prezzo unitario per
azione pari a Euro 14,75, per un investimento complessivo di circa Euro 174 milioni. L’accordo prevede
inoltre un meccanismo di integrazione parziale del prezzo qualora entro tre anni venisse promossa
un’offerta pubblica di acquisto o scambio sul titolo SAVE a un prezzo superiore a quello sopra indicato.

(il)) in data 30 novembre 2016 Atlantia ha acquistato da Fondazione di Venezia una partecipazione
rappresentativa dello 0,8% del capitale sociale dell’Emittente, pari a n. 442.720 Azioni dell’Emittente ad
un prezzo unitario per azione pari a Euro 15,25, per un investimento complessivo di Euro 6.751.480.
L’accordo prevede inoltre un meccanismo di integrazione parziale del prezzo qualora entro tre anni
venisse promossa un’offerta pubblica di acquisto o scambio sul titolo SAVE a un prezzo superiore a quello
sopra indicato.

E.5.2 Operazioni effettuate da Persone che Agiscono di Concerto

Si segnala che, in data 31 marzo 2017, I’ Assemblea straordinaria dei soci di SV35 ha approvato I’operazione
di acquisto di azioni proprie dalle societa Cadorfin S.r.1. e MG&C., entrambe titolari di n. 3.207 azioni di SV35,
per un complessivo importo di Euro 30.000.000 (Euro 15.000.000 per ciascun acquisto). Tale operazione ¢
stata finalizzata all’annullamento delle azioni acquistate senza riduzione del capitale sociale, con conseguente
incremento della parita contabile delle altre azioni. Ai fini della determinazione del corrispettivo per I’acquisto
di azioni proprie di SV35 detenute da Cadorfin S.r.I. e MG&C, le relative parti hanno attribuito a ciascuna
azione ordinaria dell’Emittente un valore pari a Euro 20,279.

Si segnala, infine, che, per quanto attiente il Contratto EM-ADYV, - avente a oggetto la vendita alle Parti EM
della totalita delle partecipazioni detenute dalle Parti ADV in Abbacus e FIH (societa, queste ultime, che

(M Si fa riferimento in particolare ai comunicati stampa disponibili sul sito internet di Atlantia all’indirizzo www.atlantia.it, ai sensi dell’art. 117 del
Regolamento Emittenti.
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detengono numerose attivita e partecipazioni diverse dalla partecipazione indiretta in SAVE) - le relative parti
hanno condotto una negoziazione separata e autonoma rispetto a quella condotta dagli Sponsors, FIH ¢ STAR
in relazione al Contratto di Compravendita SV35 e al Contratto di Compravendita STAR. A esito di tale
negoziazione, le Parti EM e le Parti ADV hanno pattuito un corrispettivo complessivo per le partecipazioni in
Abbacus e FIH oggetto di compravendita sulla base, tra 1’altro, della valutazione tra le medesime convenuta
della partecipazione indiretta in SAVE. A questo proposito, le Parti EM e le Parti ADV hanno esplicitato nel
medesimo Contratto EM-ADYV che il valore da essi attribuito a tal fine alla partecipazione indiretta di Abbacus
e FIH in SAVE ¢ pari a Euro 20 per azione.

Il Contratto EM-ADYV, che ha avuto esecuzione immediatamente a seguito dell’esecuzione del Contratto di
Compravendita SV35, prevede, altresi, che, nel caso in cui I’Offerente effettui volontariamente uno o piu
rilanci a un prezzo per azione SAVE superiore a Euro 21,00, il prezzo di acquisto dovuto alle Parti ADV sia
incrementato di un importo pari alla somma tra (A) il prodotto tra (i) I’eccedenza tra eventuali incrementi del
Corrispettivo dell’Offerta ed Euro 21,00, e (ii) la meta del numero di azioni SAVE detenute direttamente e
indirettamente da FIH alla data di sottoscrizione del Contratto EM-ADV (pari complessivamente a n.
16.536.510); e (B) il prodotto tra (i) I’eccedenza di cui al precedente punto (A)(i), e (ii) il totale delle azioni
SAVE detenute indirettamente da Cadorfin S.r.l. alla data di sottoscrizione del Contratto EM-ADV (pari a n.
1.192.492).

Inoltre, nel caso in cui, successivamente alla sottoscrizione del Contratto EM-ADYV ed entro I’ultima Data di
Pagamento, ivi incluso a seguito dell’esecuzione dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108 comma 1, del
TUF e del Diritto di Acquisto, venga lanciata un’offerta pubblica di acquisto (anche obbligatoria e/o
concorrente, ai sensi dell’art. 44 Regolamento Emittenti, all’Offerta), diversa dall’Offerta, a un prezzo per
azioni SAVE superiore a Euro 21,00, cui aderiscano 1I’Offerente e/o le Persone che Agiscono di Concerto, le
Parti EM saranno tenute a corrispondere alle Parti ADV un incremento del prezzo di acquisto ai sensi del
Contratto EM-ADYV pari alla somma tra (A) il prodotto tra (i) ’eccedenza tra il prezzo per azione portata in
adesione a detta eventuale altra offerta pubblica di acquisto ed Euro 21,00, e (ii) la meta del numero di azioni
SAVE detenute direttamente e indirettamente da FIH alla data di sottoscrizione del Contratto EM-ADV (pari
complessivamente a n. 16.536.510); e (B) il prodotto tra (i) I’eccedenza di cui al precedente punto (A)(i), e (i)
il totale delle azioni SAVE detenute indirettamente da Cadorfin S.r.l. alla data di sottoscrizione del Contratto
EM-ADYV (pari an. 1.192.492).

E.6 Indicazione dei valori ai quali sono state effettuate, negli ultimi dodici mesi, da parte
dell’Offerente e delle Persone che Agiscono di Concerto, operazioni di acquisto e di vendita sulle
azioni, con indicazione del numero degli strumenti finanziari acquistati e venduti

Fatta eccezione per 1’acquisto della Partecipazione di Maggioranza da parte dell’Offerente e, per quanto
occorrer possa, a quanto indicato alla precedente Sezione E, Paragrafo E.5.2, negli ultimi dodici mesi
I’Offerente e le Persone che Agiscono di Concertonon hanno posto in essere operazioni di acquisto e/o vendita
di azioni dell’Emittente.
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F. MODALITA E TERMINI DI ADESIONE ALL’OFFERTA, DATE E MODALITA DI
PAGAMENTO DEL CORRISPETTIVO E DI RESTITUZIONE DELLE AZIONI

F.1 Modalita e termini stabiliti per ’adesione all’Offerta
F.1.1 Periodo di Adesione

11 Periodo di Adesione all’Offerta, concordato con Borsa Italiana, ai sensi dell’art. 40, comma 2, del
Regolamento Emittenti, avra inizio alle 8.30 del 18 settembre 2017 e terminera alle 17.30 del 13 ottobre 2017
(estremi inclusi), salvo proroghe.

11 13 ottobre 2017 rappresentera, pertanto, salvo proroghe, la data di chiusura dell’Offerta.

L’Offerente comunichera eventuali modifiche dell’Offerta ai sensi delle disposizioni di legge e regolamentari
vigenti.

Inoltre, ai sensi dell’art. 40-bis del Regolamento Emittenti, entro il Giorno di Borsa Aperta successivo alla
Data di Pagamento, il Periodo di Adesione dovra essere riaperto per 5 Giorni di Borsa Aperta (precisamente
per le sedute del 23, 24, 25, 26 e 27 ottobre 2017) qualora 1’Offerente, in occasione della pubblicazione del
Comunicato sui Risultati dell’Offerta (si veda la Sezione F, Paragrafo F.3 del Documento di Offerta),
comunichi di avere raggiunto, unitamente alle persone che agiscono di concerto, una partecipazione superiore
ai due terzi del capitale dell’Emittente.

Anche in tal caso, I’Offerente paghera a ciascun Aderente all’Offerta durante la Riapertura dei Termini un
Corrispettivo in contanti pari ad Euro 21,00 per ciascuna Azione portata in adesione all’Offerta, che sara pagato
il quinto Giorno di Borsa Aperta successivo alla chiusura del periodo di Riapertura dei Termini e dunque il 3
novembre 2017.

Tuttavia la Riapertura dei Termini non avra luogo:

(1) nel caso in cui I’Offerente, almeno 5 Giorni di Borsa Aperta prima della fine del Periodo di Adesione,
renda noto al mercato di aver raggiunto, unitamente alle persone che agiscono di concerto, una
partecipazione superiore ai due terzi del capitale dell’Emittente; o

(i) nel caso in cui, al termine del Periodo di Adesione, 1I’Offerente venga a detenere una partecipazione tale
da determinare il sorgere dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF (ossia
superiore al 90% del capitale sociale dell’Emittente), ovvero del Diritto di Acquisto ai sensi dell’art. 111
del TUF e dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF (ossia pari o superiore al
95% del capitale sociale dell’Emittente).

F.1.2 Modalita e termini di adesione

Le adesioni nel corso del Periodo di Adesione da parte dei titolari delle Azioni (o del rappresentante che ne
abbia i poteri) sono irrevocabili, salvo i casi di revoca consentiti dalla normativa vigente per aderire ad offerte
concorrenti, ai sensi dell’art. 44 del Regolamento Emittenti.
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L’adesione all’Offerta dovra avvenire tramite la sottoscrizione ¢ la consegna ad un Intermediario Incaricato di
apposita scheda di adesione (la “Scheda di Adesione”) debitamente compilata in ogni sua parte, con
contestuale deposito delle Azioni presso detto Intermediario Incaricato. Gli azionisti dell’Emittente che
intendano aderire all’Offerta potranno anche consegnare la Scheda di Adesione e depositare le Azioni ivi
indicate presso gli Intermediari Depositari, a condizione che la consegna e il deposito siano effettuati in tempo
utile per consentire agli Intermediari Depositari di provvedere al deposito delle Azioni presso gli Intermediari
Incaricati della Raccolta delle Adesioni entro e non oltre I’ultimo giorno del Periodo di Adesione.

Le Azioni sono assoggettate al regime di dematerializzazione dei titoli previsto dagli artt. 83-bis e seguenti del
TUF, nonché dal Regolamento adottato con delibera CONSOB e Banca d’Italia del 22 febbraio 2008, come
successivamente modificato e integrato.

Coloro che intendono portare le proprie Azioni in adesione all’Offerta devono essere titolari delle Azioni in
forma dematerializzata, regolarmente iscritte in un conto titoli presso uno degli Intermediari Depositari e
devono rivolgersi ai rispettivi intermediari per il conferimento di adeguate istruzioni al fine di aderire
all’Offerta.

La sottoscrizione della Scheda di Adesione, pertanto, in considerazione del predetto regime di
dematerializzazione dei titoli varra anche quale istruzione irrevocabile conferita dal singolo titolare di Azioni
all’Intermediario Incaricato o al relativo Intermediario Depositario, presso il quale siano depositate le Azioni
in conto titoli, a trasferire le predette Azioni in depositi vincolati presso detti intermediari, a favore
dell’Offerente.

Gli Intermediari Depositari, in qualita di mandatari, dovranno controfirmare le Schede di Adesione. Resta a
esclusivo carico degli azionisti il rischio che gli Intermediari Depositari non consegnino le Schede di Adesione
e, se del caso, non depositino le Azioni presso glilntermediari Incaricati della Raccolta delle Adesioni entro
I’ultimo giorno valido del Periodo di Adesione.

All’atto dell’adesione all’Offerta e del deposito delle Azioni mediante la sottoscrizione della Scheda di
Adesione sara conferito mandato all’Intermediario Incaricato e all’eventuale Intermediario Depositario per
eseguire tutte le formalita necessarie e propedeutiche al trasferimento delle Azioni all’Offerente, a carico del
quale sara il relativo costo.

Le Azioni portate in adesione all’Offerta dovranno essere liberamente trasferibili all’Offerente e libere da
vincoli e gravami di ogni genere e natura, siano essi reali, obbligatori o personali.

Per tutto il periodo in cui le Azioni risulteranno vincolate all’Offerta e, quindi, sino alla Data di Pagamento
ovvero, in caso di eventuale Riapertura dei Termini, alla Data di Pagamento ad Esito della Riapertura dei
Termini, gli Aderenti all’Offerta potranno esercitare i diritti patrimoniali (ad esempio, diritto di opzione) e
sociali (quale il diritto di voto) relativi alle Azioni, che resteranno nella titolarita degli stessi Aderenti.

Le adesioni all’Offerta nel corso del Periodo di Adesione da parte di soggetti minori o di persone affidate a
tutori o curatori, ai sensi delle applicabili disposizioni di legge, sottoscritte da chi esercita la potesta, la tutela
o la curatela, se non corredate dall’autorizzazione del giudice tutelare, saranno accolte con riserva e non
conteggiate ai fini della determinazione della percentuale di adesione all’Offerta e il loro pagamento avverra
in ogni caso solo ad autorizzazione ottenuta.
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Potranno essere portate in adesione all’Offerta solo Azioni che risultino, al momento dell’adesione,
regolarmente iscritte e disponibili su un conto titoli dell’Aderente all’Offerta e da questi acceso presso un
intermediario aderente al sistema di gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A.

In particolare, le Azioni rivenienti da operazioni di acquisto effettuate sul mercato potranno essere portate in
adesione all’Offerta solo a seguito dell’intervenuto regolamento delle operazioni medesime nell’ambito del
sistema di liquidazione.

F.2 Titolarita ed esercizio dei diritti amministrativi e patrimoniali inerenti le Azioni portate in
adesione in pendenza dell’Offerta

Le Azioni saranno trasferite all’Offerente alla Data di Pagamento (ovvero, in caso di Riapertura dei Termini,
alla Data di Pagamento a Esito della Riapertura dei Termini).

Fino alla Data di Pagamento (ovvero, in caso di Riapertura dei Termini, fino alla Data di Pagamento a Esito
della Riapertura dei Termini), gli azionisti conserveranno e potranno esercitare i diritti patrimoniali e
amministrativi derivanti dalla titolarita delle Azioni; tuttavia, gli azionisti che abbiano aderito all’Offerta non
potranno trasferire le loro Azioni, all’infuori dell’adesione ad eventuali offerte concorrenti o rilanci ai sensi
dell’art. 44 del Regolamento Emittenti.

F.3 Comunicazioni relative all’andamento e ai risultati dell’Offerta

Durante il Periodo di Adesione e anche durante 1’eventuale Riapertura dei Termini, gli Intermediari Incaricati
del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni comunicheranno su base giornaliera a Borsa Italiana, ai sensi
dell’art. 41, comma 2, lett. ¢), del Regolamento Emittenti, i dati relativi alle adesioni pervenute nella giornata
e alle Azioni complessivamente portate in adesione all’Offerta, nonché la percentuale che tali quantitativi
rappresentano rispetto alle Azioni.

Borsa Italiana provvedera, entro il giorno successivo a tale comunicazione, alla pubblicazione dei dati stessi
mediante apposito avviso.

Inoltre, qualora, entro la Data di Pagamento, 1I’Offerente acquisti, direttamente e/o indirettamente, ulteriori
Azioni al di fuori dell’Offerta, I’Offerente ne dara comunicazione entro la giornata a CONSOB e al mercato
ai sensi dell’art. 41, comma 2, lett. ¢), del Regolamento Emittenti.

I risultati definitivi dell’Offerta saranno resi noti dall’Offerente, ai sensi dell’art. 41, comma 6, del
Regolamento Emittenti, prima della Data di Pagamento nonché, in caso di Riapertura dei Termini, prima della
Data di Pagamento a Esito della Riapertura dei Termini.

In occasione della pubblicazione del Comunicato sui Risultati dell’Offerta, 1’Offerente rendera noto il
verificarsi delle condizioni previste dalla legge per il sorgere dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108,
comma 2, del TUF, ovvero dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e del Diritto di
Acquisto ai sensi dell’art. 111 del TUF, nonché le informazioni relative al Delisting.
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F.4 Mercato sul quale ¢ promossa I’Offerta

L’Offerta ¢ promossa esclusivamente sul mercato italiano, unico mercato nel quale sono quotate le Azioni, ed
¢ rivolta, indistintamente ed a parita di condizioni, a tutti gli Azionisti.

L’Offerta non ¢ stata e non sara promossa né diffusa negli Stati Uniti d’America, né in Canada, Giappone e
Australia, nonché in qualsiasi altro Paese nel quale tale diffusione non sia consentita in assenza di
autorizzazione da parte delle competenti autorita (gli “Altri Paesi”), né utilizzando strumenti di comunicazione
0 commercio internazionale (ivi inclusi, a titolo esemplificativo, la rete postale, il fax, il telex, la posta
elettronica, il telefono ed internet) degli Stati Uniti d’America ovvero di Canada, Giappone, Australia o degli
Altri Paesi, né qualsivoglia struttura di alcuno degli intermediari finanziari degli Stati Uniti d’ America ovvero
di Canada, Giappone, Australia o degli Altri Paesi, né in alcun altro modo. Copia del presente Documento di
Offerta, o di porzioni dello stesso, cosi come copia di qualsiasi successivo documento che I’Offerente emettera
in relazione all’Offerta, non sono e non dovranno essere inviati, né in qualsiasi modo trasmessi, 0 comunque
distribuiti, direttamente o indirettamente, negli Stati Uniti d’America o ad alcuna U.S. Person, come definiti
dal U.S. Securities Act del 1933, come successivamente modificato. Copia del presente Documento di Offerta,
o di porzioni dello stesso, cosi come copia di qualsiasi successivo documento che I’Offerente emettera in
relazione all’Offerta, non sono e non dovranno, inoltre, essere inviati, né in qualsiasi modo trasmessi, o
comunque distribuiti, direttamente o indirettamente, in Canada, Giappone, Australia o negli Altri Paesi. Non
saranno accettate eventuali adesioni all’Offerta conseguenti ad attivita di sollecitazione poste in essere in
violazione delle limitazioni di cui sopra.

Dal presente Documento di Offerta, cosi come da qualsiasi successivo documento che 1’Offerente emettera in
relazione all’Offerta, non pud desumersi alcuna offerta di strumenti finanziari negli Stati Uniti d’America né
in Canada, Giappone, Australia o negli Altri Paesi. Nessuno strumento puo essere offerto o compravenduto
negli Stati Uniti d’America, né¢ in Canada, Giappone, Australia o negli Altri Paesi in assenza di specifica
autorizzazione in conformita alle applicabili disposizioni della legge locale di detti Stati o degli Altri Paesi
ovvero di deroga rispetto alle medesime disposizioni.

L’adesione all’Offerta da parte di soggetti residenti in paesi diversi dall’Italia puo essere soggetta a specifici
obblighi o restrizioni previsti da disposizioni di legge o regolamentari. E esclusiva responsabilita dei destinatari
dell’Offerta conformarsi a tali norme e, pertanto, prima di aderire all’Offerta verificarne 1’esistenza e
’applicabilita rivolgendosi ai propri consulenti.

F.5 Data di Pagamento del Corrispettivo

Il pagamento del Corrispettivo ai titolari delle Azioni portate in adesione all’Offerta, a fronte del contestuale
trasferimento della proprieta di tali Azioni, salvo proroghe, avverra il quinto Giorno di Borsa Aperta successivo
alla chiusura del Periodo di Adesione e, pertanto, il 20 ottobre 2017 (la “Data di Pagamento™).

In caso di Riapertura dei Termini, il pagamento del Corrispettivo relativamente alle Azioni che hanno formato
oggetto di adesione durante la Riapertura dei Termini, salvo proroghe del Periodo di Adesione, avverra il quinto
Giorno di Borsa Aperta successivo alla chiusura della Riapertura dei Termini, ossia il 3 novembre 2017 (la
“Data di Pagamento a Esito della Riapertura dei Termini”).
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Non ¢ previsto il pagamento di interessi sul Corrispettivo tra la data di adesione all’Offerta e la Data di
Pagamento (ovvero, se applicabile, la Data di Pagamento a Esito della Riapertura dei Termini).

F.6 Modalita di pagamento del Corrispettivo

1l pagamento del Corrispettivo sara effettuato in contanti. Il Corrispettivo sara versato dall’Offerente sul conto
indicato dagli Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni e da questi trasferito
agli Intermediari Incaricati che trasferiranno i fondi agli Intermediari Depositari per 1’accredito sui conti dei
rispettivi clienti, in conformita alle istruzioni fornite dagli Aderenti all’Offerta.

L’obbligazione dell’Offerente di corrispondere il Corrispettivo ai sensi dell’Offerta si intendera adempiuta nel
momento in cui le relative somme siano state trasferite agli Intermediari Incaricati. Resta ad esclusivo carico
dei soggetti aderenti all’Offerta il rischio che gli Intermediari Incaricati o gli Intermediari Depositari non
provvedano a trasferire tali somme agli aventi diritto ovvero ne ritardino il trasferimento.

F.7 Indicazione della legge regolatrice dei contratti stipulati tra I’Offerente e i possessori degli
strumenti finanziari dell’Emittente nonché della giurisdizione competente

In relazione all’adesione all’Offerta, la legge regolatrice ¢ la legge italiana e la giurisdizione competente ¢
quella ordinaria italiana.

F.8 Modalita e Termini di restituzione delle azioni in caso di inefficacia dell’Offerta o e/o di riparto

Poiché 1’Offerta ¢ un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria ai sensi dell’art. 106, comma 1, del
TUF, essa non ¢ soggetta ad alcuna condizione sospensiva e non ¢ prevista alcuna ipotesi di riparto.
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G. MODALITA DI FINANZIAMENTO, GARANZIE DI ESATTO ADEMPIMENTO E
PROGRAMMI FUTURI DELL’OFFERENTE

G.1  Modalita di finanziamento e garanzie di esatto adempimento relative all’operazione
G.1.1 Modalita di finanziamento dell’Acquisizione e dell’Offerta

L’obbligo di procedere all’Offerta consegue al perfezionamento dell’ Acquisizione, diretta e indiretta, da parte
dell’Offerente, di complessive n. 33.577.629 azioni ordinarie di SAVE, pari al 60,68% del capitale sociale
dell’Emittente, ad un prezzo pari ad Euro 21,00 per azione.

Per I’acquisto della Partecipazione di Maggioranza:

(1) Milione ha fatto ricorso a mezzi propri messi a disposizione dei soci a seguito della costituzione di detta
societa, per circa Euro 1,5 milioni e mezzi propri rivenienti dalla sottoscrizione delle prime due tranche
di un aumento di capitale deliberato dall’assemblea di Milione in data 26 luglio 2017, sottoscritto e
liberato dai propri soci (SV87, Infra Hub e Leone) come segue (a) la Prima Tranche dell’Aumento di
Capitale, sottoscritta in parti uguali da Leone e Infra Hub, finalizzata, inter alia, al pagamento del prezzo
per I’acquisto dell’intero capitale sociale di SV35; (b) la Seconda Tranche dell’Aumento di Capitale,
sottoscritta per un ammontare pari a Euro 89.700.000 da SV87 e per il restante ammontare, in parti uguali
pari a circa Euro 62.933.476 ciascuna, da Leone e Infra Hub, finalizzata, inter alia, all’acquisto del
43,09% del capitale sociale di Agora;

(i1) Milione ha altresi fatto ricorso, per 1’acquisto della partecipazione detenuta da STAR in Agora alla Facility
A1 del Finanziamento, per complessivi circa Euro 9.7 milioni;

(iii) ’Offerente ha fatto ricorso, per I’acquisto della Partecipazione Diretta FIH, della Partecipazione MG&C
e della Partecipazione EM, alla Facility A2 del Finanziamento, erogata per complessivi Euro 7.560.370,
e a un versamento in conto capitale di Milione a favore dell’Offerente, erogato a seguito della
sottoscrizione e liberazione della seconda tranche dell’aumento di capitale di Milione, per complessivi
circa Euro 11.340.554.

Si ricorda che, nel contesto dell’acquisto della Partecipazione di Maggioranza, ¢ stato interamente rifinanziato
I’indebitamento bancario di SV35 pari a circa Euro 49.300.000 (facendo ricorso alla Facility B1 del
Finanziamento e a parte delle risorse derivanti dalla sottoscrizione e liberazione della prima tranche
dell’aumento di capitale sopra descritto, la cui provvista ¢ stata utilizzata da Milione per la concessione di un
prestito soci in favore di SV35 di pari importo (il “Finanziamento Soci SV35™)) e dell’Offerente (facendo
ricorso alla Facility B2 del Finanziamento erogata direttamente in favore dell’Offerente per complessivi circa
Euro 204.100.000).

L’Offerente intende far fronte alla copertura finanziaria dell’Offerta facendo ricorso:

(1) ai proventi della sottoscrizione e liberazione, da parte di Infra Hub e Leone in parti uguali, della Terza
Tranche dell’ Aumento di Capitale, per un ammontare massimo complessivo pari a Euro 293.746.920, a
copertura dell’intera Quota Equity necessaria all’erogazione della Facility A2 del Finanziamento;
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(i) all’erogazione da parte delle Banche Finanziatrici, direttamente a favore dell’Offerente, della rimanente
parte della Facility A2 del Finanziamento, fino a un importo massimo complessivo pari a Euro
169.539.630;

(iii) alla cassa esistente in Agora e/o in Milione, in conformita alle previsioni del Contratto di Finanziamento
(come di seguito definito).

L’impegno di Milione di mettere a disposizione dell’Offerente la Quota Equity ¢ assistito da due garanzie
bancarie autonome e a prima richiesta emesse nell’interesse di Milione da Natixis S.A., per Euro 144.000.000
e da Société Generale S.A., per Euro 144.000.000.

In data 8 giugno 2017 Milione ha sottoscritto con le Banche Finanziatrici un contratto di finanziamento (il
“Contratto di Finanziamento”) multiborrower ai sensi del quale le Banche Finanziatrici hanno concesso a
Milione, con obbligo di adesione dell’Offerente al Contratto di Finanziamento, un finanziamento per un
ammontare massimo di Euro 440 milioni, suddiviso in quattro linee di credito due a favore di Milione e due a
favore dell’Offerente, ai termini e condizioni come di seguito descritte.

Alla Data di Esecuzione Agora, I’Offerente ¢ divenuta parte del Contratto di Finanziamento.
Il Finanziamento ¢ ripartito nelle seguenti linee:

(i) unalinea di credito term per cassa denominata “Facility A1” in favore di Milione, per un importo massimo
pari a Euro 9.700.000,00, integralmente utilizzata (a) per il pagamento di quota parte del corrispettivo
dovuto per I’acquisizione della partecipazione in Agora ai sensi del Contratto di Compravendita STAR, e
(b) per il pagamento delle commissioni, costi, tasse e spese relativi all’ Acquisizione;

(i) una linea di credito term per cassa denominata “Facility A2” in favore di Agora (in conseguenza della sua
adesione al Contratto di Finanziamento in qualita di borrower alla Data di Esecuzione Agora), per un
importo massimo pari a Euro 177.100.000,00, da utilizzarsi (a) per il pagamento di quota parte (non
superiore al 40%) del corrispettivo dovuto per I’acquisizione delle Partecipazione EM, Partecipazione
Diretta FIH e Partecipazione MG&C.; (b) per il pagamento di quota parte (non superiore al 40%) del
prezzo di acquisto dovuto per le azioni SAVE acquisite da Agora nel contesto dell’Offerta e/o nel contesto
dell’eventuale Procedura Congiunta; (¢) per il pagamento di quota parte (non superiore al 40%) del prezzo
di acquisto dovuto per le azioni SAVE acquisite da Agora sul mercato o ai blocchi prima, durante o
successivamente al completamento dell’Offerta e dell’eventuale Procedura Congiunta; (d) per il
pagamento di quota parte (non superiore al 40%) del prezzo di acquisto dovuto per le azioni SAVE
acquisite da Agora in dipendenza dell’esercizio da parte degli azionisti di minoranza di SAVE del diritto
di recesso ai sensi dell’articolo 2437-quater del codice civile (in conseguenza dell’eventuale Fusione); (e)
a copertura parziale delle garanzie di esatto adempimento (c.d. cash confirmation letters) da emettersi da
parte delle Banche Garanti dell’Esatto Adempimento nell’ambito dell’Offerta e/o dell’eventuale Obbligo
di Acquisto ex art. 108, commi 1 e 2, e pagamento dei relativi costi e commissioni; ed (f) per il pagamento
delle commissioni, costi, tasse e spese relativi all’ Acquisizione indicati nel funds flow memorandum;

(iii) una linea di credito term per cassa denominata “Facility BI” in favore di Milione, per un importo massimo
pari a Euro 49.100.000,00, integralmente utilizzata (a) per finanziare 1’erogazione in favore di SV35 del
Finanziamento Soci SV35 (utilizzato per rifinanziare I’indebitamento finanziario di SV35); e
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(iv) una linea di credito term per cassa denominata “Facility B2” in favore di Agora, (in conseguenza della
sua adesione al Contratto di Finanziamento in qualita di borrower alla Data di Esecuzione Agora), per un
importo massimo pari a Euro 204.100.000, integralmente utilizzata per: (a) rifinanziare 1’indebitamento
finanziario esistente di Agora.

Inoltre, ai sensi del Contratto di Finanziamento, le Banche Garanti dell’Esatto Adempimento si sono altresi
impegnate a rilasciare - nell’ambito dell’Offerta e/o dell’eventuale Obbligo di Acquisto ex art. 108, commi 1
e 2 - una lettera di garanzia di esatto adempimento (c.d. cash confirmation letters), secondo quanto meglio
descritto al paragrafo A.3.2 che segue.

Si segnala che, anche qualora siano portate in adesione all’Offerta la totalita delle Azioni oggetto della
medesima, sulla base delle analisi effettuate alla Data del Documento di Offerta sui risultati economico-
finanziari preliminari di esercizio dell’Offerente di Milione e di SAVE, nonché dei relativi risultati consolidati
(cfr. per I’Offerente Paragrafo B.1.10 Sezione B e per I’Emittente I’ Avvertenza A.2 del Documento di Offerta)
i valori dei rapporti e livelli minimi di cui agli impegni finanziari in essere ai sensi del Contratto di
Finanziamento risulteranno all’interno dei parametri individuati a livello contrattuale.

Il Contratto di Finanziamento prevede, tra I’altro, specifici obblighi informativi nonché il rilascio di
dichiarazioni e garanzie e 1’assunzione di impegni da parte dell’Offerente, in linea con la prassi del mercato
bancario per finanziamenti di importo e natura similari.

In particolare, il Contratto di Finanziamento ¢ assistito dalle seguenti garanzie reali costituite in favore, tra gli
altri, delle Banche Finanziatrici:

(i)  pegno sulle azioni rappresentative dell’intero capitale di SV35 (a garanzia di tutte le linee di credito del
Finanziamento);

(i) pegno sulle azioni di Agora detenute direttamente da Milione (a garanzia di tutte le linee di credito del
Finanziamento);

(iii) pegno sui conti correnti di Milione (a garanzia di tutte le linee di credito del Finanziamento); e

(iv) cessione in garanzia dei crediti di Milione derivanti (a) dal Contratto di Compravendita SV35 e dal
Contratto di Compravendita STAR, (b) dal Finanziamento Soci Sviluppo 35 e (c) dagli hedging
agreement sottoscritti da Milione (a garanzia di tutte le linee di credito del Finanziamento), nonché

dalle seguenti ulteriori garanzie reali da concedersi da parte dei soci di Milione, da Agora, SV35 e MPH:

(v)  pegno sulle azioni rappresentative dell’intero capitale di Milione (a garanzia di tutte le linee di credito
del Finanziamento);

(vi) pegno sulle azioni di SAVE detenute da Agora (a garanzia delle Facility A2 e B2);
(vii) pegno sulle azioni di SAVE detenute da MPH (a garanzia della Facility B2)

(viii) pegno sulle quote di MPH detenute da Agora (a garanzia delle Facility A2 e B2);
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(ix) pegno sulle azioni di Agora detenute direttamente da SV35 (a garanzia delle Facility B1, A2 e B2);
(x)  pegno sui conti correnti di Agora (a garanzia delle Facility A2 e B2)
(xi) pegno sui conti correnti di SV35 (a garanzia delle Facility B1, A2 ¢ B2); e

xi1) cessione in garanzia dei crediti di Agora derivanti dagli hedging agreement sottoscritti da Agora (a
g g g ging ag g
garanzia delle Facility A2 e B2).

Le garanzie contengono termini e condizioni in linea con la prassi del mercato bancario per tale tipologia di
operazioni. In linea con tale prassi, tra 1’altro, i diritti di voto connessi (a) alle Azioni di SAVE di volta in volta
detenute dall’Offerente e da MPH, (b) alle quote di MPH detenute dall’Offerente, (c) alle azioni
rappresentative dell’intero capitale dell’Offerente, (d) alle azioni rappresentative dell’intero capitale di SV35,
ed (e) alle azioni rappresentative dell’intero capitale di Milione, che rimarranno integralmente in capo ai
rispettivi titolari (fatto salvo quanto previsto dalla disciplina specifica contenuta nei relativi contratti di
garanzia che precedono, ai sensi della quale I’esercizio del diritto di voto ¢ concesso in facolta ai rispettivi
creditori pignoratizi in conseguenza dell’inadempimento di obbligazioni contrattuali previste dalla
documentazione finanziaria). II Contratto di Finanziamento prevede altresi I’impegno di Milione e Agora di
completare la fusione di Milione, SV35, Agora e MPH entro sei mesi dalla Data di Esecuzione.

Per far fronte ai pagamenti relativi alle linee di credito del Contratto di Finanziamento (comprensivi di capitale
e interessi), I’Offerente intende ricorrere all’utilizzo dei flussi di cassa derivanti dalla distribuzione di dividendi
da parte dell’Emittente.

Il Contratto di Finanziamento e [’ulteriore documentazione relativa all’operazione di Finanziamento
ricomprendono previsioni in linea con operazioni di finanziamento della stessa tipologia e con la prassi di
mercato, quali - a titolo esemplificativo - impegni di rimborso anticipato (c.d. mandatory prepayment), eventi
di default, negative pledge, pari passu, impegni di gross up financial convenants, previsioni relative a
increased costs, breakage costs, clean-up period, certain funds, material adverse effect, equity cure, debt
service reserve account (DSRA), indennizzi, e condizioni sospensive alle erogazioni.

Nel contesto delle previsioni sopra citate, il Contratto di Finanziamento, in particolare, prevede un caso di
rimborso anticipato obbligatorio del Finanziamento collegato ad un eventuale cambio della compagine
societaria di controllo di Milione e/o di SAVE.

Nel contesto dell’operazione di Finanziamento sono stati sottoscritti da Milione e Agora contratti di copertura
del rischio connesso alla variazione del tasso degli interessi del Finanziamento (c.d. hedging agreement) nella
forma di interest rate swap per una porzione dell’importo in linea capitale di ciascuna delle linee di credito del
Finanziamento.

Gli effetti dell’Acquisizione sull indebitamento finanziario del Gruppo SAVE

SAVE ha comunicato di aver ottenuto da Intesa Sanpaolo S.p.A., UniCredit S.p.A. e Banca Nazionale del
Lavoro S.p.A., rispettivamente in data 7 giugno 2017, 19 luglio 2017 ¢ 27 luglio 2017, la rinuncia, fino al 31
dicembre 2017, a esercitare la facolta di rimborso anticipato dell’indebitamento del Gruppo SAVE nei
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confronti delle medesime ai sensi dalle clausole di “cambio di controllo” previste nei relativi contratti di
finanziamento.

Si segnala altresi che, in data 31 marzo 2017, Intesa Sanpaolo S.p.A. e Unicredit S.p.A. hanno sottoscritto una
lettera di impegno (cd. commitment letter), ai sensi della quale si sono impegnate a concedere a SAVE un
finanziamento su base “unsecured” (ossia senza il rilascio di garanzie a beneficio dei finanziatori a copertura
delle obbligazioni del prenditore) per un importo complessivo massimo di Euro 580 milioni, finalizzato, tra le
altre cose, a (i) rifinanziare parte dell’indebitamento finanziario dell’Emittente; (ii) finanziare parte degli
investimenti da realizzarsi da parte dell’Emittente secondo quanto previsto nel Contratto di Programma, e (iii)
sostenere il fabbisogno di capitale circolante di SAVE.

I termini del finanziamento che le banche sopra menzionate si sono impegnate a concedere prevedono, tra
’altro, specifici obblighi informativi nonché il rilascio di dichiarazioni e garanzie e 1’assunzione di impegni
da parte dell’Offerente, in linea con la prassi del mercato bancario per finanziamenti di importo e natura
similari e ricomprendono previsioni in linea con operazioni di finanziamento della stessa tipologia e con la
prassi di mercato, quali - a titolo esemplificativo - impegni di rimborso anticipato (c.d. mandatory prepayment),
eventi di default, impegni di gross up, previsioni relative a increased costs, breakage costs, clean-up period,
material adverse effect, equity cure, indennizzi, e condizioni sospensive alle erogazioni.

Si segnala, infine, che nell’ipotesi in cui si dia corso alla Fusione, non trovera applicazione I’articolo 2501-bis
del Codice Civile (“fusione a seguito di acquisizione con indebitamento”) dal momento che tale eventuale
Fusione sarebbe realizzata con una societa incorporante che: (i) non avra acquistato azioni dell’Emittente
facendo ricorso a indebitamento finanziario; e (ii) non garantira 1’indebitamento finanziario contratto da
Milione e/o dall’Offerente e/o da MPH o da altre societa finalizzato all’acquisto di Azioni.

G.1.2 Garanzia di Esatto Adempimento

A garanzia dell’esatto adempimento delle obbligazioni di pagamento dell’ Offerente nell’ambito dell’Offerta e
dell’eventuale Obbligo di Acquisto ex art. 108, commi 1 e 2, ai sensi dell’art. 37-bis del Regolamento
Emittenti, ’Offerente ha ottenuto da parte di delle Banche Garanti dell’Esatto Adempimento I’emissione di
una garanzia dell’esatto adempimento dell’obbligazione dell’Offerente di pagare I’intero prezzo di tutte le
Azioni portate in adesione all’Offerta, sino a un ammontare complessivo comunque non superiore all’Esborso
Massimo Complessivo. In particolare, in attuazione degli accordi intercorrenti con I’Offerente, le Banche
Garanti dell’Esatto Adempimento hanno rilasciato, in data 14 settembre 2017, una lettera di garanzia ai sensi
della quale si sono impegnate irrevocabilmente ed incondizionatamente ad erogare, a semplice richiesta degli
Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, in una o piu soluzioni, per il caso di
inadempimento dell’Offerente all’obbligo di pagamento del Corrispettivo dell’Offerta, una somma non
eccedente I’Esborso Massimo determinato sulla base di un Corrispettivo dovuto dall’Offerente per 1’acquisto
delle Azioni non superiore a Euro 21 per ciascuna Azione. Tale garanzia di esatto adempimento ¢ stata assunta
dalle Banche Garanti dell’Esatto Adempimento in via non solidale tra loro, ciascuna per il 50% del relativo
ammontare.
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G.2  Motivazioni dell’operazione e programmi futuri elaborati dall’Offerente
G.2.1 Motivazioni dell’Offerta

L’obbligo di promuovere I’Offerta ¢ sorto a seguito dell’acquisto da parte di Milione, tramite 1’Offerente e
MPH, della Partecipazione di Maggioranza e sara adempiuto dall’Offerente.

L’Offerta ¢ finalizzata ad adempiere agli obblighi di cui all’art. 106 TUF, ad acquisire la totalita delle azioni
dell’Emittente e, ove a esito dell’Offerta, I’Offerente sia venuto a detenere la partecipazione al capitale sociale
a cio necessaria, a revocare le azioni dell’Emittente dalla quotazione sul Mercato Telematico Azionario.

G.2.2 Programmi relativi alla gestione delle attivita

A seguito dell’acquisto del controllo dell’Emittente, 1’Offerente e Milione intendono dare continuita al
management per sostenere il progetto di sviluppo del sistema degli aeroporti del Nord-Est che fa capo
all’aeroporto di Venezia.

L’investimento in SAVE ¢ coerente con le politiche di investimento di lungo termine dei soci di Milione,
ovvero i fondi infrastrutturali cui fanno capo Leone e Infra Hub e il dott. Enrico Marchi. Il Gruppo SAVE ¢
infatti caratterizzato, fra gli altri aspetti, da un quadro regolatorio stabile, flussi di cassa prevedibili ed
indicizzati e concessioni di lungo termine.

L’Offerente e Milione sostengono la realizzazione dell’importante programma di investimenti del Gruppo
SAVE, che portera nei prossimi 10 anni ad aumentare in maniera significativa ’attuale capacita dell’aeroporto.

L’Offerente e Milione intendono mantenere SAVE come operatore aeroportuale indipendente, con un forte
legame con il territorio della Regione Veneto. La strategia di Milione e dell’Offerente per la valorizzazione
della partecipazione in SAVE prevede un investimento regolare negli aeroporti del gruppo, finalizzato a un
continuo miglioramento dei livelli di servizio e della sicurezza dei passeggeri e dei lavoratori, nonché a
garantire strutture all’avanguardia per i viaggiatori e per i vettori aerei. L’Offerente considera quale proprio
obiettivo prioritario il mantenimento di una efficiente gestione dell’infrastruttura aeroportuale che, oltre a
costituire 1’elemento essenziale per la creazione di valore nel lungo periodo, rappresenta un motore per la
crescita economica e sociale delle comunita locali, con importanti ricadute sullo sviluppo del turismo, del
commercio e dell’industria nel territorio.

G.2.3 Investimenti futuri e fonti di finanziamento

L’Offerente intende favorire il perseguimento delle linee strategiche adottate dall’Emittente relativamente ai
principali segmenti di attivita e in particolare lo sviluppo delle attivita commerciali e ’ampliamento del
terminal dell’aeroporto di Venezia, secondo quanto previsto nel piano di investimenti regolato dal Contratto di
Programma.

Si prevede che tale piano di investimenti sara finanziato facendo ricorso (i) al capitale di debito, in linea con
la prassi di settore, e (ii) ai flussi di cassa generati dalle attivita operative dell’Emittente e del Gruppo SAVE.
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A tal fine, anche in ragione delle clausole di change of control previste dai vigenti contratti di finanziamento
dell’Emittente, come meglio descritto al paragrago G.1.1 che precede, 1’Offerente ha ottenuto da Intesa
Sanpaolo S.p.A. e Unicredit S.p.A. I’'impegno (nella forma della cd. commitment letter) a rifinanziare 1’attuale
indebitamento dell’Emittente e a concedere nuove linee di credito finalizzate a finanziaria gli investimenti che
il Gruppo SAVE prevede di realizzare ai sensi del Contratto di Programma (su cui si veda anche la Sezione A,
Paragrafo A.3.1 del Documento di Offerta). L’eventuale sottoscrizione, da parte dell’Emittente, dei relativi
contratti di finanziamento consentira al gruppo SAVE di beneficiare di termini di rimborso piu estesi, di una
linea di credito dedicata al finanziamento degli investimenti e di un’adeguata riserva di liquidita e si prevede
sara decisa dal nuovo Consiglio di Amministrazione di SAVE nominato dalla prossima assemblea dei soci
convocata per il 23 ottobre 2017 in prima convocazione e per il 24 ottobre 2017 in seconda convocazione.

G.2.4 Eventuali ristrutturazioni e/o riorganizzazioni

A esito dell’Offerta, I’Offerente non prevede di dar corso a operazioni di ristrutturazione e/o riorganizzazione
dell’Emittente e del Gruppo SAVE.

Riguardo all’eventuale Fusione finalizzata al Delisting si veda Sezioni A.10.2 e G.1.1 del Documento di
Offerta.

G.2.5 Modifiche previste nella composizione degli organi sociali

In data 9 agosto 2017 SV87, Infra Hub e Leone hanno sottoscritto un patto parasociale, pubblicato ai sensi
dell’art. 122 del TUF (il “Patto Parasociale”), che disciplina, inter alia, la composizione degli organi sociali
dell’Emittente.

Composizione del Consiglio di Amministrazione di Save.

In data rispettivamente 21 giugno 2017, 18 luglio 2017 e 26 luglio 2017, i Sig.ri Ronald P. Spogli, Massimo
Colli e Sandro Trevisanato hanno rassegnato le proprie dimissioni dalle cariche di amministratori e 1 Sig.ri
Francesco De Lorenzi, Athanasios Zoulovits ¢ Walter Manara li hanno sostituiti mediante cooptazione. In data
10 agosto 2017 si sono dimessi il Sig. Alberto Donzelli e, con efficacia dalla data in cui si terra I’ Assemblea
chiamata a rinnovare ’intero Consiglio, in data 9 agosto 2017, i Sig.ri Enrico Marchi, Monica Scarpa e
Francesco Lorenzoni. Pertanto, essendo venuta meno la maggioranza degli amministratori nominati
dall’ Assemblea, come comunicato da SAVE in data 10 agosto 2017, SAVE ai sensi degli artt. 2385 e 2386 del
codice civile e art. 16 dello Statuto provvedera a convocare un’ Assemblea dei Soci per la data piu prossima,
tenuto conto del calendario societario e dell’ulteriore novero degli impegni e delle attivita cui il Consiglio di
Amministrazione sara tenuto a far fronte con riguardo all’Offerta, affinché proceda al rinnovo dell’intero
Consiglio di Amministrazione. Con riferimento al rinnovo del Consiglio di Amministrazione di SAVE, le parti
del Patto Parasociale hanno concordato che il Consiglio di Amministrazione sara composto da undici membri.
La lista presentata da MPH o Agora, a seconda dei casi, sara composta da undici candidati, di cui: (i) tre
designati da SV87; (ii) tre designati Infra Hub; (iii) tre designati da Leone; (iv) uno designato congiuntamente
dalle parti; e (v) un ulteriore candidato designato congiuntamente dalle parti, che risultera eletto qualora non
venga presentata alcuna lista di minoranza.
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Presidente e Amministratore Delegato

Il Patto Parasociale prevede che il Presidente sia il primo candidato della lista presentata dal soggetto
controllato da Milione che deterra la partecipazione diretta in SAVE, e che sara nominato da SV87. Il dottor
Enrico Marchi sara confermato alla carica di Presidente di SAVE con i poteri conferiti dal Consiglio di
Amministrazione del 10 marzo 2017.

11 Patto Paraociale prevede altresi che la dott.ssa Monica Scarpa sia confermata nel ruolo di amministratore
delegato di SAVE con i poteri conferiti dal Consiglio di Amministrazione del 10 marzo 2017, fino al termine
del periodo tariffario 2017-2021.

Composizione del Collegio Sindacale
11 Collegio Sindacale rimane in carica fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2017.

Con riferimento al rinnovo del Collegio Sindacale, il Patto Parasociale prevede che la lista presentata da MPH
(o Agora, a seconda dei casi) sia composta dai seguenti candidati: (i) un sindaco effettivo indicato da SV87;
(i1) un sindaco effettivo e un sindaco supplente indicati congiuntamente da Infra Hub e Leone: (iii) un sindaco
effettivo e un sindaco supplente indicati congiuntamente dalle parti, che saranno indicati alla quarta e quinta
posizione della lista, da nominarsi qualora non venga presentata alcuna lista di minoranza, restando inteso che
in tal caso il sindaco effettivo designato da SV87 sara il Presidente del Collegio Sindacale per il primo triennio
e, successivamente alla scadenza di tale periodo, il Presidente del Collegio Sindacale sara designato
alternativamente da Infra Hub e Leone, fermo restando che, per il secondo triennio, il Presidente del Collegio
Sindacale sara designato da Leone.

Per maggiori dettagli in merito alle relative previsioni del Patto Parasociale si rinvia alle informazioni
essenziali pubblicate ex art. 130 del Regolamento Emittenti sul sito internet dell’Emittente
(www.grupposave.it) e riportate in Appendice M. 2 al Documento di Offerta.

G.2.6 Modifiche dello statuto sociale

Ai sensi del Patto Parasociale, prima del secondo rinnovo del Consiglio di Amministrazione, le parti si sono
impegnate a fare quanto necessario affinché venga convocata un’Assemblea di SAVE al fine di approvare le
seguenti modifiche allo statuto vigente (i) la riduzione del numero massimo dei componenti del consiglio da
tredici membri a undici e (ii) la previsione di un numero di amministratori in possesso dei requisiti di
indipendenza previsti dall’art. 147-ter, quarto comma, del TUF pari a due. Per maggiori dettagli in merito alle
relative previsioni del Patto Parasociale si rinvia alle informazioni essenziali pubblicate ex art. 130 del
Regolamento Emittenti sul sito internet dell’ Emittente (www.grupposave.it) e riportate in Appendice M. 2 al
Documento di Offerta.

G.3 Ricostituzione del flottante

Nel caso in cui, al termine dell’Offerta, ivi inclusa la eventuale Riapertura dei Termini, I’Offerente venisse a
detenere una partecipazione superiore al 90% ma inferiore al 95% del capitale sociale dell’Emittente, tenendo
in considerazione anche gli acquisti effettuati, direttamente o indirettamente, dall’Offerente sul mercato,
ovverosia entro il termine del Periodo di Adesione come eventualmente riaperto all’esito della Riapertura dei
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Termini, 1’Offerente dichiara che non ricostituira il flottante ¢ adempira all’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’art. 108, comma 2, del TUF nei confronti di qualunque azionista che ne faccia richiesta. Il corrispettivo
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2 del TUF sara pari al Corrispettivo dell’Offerta (Euro
21,00 per Azione).

A norma dell’art. 2.5.1, comma 6, del Regolamento di Borsa, laddove si realizzino le condizioni di cui all’art.
108, comma 2, del TUF, salvo quanto di seguito indicato in relazione alla Procedura Congiunta, le azioni di
SAVE saranno revocate dalla quotazione a decorrere dal Giorno di Borsa Aperta successivo al giorno di
pagamento del corrispettivo dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF.

Inoltre, nel caso in cui, ad esito dell’Offerta, ivi inclusa I’eventuale Riapertura dei Termini o la proroga del
Periodo di Adesione, I’Offerente venisse a detenere, per effetto delle adesioni all’Offerta e di acquisti
eventualmente effettuati al di fuori della medesima ai sensi della normativa applicabile, durante il Periodo di
Adesione, ivi inclusa la eventuale Riapertura dei Termini, e/o nel corso dell’esecuzione dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, una partecipazione complessiva superiore o pari al 95% del
capitale sociale dell’Emittente, 1’Offerente dichiara sin d’ora la propria volonta di avvalersi del Diritto di
Acquisto sulle rimanenti Azioni ai sensi dell’art. 111 del TUF.

L’Offerente, esercitando il Diritto di Acquisto, adempira altresi all’Obbligo di Acquisto di cui all’art. 108,
comma 1, del TUF, nei confronti degli azionisti dell’Emittente che ne abbiano fatta richiesta dando pertanto
corso alla Procedura Congiunta.

1l Diritto di Acquisto sara esercitato non appena possibile dopo la conclusione dell’Offerta o dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF.

1l corrispettivo del Diritto di Acquisto sara fissato ai sensi delle disposizioni di cui all’art. 108, comma 3, del
TUF, come richiamate dall’art. 111 del TUF (ossia ad un prezzo pari al Corrispettivo dell’Offerta).

L’Offerente rendera noto se si siano verificati o0 meno i presupposti di legge per I’esercizio del Diritto di
Acquisto nel Comunicato sui Risultati dell’Offerta, ovvero nel comunicato relativo ai risultati della procedura
di adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF. In caso positivo, in tale
sede verranno fornite indicazioni circa: (i) il quantitativo delle Azioni residue (in termini assoluti e
percentuali); (ii) le modalita e i termini con cui I’Offerente esercitera il Diritto di Acquisto (ai sensi dell’art.
111 del TUF) e adempira contestualmente all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del
TUF dando corso alla Procedura Congiunta; e (iii) le modalita e la tempistica del Delisting delle azioni
dell’Emittente.

A seguito del verificarsi dei presupposti dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF, e
del Diritto di Acquisto ai sensi dell’art. 111, comma 1, del TUF, Borsa Italiana, disporra la revoca delle azioni
dalla quotazione sul Mercato Telematico Azionario tenendo conto dei tempi previsti per I’esercizio del Diritto
di Acquisto ai sensi dell’art. 2.5.1, comma 6, del Regolamento di Borsa.
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H. EVENTUALI ACCORDI E OPERAZIONI TRA L’OFFERENTE E L’EMITTENTE O GLI
AZIONISTI RILEVANTI O I COMPONENTI DEGLI ORGANI DI AMMINISTRAZIONE E
CONTROLLO DEL MEDESIMO EMITTENTE

H.1  Descrizione degli accordi e operazioni finanziarie e/o commerciali che siano stati deliberati e/o
eseguiti, nei dodici mesi antecedenti la Data del Documento di Offerta, che possano avere o
abbiano avuto effetti significativi sull’attivita dell’Offerente e/o dell’Emittente

Fatto salvo quanto rappresentato nel Documento di Offerta, I’Offerente e le persone che agiscono di concerto
con il medesimo non sono parti di ulteriori accordi e operazioni finanziarie e/o commerciali con I’Emittente o
gli altri azionisti rilevanti dell’Emittente o i componenti degli organi di amministrazione e controllo
dell’Emittente, eseguiti o deliberati nei dodici mesi antecedenti la pubblicazione dell’Offerta, che possano
avere o abbiano avuto effetti significativi sull’attivita dell’Offerente e/o dell’Emittente.

H.2 Accordi concernenti I’esercizio del diritto di voto ovvero il trasferimento delle Azioni e/o di altri
strumenti finanziari dell’Emittente

Alla Data del Documento di Offerta, non vi sono accordi di cui I’Offerente e le persone che agiscono di
concerto con esso siano parte concernenti I’esercizio del diritto di voto ovvero il trasferimento delle azioni
ordinarie e/o di altri strumenti finanziari dell’Emittente, ad eccezione di quanto previsto:

e dall’Accordo di Investimento, sottoscritto in data 2 aprile 2017 tra gli Sponsors, ai sensi del quale gli
Sponsors si sono impegnati a costituire un comune veicolo societario di investimento
(successivamente costituito in data 26 aprile 2017 come Milione S.p.A., per procedere all’acquisto:
(a) da FIH e da SV86, dell’intero capitale sociale di SV35; (b) da STAR, di una partecipazione pari al
43,09% del capitale sociale di Agora (che, unitamente alla partecipazione in Agora gia detenuta da
SV35, costituisce I’intero capitale di Agora), (c) da FIH, la Partecipazione Diretta FIH; (d) da MG&C.,
la Partecipazione MG&C.; ed (e) da Enrico Marchi la Partecipazione EM. Si veda in proposito il
Paragrafo 1.1 della Premessa del presente Documento di Offerta.

e dal Patto Parasociale, sottoscritto in data 9 agosto 2017 tra SV87, Infra Hub e Leone, e pubblicato, ai
sensi dell’art. 122, TUF, in data 11 agosto 2017.
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I COMPENSI AGLI INTERMEDIARI

A titolo di corrispettivo per le funzioni svolte nell’ambito della raccolta delle adesioni, I’Offerente riconoscera
e liquidera a titolo di commissione inclusiva di ogni e qualsiasi compenso per ’attivita di intermediazione:

(i) agli Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, una commissione
complessiva non superiore a Euro 150.000,00 per 1’Offerta e per I’eventuale procedura di adempimento
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF;

(i) agli Intermediari Incaricati (a) una commissione pari allo 0,10% del controvalore delle Azioni portate in
adesione e acquistate dall’Offerente direttamente per il suo tramite e/o indirettamente per il tramite degli
Intermediari Depositari che le abbiano a questo consegnate, fino ad un massimo di Euro 10.000 per
ciascun socio che porti le Azioni in adesione, ¢ (b) un diritto fisso pari a Euro 5,00 per ciascuna Scheda
di Adesione.

Gli Intermediari Incaricati retrocederanno agli Intermediari Depositari il 50% delle commissioni di cui al punto
(i1)(a), relative al controvalore delle Azioni depositate per il tramite di questi ultimi, nonché I’intero diritto
fisso di cui punto (ii)(b) relativo alle Schede di Adesione dagli stessi presentate.
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L. IPOTESI DI RIPARTO

Poiché I’Offerta ¢ un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria ai sensi dell’art. 106, comma 1, del
TUF, non ¢ prevista alcuna forma di riparto.
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APPENDICI

Comunicato dell’Emittente ai sensi dell’art. 103, terzo comma, del TUF e dell’art. 39 del
Regolamento Emittenti, corredato: (i) dal parere degli Amministratori Indipendenti (al quale é
a propria volta accluso il parere in merito alla congruita, da un punto di vista finanziario, del
Corrispettivo rilasciato in data 15 settembre 2017 da Leonardo & Co. S.p.A. in association with
Houlihan Lokey, in qualita di esperto indipendente); (ii) dal parere in merito alla congruita, da
un punto di vista finanziario, del Corrispettivo rilasciato a supporto e beneficio esclusivo
del’Emittente da Mediobanca - Banca di Credito Finanziario S.p.A. in data 15 settembre 2017.
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COMUNICATO DELL'EMITTENTE

Al SENSE DELL'ART. 103, COMMA 3, DEL I, LGS, 24 FEBBRAID 1998, %, 58, E DELL'ART. 39
DEL REGoLaMENTo CONSOE ADOTTATO CON DELIBERA M, 11971 DEL 14 MAGGIO 1999

Comsmicels el Coneplo df Amonimintnossone & SAVE 551, o tede iocal e s Galiles Caliied &,
37T, XPE, Tesserd (VE) furitte precso & Begistro delle mpeese of Vieneta ol m 02123950271, e
capétale gociatle port @ Fer 35.97 100,00, interumanic persate, sddiviro in 55, 340.000 axfont srdbnaric
el porlore moweipaly o Tiwrn 0065 coaduwna, of seani dellart, 103, comma 5, def I Lpr 24 jededrai 1998,
w 5K ¢ roi, ¢ dellart, 30 def Bogodamente CONSOB adettate mw delibers & JI971 del 14 mapeia
P08 ¢t mlotive alfafferts peddlin & aopado cbblipaiona istalitaris Jrmacis dy g
Invectiotent S.pL af sns degh artt, 102, 106, oot § ¢ 3, ot al, ¢ 108 def [, Lgn 24 foisbrsio
1938, . 58 ¢ nmi, avenle o oppette v o, 27762371 axtons ardimarie & $AVE 5pAL, af netto
el el it dledemande dreitamenty ¢ inslivestanenic dall wierate,
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DEFINIZIONT

Acconde di Investumontn

Acquisizione

Advisor degli Amministeaton
|:I'l|:l|'|!|-I:"|!|:l-|’:'|:l1I o Leonardo &
Co,

Advisor del Consiglic  di

Amminisirazione
Mediobanca

Amministraton [ndipendenti

Aziomni

Borsa Dalinna

Codice Civile

Laccordo di invesnmente snpubite i daa 2 apale
HNT tra gh Spawsrr, ai senst del quale | medesami s
SO0 mmpepnatl 1 costibuine 1 velodo sockerasn
investimnento Midiofe, per procedere all'acquisto: (a) da
Finameiarsa  Intctnazionale Holding SpA. e da
Swluppe 86 SpA., dellimere capitale sociale o
S-.-:]unm 35 H.p.."ﬁ.. (b} da Srar I!ntd.l.np BV, i una
partecipazione pan al 4309% del capiale sociale di
J\guﬁ {l:['lr:. urismenie ally P:n:qcl[uninm': = H,Hr_lﬁ
gE detenuta da Svluppo 35 SpoA., costitaizce Menreno
capitale & Apord], (¢) da Financiana Intemazionale
Holding 5pA., di n 326041 awenn i SAVE,
cornspendent allo 0,.5%% del suo capitale sociale, ()
da Marchn Giovann: & ., & n 568744 amiond d&i
SAVE, comspondent all'1,03%% del suo capiale
siagiale; ed {c) dal sz Ennco Marchi, di 0. 4.359 amend
di SAVE, mrri.-.-'pimdmrj alles O EYs del suo upuml-u.—
wca ],

Laoquisizione da parte i Mibone - mediznae
Facquaists, diseten ¢ maiectts, del  controlle
2ell'Cfferente, di Svilupps 35 SpAl o di Marco Palo
Haolding %21, — dolla Pantecipacrione di Maggioranza,

Leonardo & Co. 5.p.AL, con sede sociale in Miano, via
dell'Oso o B, in qualied di esperto mdipendente
nomminane  dal {.:'l.ll'l".'-i#.i'l.l di  Amminstrasione
dellEmtiente, su inlicarione degli Amministraton
]nd.lpend:nl:, a cul € stato oonferive mandato ©od
efficacss dall'S senembae M7,

Mediobanea - Banea di credito finanzmms SpA., con
scde soctale m Mitano, piarzetta Endeo Cuceia . 1, in
qualid di esperto mdipendente pominato dal Consiglio
di Amministrazione dellTmittente, a ecul ¢ &@en
conferite mandato con efficacs dal 22 aposio 2017,

Gl amminstraton  iwlipondent dell Emictente  che
non sona part ootrelate dellPCHTerente al fin dell'ar:
e, comma 2, del Regolamente Emitent, vale o
dire Roberto Angelond, Francesco D Lorensi o Paoks
laglavint ([ sad ladspendent Do,

Ciasouna  delle . 55340000 aziont ordinane, del
valore momenale gmitano di Furs 005, omesze da
SAVE alla Dara del Cosmisniscas.

Borsa fraliana 5.p.A., con sede i Milano, piazea degli
Affar n b

Il eodice civile da o al Regin Decreto o 362 del 16

marzs 1942 g s.m.l

3
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Comunicato dell’ Emittente o
Comunicato

CONSOB

Contratto di Compravendita
STAR

Contratto di Compravendit
5vis

Contratto di P:mgmmrn:;

Cornspetivg

Data del Comunicaio

Dhana del Documento di
Crifena

Dara di Esecuzione

Dana di Riferimento

Pelisting

Docwmenos di Offerta

Emitenie o SAVE

presente comuniaie  del  Consighe 4
Amminisrarione di SAVE, af sena dell'ace. 105,
comemaa 3, del TUF e dell'ser. 39 ilel R.q,-m'.hnmuu
Emirrenie.

La Commissione Maxionale per e Societa e la Bose,
con sede im Rom, ves GoB. Marmm a, 3

[l comratio i compravendita di axiont ondinane d
Aposi sepudate tra gl Spewees, in qualitn & acquarent,
¢ Sar Holdings BY., in qualita &i vesdibore & una
parccgpazione par al 43,009 Jded capitale sociale ds
Mpora.

Il contmans i compravenditn dell'mters  capimle
soctale di Svibappa 35 S.p.A, stpulato ma gh Sporon,
in quabiii i scquirenn, ¢ Finaneana Intemazsonale
Holding Sp.A. ¢ Sviluppo 86 SpA., in qualioe di
venditon dell'meero c:'l!'umh i Suﬂ-.l.p[m 35 :i-.p A,

Irsifica il contramo i progmmima stipelate tm SAVE e
EMAC i 2 orcchee 2012, come sucecsdnamentc
mcsdificato,

Nl comspetinvo offerts. dallOfferente per csscuns
Azione podtata in adesione alPOfferta ¢ acguastat
dall"Offerente, pas a Fiseo 21,00,

La data di approvazione del prcsente Comunocsto
dell Eminrenne, vabe a dire il 15 settembeoe 2007,

Ia dams di approvamone del Documenso di Offerea,
vale & chre ol 13 geftembre X1 T,

La data del ¥ agosto 2017 in os ¢ stato perfersonann
Facquisto della partecipazione pan all'intero capitale
soaczale di E"-l.'l'lu.ppu.'- a5 :'i.p..-"u... a1 sensl del Conteanen &
f:l.lml'nnt'zndlu 5%W35, e Muwmne ha comunicado al
mercato = a1 serst dellart. 102, comma 1, del TUF -8
sorgere dell'obblige & promucvere PO e,

Imdica il 31 magme 2007, ultirmo giomoe o bomsa aporia
l'mu:n.irr:le Ea darz di somoschzione &ell"Accords di
[ivestimenin, del Contratio di {Zu:umpm'.'umhru. BWIE e
del Contratto di Compravendim STAR.

La revoea delle Axiosu Jdi SAVE dalla gquotazione sul
hlercany Telemarico Axionario

Il documenio di offertn relatve all'Offerta, ot sena
degli arel. 102 del TUF e 38 del Regolimento
Fpminea

=AVE ip..’i.., con sede socsale 1 via Galileo Galilal i
50,1, 3AT3, Tessern (VE), iscritta presso 0 Regismo
4
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Fusione

Grrupps SAVE

Mercato Telematico Azionario

o MTA

Milicane

Oferente o Agor

Crifie i

Parere degli Ammindstraton
Indipendenti

Parere  dellfAdvisor  degli

Amministeaton Indipendent

Parcee

dell Adfvisor

del

delle Impeese di Veneria al a 02193960271, con
uplulr.' socEle pEr a Faaro 35,97 1ML, intcramente
vicrsato, suddiviso m 553400000 amon osdnase Jel
vabore nominale di Foro 065 cadasns.

L'eventuale fusione per incorposasione di SAVE i
N SOCHAE T quotzta controllars  Gall'Chiferonte,
caigenite o i noova costmurone, fmabresa al
Deliving, vome meglio specificato  nell’ Avvertenza
ANLEm) ¢ nelta Sexione G0 del Documento di
[ DEFeres.

L'Emitette ¢ e sockein da qucsto direttamente ¢fa
indirctramicnbe controllato.

[l Mercato Telematico Amionano arganiezato ¢ peatiis
da Borsa [mbana.

Alibone Spt, oon sede sostale in via Vietono Alficn
n. 1, Conegliana (TV], iserna presso il Regstro delle
Imiprese di Treviso-Belluno al oo 04878110263, con
capitale soclale pan a Buro 2000000,00, mseramente
vegaabo, suddivise i 3 A4ATILOT  amon  senzs
wndicazion: del valore nominale.

fgom Iovestoment Spof., oon sede sociale m v
Vittorio Alfier n. 1, Coneplizno (TV), iscritts presso i
Registree adelle [mprese & Trewiso-Bellmmo al o
D341130262, con capitale socaale pan 2 Furo
IRE.TITIHYL,  interamente  versato,  soddiviso  m
I3ETLTH azpeu onmdinane senza  mcdcasione del
vabone nommale.

[oiferta pubblca di scquisto obbhigarona toaliteris
avente & oggeeio e Asdond, promossa dall"Offerente ai
sensi e per gh effern degl ante, 102, 106, commi | e 3,
fett. a), ¢ 109 del TUF, nonché dellc applicabil
disposizion: df attuarione contenute el 'R-:Hu'l;mn:m
Emireenti, come meglion descrtta nel Dooumenio di
Cviferta

Il parere  motivare  contenente e valutazion
sul Offerts & sulla :‘mﬁm;irﬁ el I"_'n;n_upcrun.-n
rilasciate dagh Ammensiracon Indipenden in data 15
scttembre 2017, o semsn dellare 3085 del
Repolamento  Fratient,  allegato 3l presente
Cosmsnicatos

Il parere sulla congmiza del Cotnspertive, olasciabo
11:.||'.--'I.n'n:mr-|i'¢-p;||. Armmaniseacor Im,lip;mi-.;mj i data
15 settembre 2017 o benehicio degh stessi ¢ albegate al
Pagere degh Ammenastraton Indipendenii

[l parere sulls comgrmta del Commspettivo, nlasoio
dall . Adfer del f:ﬁﬂﬂiﬁllrl |J| .Jl.m_:nil'ug.l_mmnn 5]
g
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Consiglio di Amminisirazione benchcio del Consigho medesimao in dara 15 setrembine

Partccipazione di
Ml.ggi.nn.lut

Pare Parasociale

Persone che agiscono di
concemo

Regalamento Emittenti

Sponsors

TUF

2017 e alegato al presenbe Comundcabo.

Le n. 35577629 Anon, mppreseniative del 60,58%
del capsale socile d4i SAVE comploasivamente
derenute dall'Offerente, doretamenie & ndirettamente
snche rramite la pantccipazione  detenuta  dalls
conirodlsta  Marco Pole Holding S.el, a sepuito
dell'csocuzrone dell’ Acquisiziome.

Il parro parasociale, sonoecrtn in date 9 agosto 2017
tra Sviluppo BT Sil, Infm Hub 5rl e Leone
Infrastracture Sl e pubblicaro ai sensi dell’ar. 122
del TUF, le cul mfoemarion essenzall sono seperibili

sul siter dmvermed wrww comsob it

I sopgeth che agiscono & concemo con FOfferente
secofdo uanta indicain nel Docomenin di (O ferra,
vale a dire: i) Leone [nfrestmucrere 5rl, Infra Hulb
Spl, Sviluppo 87 Sxl e i dspettivi conmollantd, ad
senal dell'arr. 101-&, comena 48, lerr, a), del ‘'TUF: e
|"r"_.l ."-1:]||.1r.|-|.'. li".'lthlp’l 35 :"'-\.i'll. A e HI:II':‘,‘H Pola “||||_‘|j,|:'||{
Sorl, ab sensi dell’am. 10 -ba, comma 4-b, et b, del
TUFE,

Il Rrp"ﬂl.mnnh:- CONS0E adomato con delibera @,
18971 ehed 14 g 1999 2 s.mu

Codlettvamente, Aprile 5el, Marchi Giovanni 8 O,
liufra Hub 5.cl e Leone Infrascruciure Sl

I Ex. Lgs. 24 febbiraio 1998, o, 58 e s.mui.
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PREMESSA

I clata P agoste W17, Milione ha comundcato a COMNSOB e ol mercano, ai senst dellas, 02,
comma 1, del TUF ¢ dellam. 37, comma 1, del Regobimento Emittend, i verificarsi died
presuppostt prundici per i promozione dedl'Cfferta, per cffetio dellfaoquisto. dellinero
capitale soctale di Sviluppo 35 S.p A, a1 senst del Contranoe & Compravendita SV35, come
megho desering nella Premessa (panagraii 1.0 ¢ 1.2) del Documeneo di Offena, al quale si
(alalyt N

[ obbligs eolidale i promucovere I"Offerta gravance su Miione ¢ slle Persone che agiscono
di concerto, ai sensi degli an. 106, commi 1 ¢ 3, lert 1), e 109 del TUF, & sdempiuro da
Agord i qualitd & Offerenbe.

L'Offerta ¢ promossa in lalia ¢ ha a oggetto complessivamente massime n. 21.762.371
Axioni di SAVE, ciascuna di valore nomenale pari a Eura 0,65, pard al 39,32% del capitale
soctle dell’Fmantenee, vale a dire ln toralic delle Amoni emesse da SAVE, dedotee e Azons
ga detenute, disettamentc o mdircitamente, dall{ferente. In paricolare, alla Datm del
Diocumente di Cfferta, MO erente dichiar & detenere, direttzmente o indizetramente anche
tramite le pareceparions detenute dalla controllata Marco Polo Helding S.el, @ 33577629
Arioni di SAVE, pam al §068% del capitale sociale di SAVE e che le Persone che agiscono
i concerio con ess0 non detengono Axoni & SAVE,

I rumsera di Asioni oggpetto dell'Chiferta sard automaticamente  Adons delle Aziond
eventuslmente sequistate Jall'Offerente al di fuon dell'(Mferta, nei bmit i oeai cid wa
conseabbo dalla normanva spplicabile, secondo gquanto indicato ally Sexone U, Pagagrafo C,1
el Descurmento di C3ffera,

Per completerm, st segnala moltre che, alla Data del Comunicato, SAVE detiene n. 658.470
azsoai propric, mppresentative dell’], 9% circa del capinabe sociale dell Emimrenic.

L'CHferin & nvolia indistintamente, ¢ 3 paritd di condirion, o netel gli azonist dell’Fosirente,
Trattandoss i un‘offer obbligaoms, FOWena son & soppetts ad alcuns condosone di
efficacia.

Il Comispertive offerto. dall'Offerente & pan a Ewro 2000 per ogri Anione portata in
sdesione. In caso di rotale adesione alPOfferta, i contovalore massimo complesivo
dell'Offerts caloolate sulla base del Corrspettiva e del numero di Azioni oggeito di Offerss
ills Drata del Documento di Cfferrs sard par a Furo 457009791 00,

Il Comsighio dif Amministmmone di SAVE & & munie @ dsa 14 senembee 2007, alle ore
Wl per csamdnarc 'Offcrta, wdire b presentazione  dell'Addr del Consighs &
Ammenserazione, b prosentazione  dell® Adwior degh Ammimstaon  Indipendent ¢
Fandcipazione delle conchmion degh  Ammansiraion Indipendenn medesimi, todche
esamanare b borza e Comuniate dell'Emittente, contenente, tra Nalom, kb valutazione
motvata del Consighs df Amministrarione medestme sull'Cffera e sulla congruith del
Corrispettivo, secondo quanie previsto dagli arte. 103, comma 3, del TUF & 39 del
Rrwh.m:nm Emtente 11 {:nrul.g'lin & 2 Hu.inu,l.i AT al 15 settemboe 2017, alle are
183, per deliberare in mento alls sua approvazione, uns volta ricevuti il Parere dell” Advior
del Consigho & Amministrazione, il Parere degl Amministraton [ndipendent ¢ i Pasere
dell’Adiser degli Ammensseratori Indipendent In data 15 sctemboe XH7 il Consigho &
Amminiserazione i SAVE, conclusa Matrattons, ha approvam alPunanimicd il Comunicata
el Trrurrenne.

5i precisa che il presente Comunicato viene slaiato in rehusone a un'offerts pubblica di
acijuiste promossa da un soggetto che detione s magponanes da i & voro eserciimbil
ned'sssemblea apdinana dell'BEmittente ¢, dl.u:u:]ut, ai sens) dell'ser. 100 -fr, comma Y, del TUF
non ovano applicazone gh ot 102, coman 2 e 5, 105, comma 36, 104, 1085 e 10400
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del TUF, nonché opni alirs disposiziane del TUF ¢ del Regolamento Emsttens che preveds
obilighl mbrmamn nel confront da dipendent e dei lofo rapproscatanit.
Resta inteso ehe peg wna compuuta ¢ micgrale conoscenzs di owin 1 ermumni ¢ condexion

dell'CHienta, oocotre fare nfenmento esclusive sl Documento di Offeres, reio piebblico
dall'ferente secondo le nome di legge e di regolamento applicahah,
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1 Descrizione della funione del Consiglio di Ammenistrazione di SAVE che ha
approvite il Comunicaws dell Emitenie
1.1 Pamecipanti alla fiunione ¢ specificazione degli intercssi silevanti ai scnsi
deghi am. 2391 del Codice Civile & 39, comma 1, keet, 8, del Regolamento Eminent
Alls munsone del 14 settembee 2017, successivamente aggiotmata n attesa delle versions fnabi
ddel Parere dell’ Asbior del Comiglio di Amminstrarions, del Parcre degli Amministraroe
Ir‘rdiprlhkﬂli. immiché del Parere du[l'.-'iu'.'l'r.'rnrdu;'gh SAmmminisrraion ]m]j.p;.—m.'l-_—n[-i & eortclusass i
15 senembee 2017 con Fapprovazione del Comuoncato dell' Emitrenie (gF la Premessa),
hanno parecipato, prescnti i persona o n audie conforenza | segueno amamnistraton

Enmoo March,

Maoisca '.':-ru[u;

Rabento Angeloni

Francesco Die Lorene;
Frangcicn Lorenzona;
Walrer Manara;
IMaola Taghayens;
= .'.I‘I'II.III"IUF :l'fl'.ﬂ.ljl.'l'ﬂr!.
Ha graseificarn b propria assenza il consighcre L Brognarns.
Erana moltre presenti, di persona o in swdio conferenca i segueent componenti del collegio

sindacale:
Aavtanio Mastrangelo;
Meoody Sersfin;
Lo D Lascag
Panla Ferromi,

Arcangelo Bollrin,

Mel eontesto defla nunione, anche ai sens dellfam 2391 del Codice Civile o dellam. 3,
comama 1, lere &) del Rnguiim‘lunm Emuattenic

it f Pressdente dotr, Enrdioo Marchi ha informato o essere poreatone di un inferesse per
conto propao, nell propria qualins di socio & conerolle di: (5 Marchi Grovanm & .
Sl e Apnle Srl., socierd che hanno soroaceitte ' Accords di Investimento di o il
dott. Marche € quindi indirettamente pacec; ¢ (i) Sviluppo 87 Sl socetd che
partecipa al capiiale socile di Medione nells misura del 1207 circa e ne detiene =
insicme a Leone Infmstructare Srl. ¢ Infra Hub 52, socieed anch'csse parie
dell’ Accomdo & Investimento - d controlky congane. 1) dow, Marchi ha aleress
mformare of eieete portatone & un micnesse per conto dell'Offerente & & Marco
Polo Holding S.el, socictd partecipata per d 990905% dall"Offerente medesoma, in
kT FIVEADE la catiea di Presidente dul{:nn.:lﬂlln di Amrranstrerione di b socieri:

(1] d dest. Francesco Larenwom ha informats di csence pottatone &b un miteresse per
comto di Finanziana Infemarionale Holding 5p.A, in guanio disgenee b Fanant
Corporate Advisors, del gruppo Banca Finine, 3 sus volta pane del pruppo fcerte
capo & Fmnanzsana Internazionale Holdmg Sl precedente axonssts di conerollo di
SAVE ¢ armualmente tiokire delimtero capitile soctale di Sviluppo BT S.el (societd
che depene o sua voles i 19207% eirca di Milione ¢ controlls detts  socten
congiumiamente & Leone Infrastracrure Sel ¢ Infra Hub Sel) 0 dot. Frencesco
Lorenzoni ha alresi infoemato o essere portatone di un intercsse per conto di

]
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Milioie ¢ dell'TMieremiie m Ly mveste b canca di ammenasieacore db 2l socicea. T
gqualiri i dirgeme di Finine Corporate Advisors, ke stexso ha memeoenuto: eapport di
consulenza con Finanziara Inteenarionale Holding 5.p.A. o, indirctamente, con Star
Hiltl'-hﬂp;l Hn-"l'-. avemil a ogpcifo |'1:|1ln1::iu|‘.||: che ha deteominato o EOIgEre
dell'abblgn di promuovene PO ena;

] il degs. Walrer Manara ha informato di essere, nelia proprs gualsti di ammanistracore
urnce della stessa, portstore di wn interesse per conto di Infra Hub S.rl,, societs a soa
volts indircttamente  contpollata dai foredi di  investimento  Pan-Eusopean
Infrastracture 0 P ¢ Pan-European Infrastructure 11 5005, gestin rspertivamente
da PEIF [1 General Partmer [Jersey) Limared e PEIF 11 General Paniner (Lux 5.0.5.)
54, L, che ha ssttoscntio 'Acoordo & [nvestimento, partecipa al capitale sociale oi
Mikone nelis misura del 4047% crce e ne detene, imsieme a Leone [nfrastmacrure
brl e Saluppo 87 S.l, i comrollo conglume. Il doe. Manam ha alresi mformato
h essere postatore di un inteedsse per ooito mspettvanonte, dedl'iferente,
Svilappo 35 S.p. {soecets @ s capink & iveramenie decenro da Milione) ¢ di
Mareo Polo Holding Sl (socetd partecipars per i 99.995% dall'Offerente, a msa
volta controllata da Mlonsc), in quanto nveste b cancs di amminstraiore di i
ROCICEY

) dofrt. Athanssios Poulovies b informate i essere - oclla propoa qualies o
dipendente dells stessa - portatose di un intercsse per conto dells mangpomenr aany
InfraVia l'.:npihl Martners, la quale, la quale gestisce e rappresenia Infralis Busopean
Fund 111, che detione indirettamente I'intero capitale socale di Leone Infrasimrucrure
Srl, secetd che ha sotoseritto PAccondo & Investimento, partecips al capicsle
sociale di Milivae nella mdsura del 40 47% cirea e e detlene, insterse a Infra Huh
&l e Sviluppao 87 Rl il controllo congrunto, 1] dot. Zoubivies ha abtresi mfommano
di cssere portatore di un intcresse per conto, rspottivamente, dell'Offerente, &
Svilupps 35 Sp. (soecetd d oo capinale & mieramente detenuto da Miliose) ¢ &
Marco Polo Holding S.cl (socetd partecipaes per f 99.995% dall'Offerente, & s
vilty compollats da Mikone), in quanto noveste la cadcs di ammmistratore di fali
SOOI

Con dfenmento alls partecipazione dei membr del Consigle di  Amminstrazione
delFEmittente alle tatinfive per la definizione delloporazione, s vods anche il sscocssive
Paragrafn 4.

L2 Composizione del Consiglio di Amministrasione

Alla Data del Comunicate, d Consiglio di Amministrazone di SAVE & composto da o 9
consigher, come illusimio nell abdla che sepuc.

Mome ¢ cogneeme Huods Mot
1. Frvnoo Marchi Prgdbdchile © tmmrsbatu Elepane | Mommnale dallassembles | 21
pide H115

Ehritiiaion fidsegiiise d T agosin
2007, com cdlicscin 3 drcanmer

dally dlafta in oE @ e
lamsemblea degh  smonisn &
SAVE chumasta & nnnovase
lmsern  Comoghe  {ill'sopo
cunvocais, n datw 11 seirembe
2T, per @ gomo 2% omobre
T, in poma convckeaone £,
opeoqrendo, per il pomo 24
otobee 1T, in  secosds
COMVOLEFRHIE]

L1
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Mowca Soarpa

dmmindsrEanone Delegan

Mronaie dallinsembles 4 20
apnle 2115

Demision) pussegnara d % agosio
217, com efficecis & decorsees
dills dam i om E e
Fassembles degh  wmorden &
SAVE cdhismama 8 fOnnovie
Fimtero  Consigho  {ull'wopo
cnavocais, in deits 12 sevicmbre
ST, per il goma 23 onohe
2017, in pnma comoolmEone £,
occeteendn, pet oo 248
oivobre M7, dn  ecconds
COHIOCRERTE]

Corsghere indipendene

Sorminate JdalFessemblea 0 21
aprde H11%

Lamgn Bosgnam

Cranighere

SOeTHHG PET  COOPLAFRRE  EL
data 21 dwembee 2006,
wmbfatwne  delTmg andn:

Strsoni

Condeemars  dallasenmblea  del
21 aprle 27

Franseson Dw Lorena

Consighere indipendente

Momingto per CODplEEonE
daes 19 heghs HNT, m
sotifuzsie dell'amb. Ronskf T

Spah

Framoesco |osensom

Cromughere

Meomumats dallasembles d 2
aprdg JF1 5

Dhmsiapemni paiaegaate o 9 gl
HNT, con efficacts 3 decoerc
el dlaes in oul ®
Fuiserebica degh aoonish &
SAVE o 4 pmnoens
Famtesne  Cosagha [.l]"lurpi;l-
comnvocats, m data 12 seitembee
207, per d oo 23 ofiohes
2007, m prama CONVIKERONE €,
occonreda, por i poma M
ositghre JNT, m seoonda
COMPOCAEIGE]

Walicr Manars

Comughenr

Mmninann  per CODPUEFDE 15
das 1 sgoste 20T, @
wannimone  dell'avw.  Sandeo
Trewiaandsn

Parda T:EIqm

Consighere  indipendenre

il mrwulre [derrar

el

Mgronaney dallasembles o 21
aprle H1%

Athanamos doulovine

MNesmanaly ¥ cooplanons W
duasta | agesa 2017,
wabtaene del dod  Masgmo
Calh

11

St segnala che, come comunicaro peims d'osa dall Emirente 2] mercans:
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il Consigho di Amssinistrazione di SAVE attualmente in carcs & stato nominaco in
data 21 aprile 2015 dall'assemblea dogli azionist, che ha determinato in 13 i numsess
dei suni composent ¢ ha smbilite la durars dello stesso per il wennio 2015-2017, fine
alPapprovarione del bilanoio d'esercizio al 31 dicembre 2087 (6% il comunicato del 21
aprile 2015, a disposmone sul sito ey WwR ETUpRFOSIYEAL) ;

tn data 13 marzo 2016 ha mesegnate le propoe dimission: dalls carica i
armmindstratore delegato ¢ di direttore conimle dellEmirtente Fing. Pacdo Simiont (o7, i

eopisnacite del 15 mareo 2006 2 d.u-pmmnn: wied #4100 ww

i dats 21 dscembee 2016 § Consigho di Amministrazione &1 SAVE ha prosvedisio alla
i-"'-'h'lflr-tliﬁnrt del darr. l.l.l:gi. Hn.n.lmllm. andzco del Comune di Venersa, s sens dell'aee,
16 dello strmin sociale ¢ del'ar. 2386 del Codice Civile, nomanandobo quale nissvo
amministratore non esecutive ¢ non indipendente dells Socicta; b suddetta nopana &
#iata successivamente confermata dall'sssemblea degli axionisti in data 21 aprile 2017
(g 1 comunicat, mspettvamente, del 21 dicembee 206 ¢ el 21 aprile 2007 a
disposgrione sl s Sl Srany grupoasive it

fispettivamcnte, in data 21 plugno ¢ 18 higlio 2017, Famb. Ronald . Spogli e d dou.
Massimo Caolli (quesi'ulomo di espressione Mosgan Stanley per i tramize di Siar
Holdings B.Y. ™) hanne rassegnate le propric dimassioni dalls carica d: Amuministratoee
ndipendents dell Emittente (g 1 comunicas, nspevamente, del 22 pRigne o del 18
laghio 2017 a disposirione sul sito irieme 3rew grupposare.il:

i data 19 haglho 2017, il Consiglio di Amministrazione & SAVE ha provveduo alla
coiplazione dellavy. Francesco Die Lorenzy, ai sensi dell'are, 16 dello staruto sodale ¢
dell'are, 2386 del Codice Crwile, nomimandole quale nueove amministratore non
esccutive ¢ indipendente della sociens i sostinuzione dell'amb, Spogli, roviando opm
decwione cifca 3 cosplasone di un ammunistratose in sosgmuzsene del dote, Massimo
Colll {gf. § comunicato del 19 hgho 2007 s dsposimone sal sie oo
W RTUPPUsAN AT

n akata 26 uglio 2017, Favv. Sandro Trevisanato ha rassegnat be pooprc dimissiond
dalla camca di ammandstmeone md.lp-uu.ﬁ:nl: dell'Emartente. [avv. Trevisanao ECapva
aleresi la canica di Laod Pacdipemabonr Dimratar ¢ dif Presidente del Comitate Contoallo. e
Rischi dells Socictd (o i conmumicato del 26 fupbio 2017 2 ddisposizione sul it inferee
W FIUPROSANE.ID):

i dara § agiato 2nm7. d C-.'rm:iy.m dy Amrmanascrazione ka Ium--pn]ful:u alls ':uupl:l.?:in-rl-:
del doet. Athanassos Loulovits e del dott. ‘Waler Manars, ai sensi dellart. 16 dello
stamute sociale © dell'am 2386 del Codice Crale, nominando gl siess (esprossione,
FEpCHECAmeTiie, di InfmaVia C':pi::t Partnices & Dheutsclse Assct ‘-T;mmn: cir
estranto del pai parasocil divenut efficact 9 agosto 2017 e a disposizione sul s
fermel mﬂ :-|u.:|l: MGVI  AMMINBICEDDA oA esecubivi & o
indipendens dells Sooietd in sostinedone da comiglien dimisaonan dott. Massimo
Colli ¢ mvw. Sandro Trevisanaio, con cfficacia differita & decorrere alla Dars i

Alla data dell’ Assembles della Sociers del 21 .‘EIL: 215, tra Fingeoana, Inicmamonale I[-ﬂq,l-i_ns E""F‘"""I 19
#al oofitenllats Svdipga 35 Sl o Star Holdngs BV, (sooieth olandess conrollats da MSTF Tetermamoes]
Haldmps Cooporetief UA, & s volt indireitamesae detenuts dall fondo Mongas Sankey [nfrasoniceae
Parmerns Fusd LI & din fond & tivestimcnio a et paralich] e m VIROIE uS A pasisocisic,
sonnsceiibe in dags U3 fobdmuo D008 ¢ soceswvemente mesovale oo alls dsoheeione dello snesss,
mitgtvemsata in dara 1I'-'§,a;ﬁ-l-ﬂ:- 2007, a r-rp;m'.ﬁ-d:ﬂ.h ceamone da parte de STAR Holdags B, o Mikoae SP.L
dell'iniees panecipaman: detenuts ol eapitals dell' Offeronin. 1) parto parssocsle di o sopa o relasog
all'(0ifrecnsr, alls s conteollits Marco Polo Holding S.eL e, m aloese dhipaisriond, alla, sivma SAVE o
Pestraine sioeko ded pamo paiscculk o doposcione sl @io Jrseer WO ETUPpOaNTEl = sul dilo dntras
wrcnnsHLl).

12

123



Documento di Offerta— SAVE S.p.A.

Esecurione (o d comunicato del 1 agosta 2007 a disposirione sul site interme
w- L

sempre i data 1 agoseo 2007, d Consiglio di Amministrasone ha altresi proveeduso a
pomunare in sostmuziae dellavy, Trevisanato la profssa Paola Taghavn quale nuows
Lead Independent Director, in ottemperanzs alle raocomandarioni conterne nel Codice d
Aurcsbscipling delle societi quotate, ronche Pressdente del Comdtae Controlle e
Rische (gF i comumicato del 1 agoste 2017 a dsposizsone sul sio iewe
m: mﬂ I.I'I

in data 9 agosto 2017, m sdempumento di obhBghi conramaali assunr dal dost, Ennco
Marchi, indirettamente, tramite Apnle 5.1 ¢ Marchi Giovanni & €. S.cl, nel contesto
delopemazione che ha determenato il verificars: dei presuppost per Pobbligo & Oferes
I:{.'ﬁ"- Pestrane el patis pl.l:mci.:i divenutt cfficact il 9 Ao HHT a .,l.iﬂ;rm.-irpm.; gl
siter fmivrmel WRNERERUpEosavEd), §| Prosidente dott. Enoco Marchi, I'Ammmksteaiose
Delegato dorrssa Monica Scaspa ¢ il consiglicre non esecutivo ¢ non mdipendente
dott, Franeesco Lorenzomi hanno rassepnaio Ie propoc dimissioni eon cfficaca a
deconrere dalla data v cul w1 terrd Passembles dephi azbonist di SAVE chiamata a
Annovare I'intero Consgho. 5 precisa, comunque, che — come comunicato al mercato
sia da BAVE in data 10 agosto 2017, sia dalle pamt dell’Accordo di Invesamento ai
sensi dlell'are. 122 del TUF [eft. Pestratto del patti parasocisli divenun efficaci i 9
agoste 2017 & dl-'l{h.'d-i!iur'rr sl aifo Mnﬂrmm'ﬂ} queste ultime hanno
assunio. reciproct impegni svato rguasde alls contnuith dellattusle movggement di
SAVE o in pamticolare, alh moonferma ded Presibense Faoroo Marchi e
dell' Ammandstratore I]r.lrp;:ﬂu- Momica .'a-nulu |:rl5" o comenaczie del B T 2T a

disposirione sul sito it SrEw. ETUDOSIVERL:

m dain 10 sposto 2007, sempre nel contestn dell'operazione che ha determinatn i
venficarsi deil presuppost per lobblige di Offenta, il dotr. Alberto Donzells (da
esprossione Morgan Standey per il ramize di Sear Holdings BV, ™) ha rassegnato ke
proprie dimissioni con cfficacia immediats dalls canca Ji consiglicre non mdipendente
e comprnenie del Comitate per b Remuncrazione, e non € s sostinie dal
Consgho di Amministrazione (o | comunicats, dspettivamente, del 10 agosto ¢ del 7

seitemnbee 17T a disposirione sl Hkbmmmm

in data 7 settembre 3017, 1 consighen indipendenti dott. Mauriro Cereda {espressione
del Grappo Amber™) ¢ dottssa Mana Leddi Maiols (vice-presidente scnza deleghe di

™ 51 vedd la nota 7 che peecode.
("} Amber Capill UK LLP & TNesoever seagper del vesolo Sas laerars Ioemsimeniz Spuin 5L 3an

Lazzmra™), che possedevs una pasiceipances nlevanse i SAVE, pan & 21.5% del capueale e, nefla progia
geilid d sacio & SAVE, in occasione dell’Assembdes degh simoeme el 21 aprile 25, ha prosestaic ung
propria liste di 4 candidas per la pomess dod Consgho di Amministrrons, Alesiin dells voueione, da wle
lista seowtery wiasd trared § comaighen indipendent dotr. Mausizio Cereda e don. Ciorga Masoeelll In occadons
della medeima hsseenbibea, San Liood o b altres presenats oo bets per Ly s ded Collegio Sindscale,
dlls gpesle & stater eratie Fattuale Proadesie del Collogio Smdecle dells Secerd, dote Anteesa Masteangeln
{dr. ly decumentarione pubblicies in selivone all'Assemblcn Jded 21 apede 215, & disposizione sl ueo
Ao W TGN AT)

San Lagraro,d 19 seimember 016 ba cedino bs propes inters pastesiparsene o Atastis 5.0 o froeie O i
= coamptve pan @ cute 1475 por ariooe, nenchi (8] diel meonasamenin del dicie g San Larsrans, ael
casy moos el 3oann sscocsivt gl commone dells parcopasions fosse st promosss un'oliees pubbc
dacqunta s SAVE o un peezeo per anose pil aho di gecBs pagans d linm SpA 2 S Laram
modeyima ¢ imdipendensemente dalla cirooitani che Atlanta Sp.A decida di aderire allodfer, o sicevess
un'micgraiong ch preveo (e da pane $ Sbiesna 5 pot, da caleolirs = peremtuake sulla difforoses m
il prorzn per wrivae ffero eelleslme dell'a i pubblica & acgamm lancasn & il peesro di cessdone i

i3
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Fondarione & Vener®''} hanno rsssegnato b propric dimissioni con cfficacia
immodat ¢ non sono st sosinon dal Consiglis d5 Amministramione (g7 il

comunicato del T serembre 2017 a disposizione sul sito derner grory grupposaveith

da ultimn, in data B seeeembre 2017, i consigliore indipendonte doit. Giomgio Martorel
(espressaone del Gruppo Amber ™) ha rassegnato le propric dimissioni con efficacia
immediacs dalla camca i conssghere mdipendente ¢ df componente del Comimrs
Contralle & Rischi (g% il comunicato del ¥ setbombre 2007 a dispostzione sul s

L& demissioni dl:ﬂ"iﬂg. Pands Simonma sono state MOLIvATe oo "nglimj‘hﬂ'o.l.u.':l" £, I At
cagg, g gate rasseprate ben prma (15 mares HMG) dellanmuncio delloperazone
vomplessiva i csame avvenuto m dat 2 apale 2017,

Le dimzsiond dell'smb. Ronald Spogh™, dellave. Trevisanato ¢ della dott.ssa Maria Leddi
Masols™ sono state maotivate con “angaer peroeal™ €, in ogni caso, unitamente a quelle del

mcassate s San Laweamo (efs. comuniceio del 19 sersember 2006, & deposizoes sl soo Beened
arncaflantiad )

La doisea Mars LedS Mainls - oells scdia comliaan @ cui sono steie svvishe b st peodeomiche
all'sdresgpuenents degh obbiighi in capo ol'Hmitsente e ui peopl Asmindarsios sdipesdenn of sens deils
noematers i masenin di offeme pubbliche i sogune eal. fesdes, tenutse 4 1% bagha 2017 - svwevs minomans
di casere postatrce & un intercne alevanic o sme dellart. 2391 dal sndior aivile per conio & Fondirione
di Wenema, in quanhs noopre la cancs di vice-presidense senzs deleghe i tile fondssione, che detiens una
Pacteaapazions axcaans o SAYE pasi delll 35%, ammentando che (&) Fondadgone & Vo, in datas W)
M“lfﬂhﬁrz‘f'lﬁ\.hinhlumplﬂnlplmmplnlnmhﬂ,ﬂ"ul]dupmkdﬂfumd.hhﬂm
Epd. m fronce () di un comspestive pas o cans 13,23 per ameme, nomcld (7) del mconcacmenin del dinsio
& Fombarione di Viencrts sedoums, nel cann = o ool 1 anne saccosuy alls ceswnme dells P.Hmnpum
fiviss atala prososs un'afferts pubblcs decequito s Save & ua |:|I:tﬂ!u pet aeione poa ahio dy quello pagein
da Athnm 5pdh s Posdasione di Vienceis med i tndd senic dalls cirooxianxa che Atlants
Spt. decids & aderiee al'afferea, 4 mosveor e misgranione & proeo (st da parre i Ainria S.p.
da caliodarid m porcentualo sulls difforemes tra o prezzo per szione offens el ambicn delifoffcies pubbina
ah gt lanciats @ il peereo & Cosilone g iptianatn d Foesdanene d Vencra; (H) gh amesnintrason di
Foodsrione o Vinesia mopvono un compenss oie niese annualmenic definiie dal Consgho (noraln
dell'enic = relamone o svalan il P b dhells Pl medeimma nfers lu';mrm-d;lﬂ: Alls

boce di guenie procods, nells prodetta seduia conslare, b dosissa Lodd, sebbene il Cosglia &
Amministrizons avesse confermam s sunsenes de equist 3 sdeendenes o oseme ded TUF ¢ did

Codicr da 'LWJ'-BEPHJ delle wnciced oeakats, M

{*1 Chransa all nomma del don. Gaorgio Mamerslk i veda li pora 3 Tnslee, i doi. Chongo: Madocelh, durnss

la Fismscse comugghare temubia 19 hagho 2017, aveva informuio & eescon postatoer d8 wn mecpesse nlevanne
il senm dellast. 23V del omdice cville sin per conm det seguens sogpetn, s in progdio @ quandn ()
amminisiranor:  delgasn di Amber Capital raks SGR o (9 pestors &gl coenpario Abpha LICITS
Bacav( Amber Egqunty Pund (del qreale la SOR & doeatmnd masaped, che £ axionisms i SAVIE dal 2000 cos wa
partccrpuoninng pun allo AR del cgpeale, mmmentesdo che (&) Aasber Copoad Dalis 50K ke un comtraim
i adriimey com Jenber Capetal UK LLT por lo partecipunoni desenune dai fondi gesniti da quesr’uliims
sncuetd quotsde italiang, () Amber Copiml UK LLP 2 Framdeval ssmiper ded vetools San Laossm, che
pussedievs une pasteriparsone slevanic m SAVE, pam al 21,.3% del capitale; (C) San Lazzae, nel seinembee
2006 ba codista ls peoprs mécr parieopanons ed Atlanns Sopa alle condosen: sopes desesie (cfr. mola
5 (B & wvere egh soesso dinmo, quale pestore & porrafegll woosen, o uns e sl comphisas
degl wuk mmaturas sl Fonde Amber. Ferma quanta '|1r|'||;|;ldq m ddaes 1 RO 20ET 4 I:unﬂ#u. by
Ammmitnoons sveva conformana L sossnsenza det requisin di mdspendeses s sena del TUF & diel Cosbior
dh Auindhsoipling delle srieeh guone.

Lo demgiadont Scllamh, Spogh sono moler stire mssegnace (21 gogne 201 7) sniceedestemenic sllinvio
delle mitbvith di COiTiPESEfES |]'||!|:|.I ammintsisslen sdpendoat m whnone B CHers (29 pepnoe 5017
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dott. Muwrizio Cereds™, & giudizio del Consiglo di Amministramione, sono da considerarsi
fisiologeche pel contesto dell'esecurione di un'operazione complossiva come guella di
fasscets i SAVE m esame, che ha determanato, olre 3 wna medifica della mmpﬂgi.n:
arionaria dell'Emittente, anche un camibon s controllo dells stessa ¢ f sorgere dell’'obbligo di
lanciare I'Ohiferta,

Le dimissiont del Presidente dore Marchi, dell" Ammiénistratore Delogato dottasa Scarpa e
degli Amministraton dodt. Lorenzond, dott. Colli {che ha mtemso o ansaparle sspern alla
Dhara da l"-uﬂl.rhurl'lr:l e doer. Danzelh, Per quanio 4 conoscenes dh SAVE, sono avvenure in
adempemiento 8 obblight contmtneb assunti, cspettivamente, da Apmle srl e Marchd
Caovannt de (. 5.0l e da STAR Holdings BY, nell'smbite dell' Accordo di Investimento,

Le dimission dellsmmintseracore doi. Mamoselli - tra Fabigo, porfade moiapr del Gruppeo
Amber ¢ nel Consiglio di Amministrazione dell'Erinente dall'apete 20157, i quanto tratte
dally lista del veieods denominato San | srearo Invesrmenes Spain 5.1., Bucente parre i derro
Geuppo ¢ & ke data arionista di minomanz & SAVE, con una quoia pan al 21,3% del
capatale, partecipazione che ha poil mteramente ceduto ad Atlanta S.p.A in data 17 settembre
2016 a fronte () di wn comsperive pad a curo 1475 per azione, nonché (@) del
nconoscimente ded dismwo df San Lazzaro 8 un s 0™ - sono state mativate come sepues

“he prese atin delle msvivagons o bawes portate Baf-l Merri! Lymeh o meeedere dal wandiate o g oro
Tt yeieriie danl semTmraon tedipendenl qual egperto indipendenty per iz formalazgae 4 sw puareer
suell'aper ¢ Lt cograeitd el corvigpettion pereiits (alle cuf stlegone — precise = mon bo partnapats per moltin df
ofpartinill.

AT Sy &mﬁ-m_.'immf. £ femmca ool sdella n:.w;uﬂ:&-n'hu.nt.ru el ierma ;i-.u"-['.im,gﬂu
& lwminniinrmon, maw hinewds o poter svolpere iw medo adeguate ¢ ijarsats o il o b leper
atfribudicr apl aretwistrator] indipendnty ftn particolare wel wntesto & wnlspal, con ls presents revegee &
ot dteréigionl Frerecatel, o e feeediads, dalla covted df cewglery di aeemiwirtregane & YR
Fopd®

Come seso moto da SAVE immedstamente 2 seguicn di tai dimssions (cie. i comunicars del
¥ sneembre 2007 a disposizione sul sibe e’ W9w ERIPREIAFEID, por quanto & connscensa
dellEmurenre medesima, la collabomsione con P'advior mixialmente individuato dagli
Amminsseraton Indipendenn si ¢ nterrotta con reciproco memanco per b necessig
dell'adnimr di ricevere da SAVE proiczioni aggiomate approvate, non disponibili per quanto
th seguntes mporrsto. Par rendendoa conte dei leginimi vincoli di cul alle peocedure mteme
dell'mfeiar che nchicdono tale opologias di dan, 1 mevapeses di SAVE ha mppresontato,
anche durante una dunione consiliare tenutast d & seicembre 2017, ke ragiond per ke quali & &
Atemio opporuno aon procedere all predespostrione & Bl some, legate alle incenerre
demmvant dalle fasi cermimali & definzrione da progeits sclutzve gl investment, tra o anche
quello sulle infrastrumare & valo, da realierars al sensi del contratto di propramma in essere,
8 disposizesne sul st feieeed SRSEIIpDoEYeSt [umnie fale ounione sono per
completeyza stte anche nesposic ¢ discusse mutte be informasiond di cui SAVE disponc sul

Infaim, ba mecossinh i avvesre ah asreeh & sears eeppreseneats m dats 16 plognes 2017 con una mrdacone
dell’ Ameseanriatoe Ielegats dofl i Monics Scatpe al Comitato Controlla ¢ Bischi dells Socseti, dursme
ba quake ls doctssa Scarpa ha (7} scoedans o seemini delfoperssiome & naacite dell'spomanats & SAVE nosa
nos i disa 2 apitle 2007 ninchs come, nil Gasn i svvoramsenio dille condimoni BORTIAYE ned pelasvne
sccanda © @ wguito ddfpecunone dello sesso, wlls base delle mivemassom pubdliche, anchlc wata
lanciaea POMTems o j:-ru ey esipn i 30 agosto JNT ¢ (o) Jlustrabe @ Gun sdongument 8 cenen della
Soacieta o deh ammumsicaton indipeedenti, i smminisioio indipessdenn sl sono fomalmente susii per
e " b el T P

[ 50 vods ks nots che peecede:

M = wola B mania 10 el Pﬂ:l_ﬂk

7 S vedas la eon ol peecede.

"7 5 veda b meta ™ ehe procesde
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geneeale andamento dells gestone e sulls prevedibile evoluzione ¢ che il Consigho di
Ammunistrasone ftene siano adeguate ai fini dell valutarione rchiesta allo stesso e agh
Amamutistruzzens Indspendent nel conreste & un'offeraa pubblica di acquiste obbligatona
come quella linciata dallOfferente. G Amménistrator Indipendenti hanno portato avanti la
bewrcn atialisd supportat da altro primanio adwer Bnenzisno (o, i soccesivo paragrafio 33,2,

Tenuts conto del trcrl'l‘q.ﬂl:m:l delle damizsioni SOprA mponiate, ai sensi e per 'gﬁ effern di oui
alfart. 2386, comma 4, del Codice Civike ¢ art. 16 dello stansto socale, § Consigho di
Amministrazione ha provveduio, in daes 12 seqiembre 2017, a convocare Passemblea degli
arionisi per il gpoms 23 sitobre 2017 (in prma convocazione) e, occommendo, per Il giomo
a4 otobre 2007 (it sconda convocamone), al fine di deliberare in menin ally “MNewing &
Cawiplia of lwentnditrargens, prenia detereernagrons def nwesern depli avemgimiviratee; deserminarione ool
dunater i s ¢ ey Frlatier omfens fer imiery poriocls of darat im naria®.

La docurmnentazione reluirvs alla suddern Assemblea, inchisi Pavviso & convocarione ¢ la
rchativa melarione dhstrativa, sono dspomiball sul sieo s sww prpposavedt, Sexione
“{ranernany - Aicebiee dept A zfomio®™,

13 Informazioni a disposizione dei Consiglicn ¢ documentazione caaminata

Ab fimd della walutazsone selativa all'Offesta conmtenuea, ai sensi dell'sre. 103, commma 3 del
TUF, nel presente Comunicsto dellEmintente, il Consighio di Amministrarione si @ anzitatto
basaro sul patrimonse mformatieo di om o medesimo Consigho (e pee csfo clisouno del suod
COMpEIEn] © N posscssa in I|.|_I|.|l].n|=' di argana responsabale della gesnione sociale ai senap di
bezge.

Ferma quanto precede, ai fini del presente Comunicato, il Consiglio ha csaminato ¢ valutato

la comunicazsone cffctosta dall"C¥ferente, s senst del'sre. 162, comams 1, ded TUF ¢
ddell'are, 37 del Regolamento Eruttent, m daty 9 agostn 2017, con b quale ks stesio fa
resc nertor al mercate il sorgere dellobblypo di promusovere 1O ferts;

il Doscumento di Offesta, presentato dall'Offerente a CONSOB in data 29 agosta 2017
¢ trasmesso allEmitente 0 pan dats, noncheé d Documenio & Offcrra — come
meelifcato a sqg;uim well'istruitona - AppIOVELD da CONSO medesiena ;o daca 13
ecttcmibiee 27 ¢ trasmiesso o' Ematvente i par dacs;

U Pareze degh Ammengseraron [ndipendenti, rlasciato in daga 15 settembee 3017

il Parere dell’-ldnisr degh Ammanisiraton Independene, vale a dire il parcre sl
cofighaith, da un pusite di vists finensarno, del Comspeituvo, reso in dara 15 seoembee
27T s Leonands & Co., incancato dalls Socweta, su madscamone degh Amminiscracor
Insdapenibenin medesimig

t Parere dell’ Idwior del Consiglio di Amménistrazwme, vale a dire il parere sulls
congrusii, da un punio di vista finanrang, del Cortspettive, reso in data 15 settembne
2007 da Mediohanca, in qualith di sddor incaricato dal Consighio di Amininistridone

A fird elella [alaiia =] vahitazione sull VO fferta & wulls :n:mp'u.nﬁ el l:".-m'.ris.[mlhw, i t:mtml.in i
Ammmaserazsong o SAVE non s ¢ avvalss d paren i espen nulqumdeﬂn o di documenn
di valutazione, divers o ultenon rspetto a qucll sopr indicat.

L4 Esitn dells votaziomse

A csito dell’adunansa consthare, il Consipho di Amedniseazione ha APPEOYALG il preseie
Comunicato dell’ Emmtente all’ umanmmies, conferendo mandus sll”Amesinismrinse Dielegate
et proeslens aba pubblicazione del Comunicato medesimo ¢, se del caso, per apportare alks
steszn le modifiche ¢ le ivegrazion: che vendssero rchscste da CONSOB o da ogni alim
aatonts comperente, ovvess pee efferrarne gl sppiomament che, ai senai dell®art. 39, comma
4, del Regolamenco Emirtenti, 58 rendessero necessan in magione della vardarione delle
miommazion nportate nel presente {omiEnd oA,
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2 Dati ed elementi wiili per Papprezzamento  dellOfferta  comenuti  nel
Documento di Offera

Il presente Comuenicarn viens diffuso congientamenic con @ Documente di Offena
deposicat. dall'Chiferenite, quale allogato del medesimo (Appendhce M1, d'intesa con lo

stesso (Offerente. Pertanto, per una completa ¢ amalitica conoscena of tet | termini e
comnadizaons dell'Chferta, st nnvaz 2l contenuto del Documento di Oifees ¢, i pasticolire, ai
Parsgralt di segwite indicat:
Mvvepenze: Sepione A del Documento di Obfera, con plrli.cuh:c n.gmrda:h a1
scguentl parsgraiic
im) Parsgrafo A (Tngrmazyons mintie af frepiowenis doll Aogsasan ¢ dol Dt
(h) Paragraio A4 (P Cormvlink);
c) Paragrafoc A5 (Matisemiawt dell Uliferts ¢ programesd foten &l Offorrate relairmiments
i T imeiienie);
() Paragrafo AT (Drdsirazgons del Chifereme v srerive all evembsale ripwisiine s flottanis
¢ il Uil df Aigaditio of pemd delllart. FOW, oarmra 2. ded TTIF);
(] Paragrafo A8 (Do S0 0ratr in morle alladmtimente doll Ohibiige o
.-'!r.?.u'.n'a o ey gl . TO8, comema §, a" TU ¢ couptertundy rmlﬁ:;'.nf abed Diterita o
Arguroe of sm dellart, 1E del Tente Ulmios della Hingesad);
(f) Paragralo A9 (Fronisal wonad del Sottantd):
(4T Paragrafie A 10 [ Povtemsrial confling of feierea);
(hj Paragrafir A1 (Panialf sermn alrmatn por f deteaton delle T,
Informarioni sclative allfOfferente: Sexone B, ]'anﬂnfn B.1, del Docomeneo da
Cafferra;
Informarion relaove sll'andzmento recence & [mupe:r.iv: dell'Faniriente: Sextone B
Paragrafo B.26, del Documento of Offere;
Categoria degli strumentl finanzian oggetto dell'Ciferta ¢ relative quannit: Sexione O,
Paragraio C.1, del Documento di Otfferta:
Comspettivo base per gl strument fnanzan e sus paosificarione: Serione E del
Diocumento o Offerma;

Modalith ¢ rermind stabiliei per adesione all'Chferta: Sezsone F, Paraprafo F1, del
Droscusmseno abi Oifceta;

ata & modalta di pagamento del Comspettiva: Scatone F, Pangral F.5 ¢ .6, del
Drocamenter dn Chfferta;

- Modalia di hransamenio o garanzie 1 ezatto .ldl:ml'ru'm:nm relacive nll':'-s'rﬂu.z:inm_-'
Sexionwe G, Panagrafo (.1, del Documento & Offera;
Motrvaziont dell'operazione ¢ programmi futus clboman dall'Chifcrente: Sexone G,
Paragrato (2.2, del Documenio o O ferea;
Ricostitumone dell flotrante: Semone G, Paragrafo (il del Documsenio di Offerea,
3 Vahwazioni del Consigho di Amministrazione di SAVE sullOffern e sulla
congruith del Costispettive da un punto di vists Gnaneano
L | Elementi considerati dal Consiglio di Amministrazione nelle  propric
valutazioni

.‘-.'r]]'-:-.prim:r-.- la propos valutarone sull'lHiera e sulls cmpuiri. dy un Py 1 wista
finanziEso, ded Cormspettive, il Consdglo di Ammimismzone dell’Emarente ha considerana,
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trx Palero, (7 HI’ clemeriti o sul I'.':r.lm:pcl:l:il.'l:h conberiutt nel Doowmenio di Oifenta:
() ol Parere dell’ddwiar del Comsiglio o Amsinisrasione; (@) i Parcre degh Ammimsstracon
Eml.lpclhlmh resc @ semst dell'ser. 390 del Re-gfﬂﬂmnfﬂ Esmirrents; ¢ {.u-} A Parere
dell’ Aldmzar degh Ammiustraton Independenn.

32 Valutazione in metito alle motvazion: dell"Offerta e ai programmi futuri
del"Offerents

I Constglio di Amministrazione ha preso atbo della circostanza che ["Ohiferes ¢ imakicears a
dare adempimento a un obblge mposto dally legge, soro a seguite dell’acquisio, da pame &
Blilbne, per ol wamite di Agom ¢ Marco Polo Holding Sl dellh Partecipamone &
nggh'm e i Landie, ©%c a cattn dellPHierta '"Offereite aa venuoto = dEtErII:I:E' I
parteciparions 3l capide sociabe & 6 neccssaria, lo stesso intenda covocane ke Asiom
diell'Emittente dalla guogazione sul Mercato Telematico Ariopano,

N Consiglio & Amministrrone ha preso, abresi, stto de programma fun e del progeoo di
enegrazione che I'OMierenie intende perseguire in mento allfartivini dell’ Emittente, come
elhsstran nells Sexiome G, Pagagrafo G2, del Dyscummento 8 Ohfferta

A tale nguarda, PO erense ha, tra Faleo, precisanoe che:

L8 Imvestumento m SAVE € coerente con e polinche s investmenco di ungs wermine
e s i Mibone, ovvers 1 fomdl mfrastrettucall o fanne TP Leone
Infrasvruciure S.rl, Infra Hub Sel e i dotr. Endco Marchi [l Gruppo SAVE g,
infatn, carancnozae, ffa gl al aspet, da un quade repolatonio sabde, fusst &
caxaa pml.red.l:!ull e imdicizzan € concessioni ds Iunﬂn £CEETRIL:;

. a seguiter dell'sequiste del controlie dell' Emictente, 'Offerente ¢ Milione entendona
dare coninuith al sesageon’ per sodtencre il progetto & sviluppo del sisterma degli
ascroporti del Mond-Est che fa capo all’aeropono di Vencem. In pamcodare, a1 sens
delle disposizecens del Paite Parssociale, & prevista che: (1 il dont. Endeo Marchi sara
confermato alls canca di Presidente di SAVE con @ potesi conferiti dal Consiglio di
Ammmsstrazione del 10 marzo 2017, ¢ {5 la doitssa Monsca Scarpa sari conferemara
el puolo di amministratore delegato di SAVE con @ poten confenti dal Consiglio di
Ammisustrazione del 10 marza 2007, fino al termene del penado fanfEano 2000 7-2021;

o I'iMferente ¢ Milione mtendono mantenere SAVE come opentore seropormuale
enadependente, con un fore legame con il territonie della Regione YVeneto;

13, POfleronte  conssdera -:.|_u.'||.e propeeo oheeitivo Imnrir.lriu i maniensmentn df una
efficiente gestione dellinfrstruttuma aeroportaale che, oltre a costnure Pelemenio
esscnziale per b crearione & valome Al lunge penado, mappresenta un motore per s
creacita eoonofmica o sociale delle comunra ||.|r_ll|. cof J.ml'l-ul'lln.nrj ncaduie sullo
sviluppo del mssma, &l commensio o dell'induseria nel fermzoms;

£ sl emto delPOffersa, '"Oiferente non pr;'n;uk i dar corso & -;Th.-n;-iuni i
nunutturEione ef o nnr_gnm::uainnn dell’ Ematiente & del Einw-n SAVE,

Loy particolare siguando agh imvestimenti futury, nel Docemento & Offera ¢ indicaro che:

F. I'Offerente € Milione sostengonoe la realizzaxione dellimportante progmma di
evestiment! del Grgppo SAVE, ehe pomeni mei prosami 10 annd ad sumentare m
marnera significativa FTanaale capacisd deil'seroporo;

s, la sAradcyps di Mibone e dell Hierenic per s valororrarmione dells panecazInne i
SAVE provede un invcstimento regolare segh seroportt. del Groppo SAVE,
Einaltzears & un comtnuo miglemments da livelli & servizio e della sicureszn dei
paszeppen ¢ del bvesatos, nonché & garamstire afuttere all'svafpuandia per 1

VEGEaTon & per | weien jene;
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H. MOffercate intembe fvonre 1l perscguimento delle bnee stravegiche  adoviate
dall'Fmietente relatvamentc ai proncpali segmentt di atmasi ¢ o parscolire o
sviluppo defle anivied commerciali ¢ Famplismento ded fomime’ dellaeroporo di
Venerm, secondo quanto previste mel piano df investimenti segolate dal Contratio d
Programma.

Cluznie alle fone & Ananciamento, 'Offerente ha dichiamto di prevedere che i suddeio

plane di mvesnmenti sagi finanetate Bocislo deorso () al capitale of debato in hnea con s

prassi di settore ¢ (&) ai fussi di cassa penerst dalle anrivitd operative dell'Emittente ¢ del

Crnappo SAYE.

A L fae, aniche i rng:il:-n.c delle clausole 4 ﬁu_'grg,l"m#m' Fl‘ﬂ'ill‘d' dwml vig..—_nu' contrati afi

fmanzrments &l Emironic, come megbo descritto al Paragrafie €5.1.1 del Documento di

Chferta, I'Offerente dichiar o avere ottenuto da Intesa Sanpacko Sp.A. e Unicredic Sp.A.

Fimpegoo (nella forms dells od, mewitesnr fife) a sfinaneiare lartuale indebstamenio

el Emittente ¢ a concedere nuove lnee di credine finalzeste  fneneace gli investiment

che d Gruppo SAVE provede di realizrare ai senst del Contratoo di Programens (s cui i

veds anche b Sexmione A, Paragrafo A1 del Documentoe o (3fferea).

Secondo quanto aportate sel Documento di Offerta, Pevennmle sottoscrizione, da pare
dell'Emattente, dei relativi conrarti di finanziaments comentind al Gruppo SAVE di
beneficiare di termind di imiborso il estesi, di una linea i eredito dedicata al finanriamento
deph Mvestiment e di M'ﬂdﬂgu.ﬂl’.l mserva di Bauidita e sard decisa dal mnnovate Comsiglio di
Ammensrrarione di SAVE nommato dall'sssemblea del soct convocars, i dare 12 setzembye
ZNT, per d gioemo I3 onobee 2007 in prima convocazione) ¢, occorrendo, per 1l gorno 24
ottobre 2017 (in seconda convocaxione),

Per ultenon mnformaziont, sf Anvia alls Sevione G, Paragrafo (.2 del Documeneo di Offerta.
L erenie ba modine procisato che:

L qualpra a cafte dell'Oifees, wi nchisa b maperiura ded terminl dells stessa ai sensi
delfart. 40-fir del Regolamento Emiment, per effero delle adesioni all'Offerta
medesima ¢ di scquistl evennaslmente effernean al di fuon di queses a0 sensi della
normativa appheabile, |0 stesso vengs & detencee una panecipasions complessiva
infenone o uguale al 9% del capitale di SAVE ¢ non venga, dungue, disposta la
revaca delle amom dell’BEruttente dalla QuUOLAEIONG, I"fferente valuterd pnq.aihih
soluzioni aliemative per ragpiunpone il Deforeg (nchusas la fusione m ana societd non
quotata), anche renotn oo di opni wleerion: axione accesam @ tale fine

I haddove fosse realomrata la Fusione, le arion dellEmictente cesserannno o essere

gquotate sl Mercate Telematico Axionardo e, peranbo, 1g|.|. aznssn dell Emirenoe
che on aviadno adents all'Cifenn & non svmanno concorsa con i loss woro alls
dcliberazione di approvazione della Fusione spettena anicamente o dinteo di recessn
a1 sensi dellfas, 2457 -q.-.r'me del Codice Crvtle, tenutes conto che in tale :]:-en'r,-.:i EaEl
nceversnnn in concambio, nellambiro della Fusione, aziont s una soceta neon
quotata sul Mercato Telematico Axiomiro. A questo proposite PO orante ha abinesi
precisato che 8 valore 4 bhguidazeone delle azioni oggetoo di recessa sar derermimaio
ai sersd del'art. 24370 del Ciodice Civile, casia facendo eschusivo rifetimento alla
modis antmetica dei preezt di chiusurs delle Aziond nei sl mest che precedono s
pubblicazione dell'avvien & comvocazione dell'assemblea chazmars a caprimerai in
mcribe alka Fasonc;

k. nellipotesi in cul =1 dis oorso alla Fusions — mon inovers applcasione larticolo 2500
fex del Codice Crvile (™ flerony o seguete df aoquisiziens con indetiemens’™) dal momento che
tale evenmabe Fusione serebbe realizzass con una socicrd ECoaEanG el |";:| IEaaih
avra soguistito adon dell'Emittente facendn moorso a indebizamento Enansano: o
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) ron garanterk Nindebitaments Gnanciano conmaro ds Milione ofo dall'Chifesonte
/o da Marco Polo Holdeng Sl o da alire societs fnalzzato all’acquasin di Azxioni

&4 vedano o aguando UAvvesionza A 01.2{0 ¢ la Senone G011 del Documento & Oiferta,

Con aferimento & quanto precede, il Consighio & Amminisurarione tticne che § programmi
el fcrenbe smamno coereniin con b immg'u mdusinede di orescna dell'Emerence, con
partcolare riguardo al dichisrato sostegno della realrramione del programms & mvesomen
del Crruppo SAVE, al perecguimento degli obscnivi i valonerarione  dellefficienza
dell'infrastrurrura. seropormale ¢ di miglioramento dei livell di seevizio o della sscurczea dei
passcggen ¢ del lavorston, nenché delle linee stmascpiche sdostare  dall Emimenne
relativamente a1 pancipali segmenti & ateivird, socondo quanto provesto nel pano &
wvestiment regolato dal Conersn di Programess.

Il Conssplue prende, altresd, favorevolmenie acboe

] dells crcostanza che 'Oferente micnda dare conntinuith &l s per sostencre il
ProRetin th m1u1:1'|-er del sstema d:-gli BEPOpT del MNowd-Est che fa Ay
all'scroporto di Vienezia e non preveds di dar comso 2 operamiond di mstruthorazsone
o/ew ::iur_gnnuﬂ-:.':ﬁmn dellfEmittente & del ﬁnq:p-n SAVE:

{m) delle dechisrsrion) pubblicamenee plasciace dai rapprosentant Jdel fondy Infra Hub
Anl e Leone Infrastreciues 5.el, che comtrollane Miione snitamentc a Sviluppo 57
S.el, relative .ll.l'u'npcgnn 3 sostenere Il manammens di SAVE ¢ finanzase I'Eminenic
nel persguire ln cescitn ga dimostreta el corso degh whimd 13 anni, in
collaborzione con mtke le :nrl.l intercasate, le comd i Venermn e i Trevso, la
Regeone Veneto, ENAC ¢ Ie autorita pulilibche (s weda i particolare il comunicato
stampa pubblicato in cdaea 2 apalc 2007 sal sito Siewed wenw Bantoom, scrione
“Irvestor Relatisns - Comenicati S tampa™).

i3 Valutazione in mernito al Comspettive dell"Offerta
J 31 Principali intermariond sul Cordsperiive condemaie acl Docemento df Ot

] L"nl.'lrm]:-rl'tn'n & fmsaio i Furo 21 04 PEr Clascuns Arone Peetana in adesione all'Ciffena. 11
eanitrovalore masamo complessive dell'Dfema in caso & adessone alka stessa da pane & rui
i detenton defle Amiom & pana e 457 006, T AN, caboodato salls base del 'l."nrrimi.\'n i
Faiges 20 00 ¢ boiuto conbo del fiumens massamo di Axona r.ﬂel:ln-lﬁ £ fFerre

Bel Documente di Offenta s precisa, inalee, che  Commbpettive 51 mitende al actto del balli,
in quanto dovu, € dei compensi, provigioni ¢ spese che rimagranna & catico dellOfferente,
mentre Fimposta sostitutiva sulle plusvalenze, qualors dovata, resterd o canco degli aderene
all"Cifferea,

Seeondo quanto appresentato nella Semione E, Famgrafo B, del Documento d2 Chiferts, dal
momenio che, 3 cocexione d-rl]'.'\.-tqui.:i.ai.-:mn, e FOfferente, ne le Perone che RRIECONG di
concerie con ¢330 hanao sequistite aziond dell’ Emmttente ned doslic mest anteeedenn la data
del Comunicaso, e art. 102 TUT, & peeera per Arione delPOfffcrta ¢ pan alla valitazione per
axsone della Partecipazione di Magpiosanzs nell Emirente che & stata concordar trs Milione,
da una parte e, dall'altra parre, ) Fimanzan: Ineermazionale Holding SpoA, ¢ Svilupge 86
S.p.."'n., an semsn del Contratto ds l'.'.'mpr'qﬂndui syi5: B Star |-f¢1|;l.i|1g.c. BV, &l sens del
Ceakratio di Eﬂnpul:end.u!: STAR; e () Finanzisna Infemazsenale Flnldinﬂ !"1.]1..4.._ Slarchs
Girvanni & €, od Enrico Marchi, ai senst dell Accordo di Investoimente. Per completerea,
sepnals che il Contratto di Compravendin STAR Frl:'r'ﬁh- una clawsola di sabraguandia jcd
iy ebaraicmend doww), ai sensi delby guale, gqualora il Comfispeftive sia ifctementsbo
dall'tHferente volontanamenie ovvero 4 sens del'are, 42, commi 2 € 3, del Regolamenitn
Emntent, Sear Hukh'ng:. B.Y. aved dimiio a un m:.l'mnd:rmr im'imumcnm el preeEe
necvuto per la compravendina defls partecipazione i Agor,

N0
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Considerats ls nutura obbligatona dell'Ciferta e renute conto della strstrurs dell operasions
da our saege Nobbligs & promuovere POfferm, il Cornspettivo & stato Assamo confomemenite
a quanto despesto dall'zre. 106, comma 2, died TUF, ai 2onsl del quale 'Offerty dev'esseee
promassa a =0 prersa non infedore a quclls pad elevato pagato dall'Offerente per Pacguisan
i azioni di SAVE net dodsici mesd anrerion alla daa dells comunicarione & cud all’art. 102,
comma 1, & TUF,

La valonzzarione del Corrispetrive ¢, dungue, basata esclusivamente sal valore atriuing
dall'CHferente alle azsoni di SAVE ai fini Jei susddert acquisti,

MNella dererminazione del Comspetiive, NOdferenie dichiara di non essersd avvabio di peme
chabarate da sogpetti tern fnalizzate alls valutswione della congrur dello stessn

L*CHferense nipora che il valore del Corrspettive & stato determinato ds Milkons 3 essior di
un'artahiss condotia 10 piens autonomia, avvalendosi di matenale di supporte foming da varie
fonti ¢ autonomamente elaborsto, ¢ peecisa che mle documentrione ba avuto natam di
mefe supporto all determinazions del Cogrispettive ¢ noq & st rilasciata da soppeni
sndapenadenes.

Per un confronto del Cormspettive con alount mdicaton eelamvt all'Bminente 8 sinvia alla
sezone B, Pergrafo 3, del Documento & Offerta

Sceonde guanto tndicato nella Sexione IZ, Paragrafo B4 del Documento i Offerm, &
seguEno si fports in forma tabellare un confronto del Comispettive con le medic antmctiche
pomlerate per | volemi phomabcr dei proed ufficiali delle axoni del*Emitience sul 3TA
rr,g,intnlr in cisscurno do 12 men Flreced-c-nr.i ki Thars di Rifcrimenito {m:hn], vale a dire Ia
dara del 3 mareo 2T, ulomo piormo di borss apera precedente la sottoscrivione
dell' Acoorde i Investimente, del Contratea Compravendina 5V35 ¢ del Commano di
ﬂ-:l-mr.lrlvmdiu STAR.

Perinda di dferdmenio Prezeo medio per Diiferenza tra il Premio implici

azione [} Corrispetiivo e il delPOiffera
prezeo medio per
ariome
Apeite 20046 12599 R0 61.61%
Maggio 20046 12.83 BT 6T
LCringgren 26 1307 .53 G GEY
Lagghin 2006 {282 A18 3 G5
Agomsto 20006 1388 T2 51.27%%
Setcembre 2000 1644 4,560 2.7
Chrabiee 2016 17.85 LA L 17,64
Moviembape 2004 17.50 150 19.97T9%
Dicermbae 2006 IT25 575 21.7%
Giennaso 2007 1824 2% 15.15%
21
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Eebbexios 2017 1965 1.35 L, p™
1 marzo - M mureo 2007 H11 DR 4.41%

51 nporta di seguio il geafico appresemtative dell'andamonto da prezet desenito pella mbella che
precede

Ho .
= —— L
LEg

L3

s H
L T T - —

peld oaag1d puebd bap-ld spe-ld wi-ld sl ld aewld dedd ped? fbelT madT

RN

 Pmiig el par aeone € - LHE)
—— Dulfamrds boi ol Comapataies o d pmiso mades pac onces (€. LHT)
e Prmtrasy mgplanito dall Oifiats [0 - BHE

Sempre sccondo quanto indicate nells Sexone E, Paraprafo E.4 del Documento & Ohferta,
ch E-t'ﬁ'ujl.ll.i € Ocpaogabe, m forma mbellare, un confroento e il l_'.mr'i.-:.-pq:-nn-u o :..'5 1wl Eiriecs
prexen ufficiale delle Amond di SAVE repsmae alla e & Rifenmento & () ls media
animenea pomderata sui vobama del prezzd uffical delle Amom d1 SAVE selamvn a 1,3, 6 ¢ 12
ETEs pm‘uﬂlﬂl'l.l- la Data i Riferimento:

CONFROMNTO Euta DELTA %
CORRISPETTIVO/ QUOTAXION]

Corrspettivn 2100

Prezzo wfficiale alla [hang gl 021 191%

Riferimento®

1 mese precedente [a Das  di ALl £.41%
Riferimento®
3 mes pnﬁ:rdnl:i b [Daa & 1974 1055
Rifenmmento®
6 mesi precedeno la [ & 1407 10 10Ps

Riferimento®

12 mesi pregedenti b Daa i 17.69 1BT3%

Raferimentn®

* Prigye medis ponderals e wdienri

L't¥ferente ha aliresi indicato che:
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L. il pPEcEED ufficiale per arione ondmane SAYVE nlevaro ally chigsura delta Daes i
Rifermento & pan a Eamo 20215

AL rsperte 4l susdderio prezzs, il Comspettave dell " CHferra incorpora un premuo del
3%

. il prezeo ufficlale per awone ordinaris dell’ Eoucrente silevato alls chivewra del 14
settembice 2007 (ultimes gromao di borsa aperts precedente b Data del Documento o
CMiema) € pari a BEaro 21,0603 (fomte: Borsa [ahana).

Per un confronto del Comspettive con § valo anribuit alle arioni dell' Emittente in
ecessions di operariond Ananiare effetruate nellulomo escrcizio ¢ nell'cscrcizio in comso da
[} da soggetti divers: dall’Dfferente ¢ /o dalle Persone che aghcono & concera” e da (7) da
Persome che agiscono o conceno s ninvaa alls Serione I, mspettivamenie, Parsgrafo £.5.1 ¢
Flﬂglﬂﬁi E.5.2 el Droguersentes o Offerm. [n Pll.'l‘.i’l:l:‘l.l!‘l! quanto 8 s (i) POHierenic pq'-,i;iu
che il dott. Marchi & pane, sis direttamente, sia indicttamente, tramite le socseti Aprile S.rl.
¢ Marcht Crovanni & €, Srl, del contratto sopubito in data 3 maceo 217 oon 8 doir,
Amdrea de Vido e le soclem 55.11 SpA. e Dand SpA., avente a oppetto, tra alero,
Facquisto da parte del don. Enrco Marchy, & Apede Sl e di Marchi Giovanni & C. 5.2,
delle partecipariond al capitale i Finensens Internazzonale Holding 5.p.4, © Abbacus
Finanziarns Commerdale 5.poA detenute mspettivamente dal doit. Andses de Vido ¢ dalle
socicid 5311 SpA. e David Spb. (il “Comtratoo EM-ADV)L Le relsove parn hanno
pattuito un cordspettive complessive per be partecipariond in Abbacus ¢ FIH oggetto da
compravendita sulla base, ma Faliro, dells vahuszione, = le medesine convenuta, dells
panecgrzione indiretta m SAVE. A questo proposito, e Parg EM e le Pami ADV hanmo
exphiciato nel Conrano EM-ADY che § valore da ess attribuito 3 ral fine alla paneciparione
ndirciza di Abbacus ¢ FIH m SAVE ¢ pan a Euro 30 per azione (per ulterion informaxioni
cfr. i Paragrafo B£.5.2, del Documents & Offereal).

Per ultcoon informazseni sul Cormspetive, s rinvia alla Sesione E del Documento di

CHfferta.

332 Parere  degli  Amministeators  Indipendentt ¢ Parcre  dellfAdvisor  deglf
Amministraton fndipeadentd

In data 15 settembae 2017, gl Amministraos Indipendent hanno reso, ai sensi dell'art. 39

i del Rq.;\:!l:mln Frnigienin, d parere minnvaio  accliss al pEesenle Comanicabo i

M;ﬁm. cxil &t rirmanda T wi'analin delle considerazions svalie.

Avvalendost defls fagolih peevista dall'aen, 30-bay, comma 2, Jdel Regolamento Bomattens, in
diata B settermibee 2017, Leonsedo & Co, s indicagione degll Amminstratod Indipendents, &
stato ncancato di valutare ls congruiti, da un punto di vista finansiasio, del Comspettivo. In
data 15 settembre 2017, I'ldwiar degli Ameministraton Indipendenti ha dlasciato d Parere
dell'Adwvar deglh Amministraton Indipendend, le cu valumzioni ¢ conclusioni sono smre
camifate ¢ considerate anche dal Consigho di Ammendarazione ai fini delle proprie
aarenem: determinasionl contenute nel presente Comunicato.

Lopa del Parcre dell’ Adwior degli Amministraton Indipendent ¢ acchasa al Parere degli
Ammanastrator [r:li.ipcm.ltmu.

Ferme restande le sssunmom cosi come meglio descritre nel Parere dell’Idnior degh
AmmbnELabon |11dq1-m.n'.|.|:|1r.i.. 1 el di vabueazione anlessan ¢ @ pfesment di valore delle
Azioni dell'Emirtetie adottan dall” Adwror degh Ammamsiraon Indipendent sellambino
dell'anslis della congrairs del Cormispettivo, possono essere riassuntl come seguc:

A analsi des fussi i cassa sconman (@ segaito, “ Piscounned Casl Fla®);

(11} St weclano snche e oo (5080 gl pieenlandn
25
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Is, vahifazione om o r|1.u||'.|p|.|. th mercaio df socen néemuwie i:n-rrquml'n]i {d.l. n:g'utim_
“Mluliipli i Mercamn™);

4 analisa del barged privr assegnan dagh analisn finanzias (43 segisio, * Tanger Price™);

. anaba dei proEr i mercato di SAVE su diversi inrervall |r.'m;|1¢'nmli fdi 1r¢|'.|;'|l-i-'|r.r.
“Valosl di Bossa™).

Per una descrizsone circa s namea e i fureionamento dei metodi di valutazione wnilizzad, si

v al Parere dell’ - ldbeor d.u_gll Amministraton Indipendentl, socheso al Pasere degli

Ammminisimson Indipendenin

L' Adwrar degh Amminiserator [ndipendenei ha sssegrato alle metodologie valottve di cw

sopra diverss bvelli di significativiea, feoma restando la considerazione di tutte be metodologe

stezse medesame. Inolre le valutaziont sono stsie condotte in un'oftica sbemd-adber ¢ el

presupposto dells conmnust sariendale dell Timienne

el U w mpsrtano i risultagl della amalisa o, i'n:.rll.ln'.rlut', 1 valon di nfenmento per e
Azsoni secondo | metodi di valusasione adortan da confromtarst con il Comspettivo,

Walore per azione di _Lil_r:lln i
significatidn
Metodalogia SAVE (©) del metodo
Mniso Mxssirme
A | Drsmawsed Cach Fiowe 16,24 12,75 Medio Al
B.1 | Mubipli di Mercato (EV / Ebitda) 17,89 20,43 Medio
B.2 | Mukiph di Mercato (P / ) 16,92 18,84 M';f‘:;::'l:d“
C | Tarper Priee 1520 19 4 Sleelior Brassa
i Valon df Borsa 1765 21 Sechio Basao

emie Marere delfoluser dogh Armenimissrainn Indperaiionn

Applicando 1l metodologic © criteri, I'liior deghi Amminsstrator Indipendonti ha cosi

codicheso [1::|.dn1l:l:r.- d.l.l.l"ir:pJ.e-.:-::l: * ol Base af ¢ .uu.d'{.ﬂnm&m.ﬁ' & guamto safira radrcads, & monirg

afwiay o, aibr dta df rrinies del presemte Parere, i Coriipertive afferts per s ~1ggons g congrae

.ﬁm;m&:ﬁmﬁmqnm' ; _Ih'.r_;Fm.." itf el T milteae”.

A seguite delle poopne autonome valwasond, gh Ammanstmaton Iedapendens, facendo

prop le conchesioni dell’ fdssar Jrﬁ" Amrministraton llhlr_p-rmln'l.l.'l, hanno mtenuto &

valutare, all'unamirnatd, congrio, da un punte & visa Arancians, | Cordspetivn per gh

azionist dell’ Emittente.

FBF Parcre delfAdveser del Consgrlve df Amministremione e metodplogic & criters
frpcgati

I dara 22 agosts 3007, il Consigho i Amminismmone, avvalendos della facoles previses a

sens dell'art. 39, comma 1, lettera ) del Regolamenio Emdnent di aominace un esperto

msdspendente, ha conferite 8 Mediochanca Fincarico di sdeisr finanviario con lo scopo &

offictbere un parers o beneficin del f'.-:mﬂpj!n di Ammensstraramne medesieng 201 mesiio alks

congnstd, sotto i profils finansano, del Cormspettive.
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Bediobaica ha nlasciun il propoio Pasere dell’Adiwlor del Consaglio di Ammintstrazione in
dara 15 settemboe 2017, Copaa del Parere dell”Adier del Consigho df Amministmrione &
zcclusa ol peesente Comunicato b Allepatn 2.

I metodi di walutazsone weilierati ¢ i fiferiment di vabore defle Azion dell'Emartente adonai
dall'ldmior del Consiglo di Ammensserazione nelfambito dellanalisi della conprusa del
Corrspettive possono, dal punto di vist finenzisno, e fassont come sogues

I Memewied Carh Fbe, quale metodo pomcipale;

B Muloph di Mercars, Valom di Bora, Tamr Prr ¢ metodo delle tansazion
hdhpmbil:.-l.la.l.:!l nui.uq.’llﬂnglr: das contrallo,

Per una deserizione circa la natura ¢ o funsommente det metodi & valorarione uiilizeac, s
novis sl Parese dell”. fabdwr del Consighio di Amministrazione, scchuse ok Allepato 2,

Ciaseun metodo di valutamione prescelio, pur rppresentando metodologic nconosciure ¢
nosmndlmonte wihiczate nells prassi valusnwva zis Balana s mtemarsonale, presentsy
comungise delle limitimon mtonseche. In ogni caso, mE valutarzioni non debbonn essere
considerate 1i-l1§t:!h-'l‘fhcﬁk, Iseresi iJI.'In]:lmnn.l: CIMTM parie mnscinchinde i un pECEERi i
valutazione upico ¢ EBmitato alle fnabit del Parere dell'ldeior del Coasigho di

Ammensstrazione,

Mel seguito s Aportino i asultan defls analisi ¢, in parteolare, i valon di nfermento per le
Azzomni sccondo i motodi & valutazione adoctn da confrontarsi con il Comspertivo,

Prezzo pet azione Premio o  (Sconta)
mmplicite  riconosciulo

Metodologia (Euro per azione) nellOfferta (%)

Migims | Massimo Minima | Massimo
Discownsed Cashy Flow 15,6 0.4 34,5% 3,1%
Mulupli & Mereato (E1° / Ehisds) | 174 195 20,6% 7.5%
Mubtipli di Mercato (P / F) 194 20,7 B.0%% 1.7
Valor i Borsa 7.7 HL A 18, ™% 4.4%%
Target Price 15,2 19,4 38 % 8.2%
:‘:’:L;f‘;hﬁ e oot | eng 216 124% (2.6%)

Fowmg [Fareve Sell=bilmwir e © rmmipdes & A mminiserarions

Applicando tah metodologee e crten, come demagliat nel Parcre dell’Adwor del Consiglio di
Amministrazsone, acchuso b Allegaio ¢ a cul & fa rinvio, Mediobanca ha mtenuto che nel
conitesto dell'Offerta, il Corrispentivo s congruo da un punto di vista finanrisrio,

Fi4 Valutariond del Consigpliv df Amministrezione in merite alls congruitd del

Corrispeiiiyg od i poerie oY vista Sransiano

Il Consiglio di Amminstrazione ks peeso atto di quanto ndicato nel Documenso & Offern,
delle vahitaxioni espresse dagh Ammensseeatori Indipendenti © dal contenuti del Parere
dell®Adwvisor del Consiglio di Ammandssrazione e del Parere dell’ Advisor degli Amminstratod
Indipendenti, dspetvamente, der quall ha valufamn metodo, sssunsioni ¢ considerszion
conclusmve,

g
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I particolure, per quanio a propria mighor conoseenza, il Consiglo di Amminstrazione
mticiic be smpastarion metodologiche contenure, mspetivamente, nel Farere dell’ Advisor del
Consiglie di Amministrarione e nel Parere dell'Advisor degls Ammanistrarar; Indipendene
coceentl con b prass di meseato ¢ idonee 3 consentire lo svolgimeneo dellaievan valimaova,

Pertanto, n lines con le esultanee del Parere dell' Advisor del Consigho di Ammindstrazione e
del Parere del’ Advisor degli Amministraton Indipendeni, §l Consigho di Amministrazione
reputa @ i volta congrue da un punto di vista finanziano il Comsponive offero
dall'dferense,

Al ogmardo, per completerza, il Consigho evideneis che, sl base dei msultat ottenun
dallapplacazone delie metodalogie valutative utilferrate da entrambi gh adior e illostrate nes
rispetisvi parer, il Commspettivo meuli superiose al valore massieno individuaro nel s di
walsr pcr arione iyl indicat ¢ :ipnmr.i sapra nel presenne Comundcars, coocrion Fala
enicamente per il “avtide delle fereseror metarabdl’ utllizeato dall’Aldisr del Consiglio di
Amministrazions, mpetto al quale il Cortspettive | colloca comunguoe all'interno del g di
valon [compreso tra Furo 18,7 ed Buro 216) ¢ foulta superion alla sua mediana (pan a Fuaro
20,15,

34 Valutazioni del Consiglio di Amministrazione in merito alle aziond propric
detenune dall'Emiciene

Il Consiglio di Amministrarione rlevs che, alla Dats ded Comunicato, 'Emittente detiene n
658470 azsond proprie, rppresentative dell'], 19% circa del capitale sociale di SAVE.

Come seopdato anche pella Sesione B, Pamgrafo B22 del Documenmo of Offena,
I"assernbiea degh azsenist dell”Emirrente, @ dama 27 aprile X6, ha approvato una nuova
sutorizzanone all acquisto e alb disposimions & aziond proprc, post I Emmingte scalonr
delly precedenre autorzzazione all’acqusto e alla disposirione di azsnna propoe mlesceta
dall’sssemblea tn data 26 novembee 2004,

L'avtorrzamone all’acquisto ¢ alls disposizione & srionl propre ¢ shin concessa
dall’ Assemblea, al fine di consentre all' Emsttente di:

) disporre di uno strumento adeguato che possa essere wiilizzato i sostituzione alle
nzorse finanziane per il compimento di eventuali opemrson & finanze shaosdmans
[comprenaive, tra altro, di soguase di pantecipaziond, beni marensli ¢/o Eamatenial
o/ o ariemle]) oo di cxpansione del grappo; e

() complere arivvith o sostepno della lguidiza ded teolo SAVE, fachando gh scamba del
titclo medesimao e favorendo andamento regolare delle coatrarasion,

Mella medesima seduta del 27 apeibe 2016, " Assemblen di SAVE ha alivesi autorizzato il
Consigho di Amministrazione 3 d@sporre delle azioni proprie, in una o pid volte, senza alcun
vingedo tempotale ¢ anche poma di avere terminato gl acquisti & sensi dell auronizzazione
SO richiamara, fnonche con nfemments ad oo proproe 1-n|.|ui;:m1'= et vzt o p:‘._-n-d.mti
sutorzrarion, sabalendo | cempi ¢ ke maosdality esecutive della relativa operamone, la quale
puc avveniee: (] & un prereo sabilito, di vola m velr, dal Consiglio & Amministraeione in
relazione 3 parametn opgervi evennualmente confermati da stime ¢ relaxioni effetiuate da
soggetti terxd indipendendi, nell®ambio &8 wrartanve private ¢/fo & operazioni di Ananca
srraopdinaria che i.n'l]ﬂ'r:h.inr.r'll Ju'[ﬂ:uuhl]uﬁ i gz propre ds ASEEETATE r.||.1.£|-¢ i;h:ﬂriwu“;
di parreciparioni, beni o compless ariendali; ovvero (i) a un prezzo non inferione alls modis
der prezzi officali & nfesmento pogistratl negl ulomi angoe gomi v negosiazione
precedentt b vendits, ove la vendin venga cffcoat con b modaBn dells neportnions
contimm.

Premsesso quanto precede, d Consigho & Amministrazione, ha deliberato, all'vnaninie dei
varsnt, & rinvisee @ una cats successiva ogm decsione o menso allapporio delle axioni

2
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propne in adesione all'Offerta, rservandos di valutare, tra Paleo, Pandamento e gh svilupps
deil'Chiferta {con pamcolase riferimento all'eventuale mggiungimento del Dealitig),

4 Indicazione in mefito alla panecipazione dei membi del Consiglio di
Amministrazione dell’ Emittente alle ragtative per la definizione delloperarione

Il Presidente del Conmpglss & Ammintstrasione, dott. Enoco Marchs, ha parecipate alle
traptative relative all'Accordo di Investimento, nella propria qualst & socio di conteallo dis ()
Marchi Giovanni & C. Sl e Apside Sr 1., che henno sroscrine FAccordo di Investimento
er cui 1l dotr. Enges Marchi & quindi idireniamsente pare; e (5) Svilluppo 87 5.l socictd
costituita i dats 14 luglie 2017, che partecips al capinde sociabe di Milione nells misura del
1907% crca ¢ ne detiene - insieme a Leone Infrastuctere Sl ¢ Infra Hub Sel -
controllo congranto,

Per completeiza, si mmmenta che il don Enrien Marchi ¢ parre, sia direramente, sia
indirctramente tamite ke soceti Aprle Sl e Marchi Giovanni & C. Sel, del Contrano
EM-ADV, stpulato in data 31 marro 217 con il dott. Andrea de Vide ¢ le soderi 55.11
Spth e Bavid SpA, avente o ogpetto, wa Palteo, acquisto da parie del dot. Enrico
Marchs, di Aprile S.rl e di Marchi Giovanni & C. S.el, delle panccipazion al capinle di
Finanssrs Infermazonale Holding 5p.A. ¢ Abbacus - Firanziam Commercisle Sp
derenute mspettivamente dal dott. Andrea de Vido e dalle societs 55,11 S.p. A e Dand Sp.A.

53 segmala, inoltre, che:

¥} i dor. Walter Manara ha partecipars alle trartative refuve  all'Accosdo  di
Investimento per conto di Infra Hub 5.6, socicth che partecipa al capitale sociale di
Mibone nella miseta del 2047% cares @ ne denene, insieine @ Leone Infrastructare
Srl ¢ Sviluppo 87 Sl d controlle congnanio;

fif) il dott Athenasios Foulovits hs partecipato alle trattative relstive all'Aceosdo &
Investimento, per conto & InfraVia 111 Fund, che deticne, per i ramire o Fnfra%is
Capmal Partners, Mintero capitale di Leone Infrasmcture S.rl, sncicti che parecipa al
capizale socibe o Miione nella misura del #0,47%% cirea ¢ ne detiene, nsicme o Infra
Hub 5.el e Sviluppe 87 SeL, i controllo ORI,

Per maggion mbsrmazoni sull’ Accordo di Investmento e sul contratto ssroserins il 31
marea 2017, st anvia al Documento & Offera ¢ alle informazion essenziali eelative agli
stessl, pubblicare ai sensi dell'ser. 122 del TUF ¢ disponibili sul sito feerme! woarw, consodeir.

Il dott. Francesco Lorenroni, nella sua qualisa di dingente di Fiming Corporate Advisors, del
grupps Banca Finint, s sus volts parte del gruppo Finansans Infemnazionale Halding 5.0l
ha intrattenuto mpporti di consulenza con b stessa Finansara Intermazionale Hokdng 5.p.A.
{precedente aeponsts di controlls di SAVE] e, mdirettamente, con Sras Holdings BV, avend
i eqggettes I'opemzione che ha determinan il sorgere dell'obbligo di proemsrvere I'Cifer.

5 Agpgivrnamento  delle  mformazioni s disposizioni  del  pubblico e
comunicuzione dei fati di flicvo ai sensi dellare, 39 del Regolamenio Emitent

51 Informazioni sui Fatii di elicvo successivi allfapprovazione  dell"ulimo
hilancio o dell ultima situwaxione contabile infrannuale penodica pubblicata

In dars 3 agosto 2017, ¢ stata messo a disposizione del pubblbico, ifer afia, sul sito A
WL STURROSAVEL. Serione ~Boang™, 1l fascionlo relativo alla relazione finansians semesmrale
consoludara al M) giugno 2007, approvato dal Consighio di Ammindssrazione dell’Emittente
riambesy d 1 agoaen 2007,

Mon vi sono fatt & nlevo da sepnalare ulterion ispotio o quanto opontato ¢ descriten pel
documento sofiia citato,

Come sepnalats anche nella Sexione A, Parsgeafo A2 del Documento i Offerma ¢ nel
calendario degli event socictan che FEoistente ha comunicato 3 Borsa Iraliana ¢ al mencatn,

7
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Pappeovasione a pare del Consipho & Amminscmzione del sesoconts intormedio di
pestone al M seneanbire 2017 & provista per il % novembre 207, 11 resaconto intermmedio d
gestione al 30 settembee 2017 sard moiso o disposizione del pubblico nel termini di leggee «
POtEl essere reperite sul sito ffrne waow praphosaveit. Serione *lewsor Ralatons - Hilaa™.

Come indicato ael precedente Paragrafo 1.2 del presenie Comunicata, ai sensi © per ghi effers
ai cwn allarr. 2386, comma 4, del Codice Coale ¢ art. 16 dello swnto saciale, il Consighio &
Ammandstrazione, in data 12 senembre 2007, ha convoots Fassemblea degh azanis in soile
ardinars per il L blan e 23 parobee 2017 I.ifi peamma 'lfrl.ll'l'i'l:l'ﬂ?ilﬂll'] £, cocarrenda, per il e ]
24 otwobee 2007 (in scoonda convocazione), al fine df deliberase in merito alla “Nasine dy
Consglio df Amerinifnrone, pervie deteronatons del manmere depli oo deteeramasrane drlly
dlierutcr £8 AT ¢ ket Frdattor i e miterw periadls o davata v i,

La documentazione selasva alla suddeia Awsemblen, molus Mavviso & comvocazione ¢ la
relativa relarione dlustrativa, sono disponibili sul sito dtemd wew grapposgvet, Sexione
SCravrrmmy - Aisembiee deglt ~1zfonin™

5.2 Andamento fecente ¢ prospettive dell’Emittente, ove non ripomnate sel
Documento di Offerna

Mon vi sono informazioni ulierion sullandamenta recente © sulle prospettive dell Emimente,
fispetio a quanto ga npomato nella relazione Gnanxiara semostrale consolidata al 30 ggno
2017, appeovata dal Conssglio di Ammensserazione dell'Ensittente fumitesi i 1 agoaio 2017
{disponsbde nells sexione “Irmoar Redations - Brima™ del sio imierne! WWWRTUPPOSAVEIL), € 1
quanbe mdicabn nells Sexione B, Pamgrafo B24, dd Docementn di Offerra ¢ pella
documentazione di ol sl precedente Parageato 5.1,

& Conclusioni del Consiglio di Amministrazione

Lon aferimento al Comspettivs, § Consighe & Amminstrazione, alls luee delle propoe
vahitazioni, anche fenuto conto di quanto espresso dagll Amministrator Indipendenti, dal
Parcre dellAdvisor del Consiglhio di Amministrazione ¢ dal Parere dellAdvisor degli
Amministraton Indipendenn, ntene che lo stesso s congrue da un punto di vista
Bnansiaria,

Al riguardo, per completerra, | Consiplo evidenzia che, sulla base dei rultati ottenur
dall’appbeavione delle metodologic valutative utilizzate ds entrambi gl adeijor ¢ dllustrate nel
nspetisvt paren, i Corrspetive sSults suponore al valooe massimo indvidusto net g di
vabori per azione el indicari ¢ mpoati eopra ol prosonts Comunicaio, eccemon Fita
unscamente por il “metedo delle tnowsaziony compansbel” utilizeare dall'Adviar ded Consglio di
Amministrazione, nspetto al quake il Cornspetitvo 51 colloca comungue allinrerno del g di
valon [compreso s Buro 18,7 od Euro 216) e Asubta supenore alla medisna (pari 3 Fueo
20,15).

Ifi aggrunta a quanto precede, considerato che:

come itdicate nel Documente di Offerta, i1 Delisting costituisce uno dei motvi
dell'Offerta, obwitivoe che 'Offerene  mzende Pr:ricguir: avvaboneosd, owve ne
ricormano | presuppost, della facolid previses dagli ame, 108 ¢ 111 ded TUF, Cualoe
POMferenie non ficsea ad soquistare mters capinale socale dell Emistente ¢ ottcncre
b revoca delle azioni di SAVE dalla quotzrione sul MTA ad emo delMffernta, o
stessn fa dichiamto che valuer Popportunis di procedere 3 una Fusione, con
conseguwente ameibgzione, agli azioniss di SAVE a tale dat, di azeons & wna socicsd
terza che non saranno quotate 0 un Meraato repolamentato e noonoscimento del
diritto di recesso conscguente al Delisnng;

glla Dhaes del Comunicate ¢ pertanto poma dell'svvio dell'Odferta, 'Offerente
posssede g, dircttamente ¢ mdiretlamente anche ramice ke partecipaziont detenute
dalls conrrollata tramdte Mareo Polo Holding Srl, ona percennuale di capinlk

m
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dell'Fimittente prossigis @ quella mchicata dalla begge per deliberare una eventuale
Fuasione;

alls luce di quante procode, non & Flu*.lnb:l]r: asswcwrare agh amomsn (divers
dallOfferente) che non adetmnno all'Offeria un investmenio & medio - lengo

pﬂlﬂdﬂ conservando | bencfict derivane dalka rl-r;;:urilbllnli dedle Armom su en
mchoato regolamentann;

ol Consigho di Ammnistrazione dtene che PO ena costifuisca un'oppornnitk favarcvole di
maonetcerapone delle panecipariont detenuee m SAVE

Come indicato aprd, i Consighio di Amministrazione si & servato di Formulare opni pri
opportuna valutarsene con Aguasdo all'spporo delle azioni propric in adesione all'Offerta.

%4 precisa, i ogi caso, che |a convenienzs economica dell'adesion et dovel cos
i Thil tenuto conto di Mot quantn sopes
osposto, dell’andemento del tiolo ¢ delle dichiarazioni delPOffercnte e delle mfomamion
coditenute fel Doourmenin di e

M presente  Comunicato, uiamente s suod allegan, € pubbbcso sul sito At
dell Emistente llmdisizrn W,m P

LR ]
Venesn, Tessers, 15 settembee 2017
Per il Consiglo & Amministrarione
tore Dhelegato
HE
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LA T

Allegratn 1 - Parere nlasciato dagli Amministraton Indipendentd

Alegpio 3 - Parcre dell’ Adnior del Consipho di Amminissrazione
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i1

PARERE GG AMKINISTRATORE INIIFENEENTI B SAVE SFA,

o revend el oy, 38adely el Begolmuserd'o Corerod ankatsare coe clelilern a FTT0 el I monegeio 1999
D TNCeERnTIeRE oalEemie ¢ bulggrifo, revative alfe

OFFERTA FUBNLICA Bl ACQUISTO  ONELWGATORL, TOTALITARIA PROMOSSA BA  AcDRd

INVESTINENTI B.P.A,

Lemersg

LA prossosss i Ao ivestiwendi S,

Cion comsmlenio del 9 agosto 2007 (Il “Commnbeato ssl"0PA™) Milicoe SpA,, (Milllone™ o 1" Altunle
Awmtoniia™) ba reso pelo plla Comsol ¢ wl mmmale, &l sonsd o per gl elfosi dellad. 192, comma 1, del
thrcio kgixhtivo 34 fobiealo 1798, o 58, como seooms]vamenie modilicais @ inlegato (i1 =TLUF) e
dedl"ard, 37, comma 1, del Regolamenio Consoly pdottain oon deliten n. 11971 dal 14 peppio 1990, como
sucotssivaments modificalo @ integrato (5 " Regolansents Emilleani™), che - sl coatesio della ped aipm
operazione di rliesssito dellsslonsriate & Save SnA, res nota inodata 2 apeile 2007 - s sono werificati i
|evppasli gaaridicl por fa promoions 4i un®olTera pobblica di sogeito chbiigaloria lotalMarin, al sensd
dhoghi o, 1OZ, 104, vomimi 1 23 lett, o), & 109 del TUF svenie s ogpenn 1 lofalith delle szioni onlisaric
sicias da Save Spa (PEAYE® o PEmbtentc™) in cirooheione alle data del Comimicaty sull"OFA,
dodolie ke complesive o 31570689 mesonl SAVE, complessivamenle detenule, dielanmnin ¢
mdireitaiiants, dall' Allunle Avionista o dalle Porsone cho Agisoome 8 Coscento (o byl delisiie)
(1= 0M"A).

L'OEA sard pronwess db Apod Investimenli Spoh, CAgord™ o “Dloroeie™) che & inloramenic
omirniiats da Miliong €, pertieis, selidalmeass 1emila con Meliong all'eliblige & prosmesvgig 1"O1A &
sznad degh aait, 106 g 1R el TUIF,

in daln 2% agosto BN, con comunicain o sensd dellar. 102, eonuna 3 ded TUF @ dell' o 3700 el
Bepnlnmenio Esalieni, Apord ha o dislo o pver doposilabs press s Consab il docsmic i di offeris
1] “Iacmniend o bl C3iTerin™).

It ilmin |3 seliembee HIT b Ol ha sy il Dloscoppieribis oy CHTonBa a0 scmss oS¢l sl 103, coawma

A, ds] THITT,
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1.2 e Cfferenie & fe Persons ofbe delisooe o) Coucenre

Apuid b e aocicth coatituila in dala T ponmio 1999, con wde in Cosepliana (TV), lscisia peoaso il
Fepistr delle baprese dil Treviso-Belluno sl n, 034 1 13400462

Alla dala dal Comwmicato wfl'GFA, Milione dotcecva, imdinciamests per il semile dells propaia
conierl il Sviluppo 35 Spon, U5V 357), da csm inlcmments panccipeta, § 56,91% del caplale sociale
gl O Fcdemls, In dasta 10 agosio 20T Milkons ha acguivlain la nesancele prare i capitals sogale
dall" Ok renlo vemciwlo a detcnere, dircdlamonto o isdirellamenic, 1'istero capilale dell'OMToonio.

Milane & contrallsa congivnisseilo da lalea [l S (Mlsf Glsh” de $eiseng wea paniecipazions
parl ol 40,87% Jel capitale sociale), Leone Infrastretsee S, ("Leane™ che delicne e partec pacions
i al SATE &l capilale socialel, Sviluppe BT Sl (P8VEY che deione e pariccipacions pan al
1500 el capiinle socike) in win b el patin perasnciale svoste @ oggotio la prkcciparions in Milione e,
liilarEl | le, el UM in Marma Folo Holding 500, CMPHT) & = SAVE (i1 “Palio

Parazescinle™).

Infra Bivb & una secicll fictamenio conlnollata da dee fomli paallcli doesssinsti 7 Pan-Europoas
Infmsiructare 11, [P, (PEIF I 1P, fondo o invesiimesto con sode nel Bogno Unile aveanle qeali
prveigrod pertwer FRIF N Gomsml Parnes (Fomesy) Linated € PEIF 1| Ocngeal Marteg s (LK) LY, € §) Pag:
Furepess Infrmtroeioee 11, 508 ("FEIF 11 8C57), fodo d'invesiimento con sede (e Lessembugs
wvenie quaks prweral panfier PEEF I Genorad Pasiner (Lux S.C5.) 5.4 e, (FEE I LY & PEIF 1SR snn
congluatamente dellasl “IMEIF 117}

loome Imfmsireciurs Sor kL & nne sockelh b oul geote sono imeramesis delomtc da bnlravia L Foml - fondo
wlsinsn il imvestimento, oostlteite wi oo del digitio Baliann - por s della peopris soescgeers
ooy Infrmvde Capilal Parincos (“Iefra ™), sociclh 0f pesthone di investimonti «i diritie leescese,

aniliveptassenie oyl il 8 dal S Viecest Levila

SVET ¢ una sociml of div fsflsas & poove costlineioee, [ col capliale & leremente desennio ds

Finmsceinnia Infernarionalke Bolding S pot. (“FI) Dol ded oo Fisan,

1000 & wvshi e boayzete covpnlond lafa qbs ) 0msfons Blancha, 0 qpanle deticne el unente PRSATE el vapilale 1fi

Apike SjnA. [Cagiribe™) ehi, w sun vals, delioono G 80 20.59% el l|.-|||i|.'|||.- ali UL o R0 00 oD M el

gL
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cajminle ali Alibaies - Comanvercials Fineersri SuA. (CAbbaom™) o, 8 sim volln, deticng il 47% dal

capmlale o6 FIH

In wirih del eppois O conbmodls sopes descrini, sy de comshlomm oane: pomene che apisoonm di
cangeo oon 'OfTereste (e “Persore che Agleons 8 Comeerte™): i ni soeal dellan. 100-bis, coimins
A-bix, leti, &), TUIE: Leone, Tnfin Hub ¢ SVET (o § dbagseiiind cuninallnetd cmse Jescriii n precedesa), s
fussio adeseali all it Paseociabe; o () ai sewti doll®an. 100-biv, comma $-5ix, el &), TUIT Milloss
& &Y 35, im quanio socielh contredlnnt | dell"Odlerenie o MPEE, b quanto seciketd controdlats dall®OTereese
-

A sem e llarl. ¥9-tiy, comma 1, eIl a), m. 1), coomma 2, del Hepolsewenio Emibicati, qualor FodTiia
pubtilica ol scgstsio sin pramasin ds un soppetio che, dactiansinlc o isdircllamente, delcaga una
arkipacione superioe alla soplin provista dadl*ars. 106, comma 1, del TUF, gli amministmon
indlipenaiesti che nom siaro panl eormelale dell"oiTerenie redignoe s parene modiviia coseacnic bo
snlulxeion sull'offata ¢ wlls conpraili de comigsiive

In ragimes del summesscionato disposto; nomativo, gli Amminkstrion isdipesdenti hasso rodams i

preseale i (il “Parere™),

Seape del e

11 Panzre indende conlribuire all*msunzione, da parle deghi azlontetl di SAVE, df e seclls infoomsta i
ralazione nlPCPA, i dal mintodi vida dalla congruith del cornispettive, sia in releiono all"OPA nel se

oonplosn,
5 preciEd, 0 opii casd, ched il Parcm wveine medalle cschusivapindo ol sonsi dell'mil J5uBl ol

Erpolansaulo Emiltenli e viene messe o disposizions ded Comdglio di Amminksrazione dell’Esittenie al
finl del rilascis, da parie & qeest"ulime, del suesemiv comunicsio, che, ai sond dell'sel. 103, conmes 3
dbell TLPF e deliPani. ¥9 dol Regofamenie Emisients, i Contiplic & Ammingsimzione dell”Emiltente & temso
8 dliffpnikere por [Hmdmie apni daga wlilc per 'apjrsrsanenio dell"OFA o [ progaia valslxsions sulls
mdessma (] “Commumlcato dell® Emil fenbe™)

Feitanin, il Pareie somsosliteiscg in alcum nsdo §l Goonun iesto dell e ionte nd §l Docussento i (i,
o sorsd | uiaee Bn obeun mado, nd e £3RCEG palEn eridl, i, oers oo ol adonee a sos mkrio

all'CI*A & g sostirieey §] pisdivo di clascun sticaisa bn wlaxione all*000A.
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KR

Adeivith begli apmslniviealoe figssdonii

AL direnvbon] el ol fomie porfreipate olla redozione ol orere

L

Alls predisposicione o appenvarions dol Parere hasao concorso | segeonli amminstraton di SAVE, pelti
il ipemdensl af sensi dellart. B4 T-rer, commua 4, del TUF g deli'an 3, del Codice di Astinlisciplinn
prednposto dol comilate por b popeornte gevernanee per i socscth geotale (gl “Amminisivalor
Imlipendiesti®):

s Paols Taglisvini
& Wobhoihy Asgeloni

®  [ranoesos Do Livssi

¥ el Doty olichdarato o men drenvand i slcuna wl mang dll ek wz oo UCATevcmbs,

A s, A B pucsense ot 1 Bniiligaile ha comminicabs (1) i daln T sellgmbos A7 R ihsesions degh
mmmistiraion indipendonii doil oo Maris Loddi Madola, ¢ doil. Mannzio Conols; G 9 dals @ sellombie
FONT b dlhinlsskonl dell s inistmione indipendente doin Giongio Masioecdll.

Wewmiirar el Eiperto fnoipemolenie

A1 sed dell®an. 1984, comme 2, dol Repolimesto BEmitenti, pll Amsbisirai] Indiposdenti, nel
gorilesto della dunione oalas s data 29 giopen 3007 bensn dehibembe b avvalers o mn peopre capeilo
imlipendonte, selezinnando qquindi wea mea ili poesibili candidati per ko svalgimento di ke ioearion,
st i primstin el & sisosintn aiTidabilild o espericara.

In ety ¥ scotembee 2007 gl Amministraloe] indigendesti allsannimith haano dolibomio i individeane
Psamgndin & T, S, qjuisds aefwlbor ) inenn3eing Comsd eapedlo [Rnsieismg indlpesdeno nl seosdellarl,
X0 S, copema F, del Bopnlameostn Reislensi, nvossdone salulain & stveafiog o Pidonsigd nella oo
el 19 Balin 0T 1™ Fosprr B Mol o vieibenn B ™)

In ilsda 15 schicmbee 7017 Fapenn ufipendenic ha dlmeisio la frirees apduoion cosceenens I
cigipgimitl, per gl alteali peivelh dell Hnifjesbe diven dell' Offercote e dalls Persoee che Agisonen i
oo ion oig ] Copringetlives oo fagfor dlelnio} afBeeio da SAVE (B " Fafreos Opdwloar™), Lo Mafrees
Chiivitoar o alligmile al sl Paiem sith "™ g le melafive conclislonl s [lsimk # secesi

Faiapraki 5,1,

&
ﬁ’k%
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LR Desnmeforione geamines

Jd

A find dells redaione del Parcee pli Ammitntislesi Indipesdenti hanno samsteaie b Seguceis

snmEn bt

s f Comunicato sell'OPA del O spesto 2017,

¢ il comemicaln slasepe ax atl, 41, cosesa 2, kil ©) del Hegolssenio Emivoati dillfess da SAVE per
wombo O Agorh in datn 10 agosso 2017;

# ] pesommsical slanijia o Agporl & s dell"an, 3T-ior &l Repalasecnie Fmileni del 29 aposio 217
sl fante il qualc & xata annunciagd il doposito pressa la Consols del Doosmenio o OFTorm;

* il Documenio i O feria, oo spguoswin dalls Comoly in dees 1 ssliembre 2007

o il paiom silniate dal Perd, Avew. Tomben in dets 12 gl 2007 coscomante §| mamenisenio dal
possesse ded requisiti @ indipendera ded consiglen Indipesdenti Manrban Cereda, Muria Leiddi ¢
Ciagin Mol

* il pmiem plesciabe dlal Peol, Avv. Tombar e dals | agoste 507 comcomeonie, ba Saliro, ko
edormaxion wlilizeabill dagld sssministston indipesdests ¢ dagli on'risor e neiar da oeo pominali
i T el puodizposiniane del parens ox arl. 39-his Hepalamenio Emstienii;

a |n Mebvueas Clalos daii Espeo Indipendents rilascmsts & dols 15 seiveesbas 2007,

Inolire, mol corso della rookne cossilismo ded 6 settembre 2017, il managesrent ba lomilo s consigin di
miniminisiad e ealiimnin sl pengrak s mentn &2lln pesinee € sulls sua pEevedibile evoluzion,

it avedi o ol Deroenionsy o Morgry

Gili Ammiakstratorn Indipeadenii anno svolio o seguesih sl propedesticls slls redssose el Paree:

= galla i dol 29 piapne 2007, g2 Ammisstalon Indipesdon)i Bannoe riccvlo ampia inforemalive
ctien gli sdenpimens Ji progvin compehomza in rclasbans all"OPA. ¢ hasss ponsizain il Pral. A,
Vimbsrie Tombai quale paolicsiomisia cslomea od indipendonte dspoio all' lmlonle all fine di ricevero
suppoitn bepade, in pelazione, irm Palim, ol indipendesea degli ammsinistmion] Ledii, Cessda 2
Martorlli. Nelln medesions ssoninne pli Amaministsaios Indipeacdents hanm masdiesing |"iroecdese
i i na g un asfrivey limanziano ol hanmo individesi nm sbory S di bancho rilenste indipesdent|
gl chigder un'elleria connpoen por 1E nillaach delba Sainiees apdnive a supponio del Fare;

o aella sfeninen de| 1 aplio 207 el Ammissstmion Iebpesdenll banmy formalizaio lo ispetive
sl bsas il <k ilhll;!.lu.l'm.l imte alls hece dkll paieie soxo dal Paol, Ao, Tondar) o by Séimbesd

he ialbewie prrvenmis i s liska seborimsan oF pina) sl

ﬁ*/
T
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A Fleaeni sssrnaiall el 00,

el Ammministralori |odipe noenti Do rescelin Lask of Americs Moerill Lynch CIRARMIL Y leguale
b ribaciale B propis dichinmeoss ¢ isfipendeses = come esperta indipeadents @ sspponio
defl*mitiwied degll Aminitowion Dufipeodenti o e oi silscisre um sy opdolon el
woitegeilive allera ia Ao, L'indaico o AN & sisfo femaEomio dall Bmilianda in dals 24725
agosio 217;

b dets 7 scitepbie 2007 RAML ba dichismido di disopdiare ol masdain. La oolabnosono oom pli
Amministrabon Indipendest] = § nterrotts con recipeoce mmmimnanko poe b secessitd dellmivise i
rcovere dall™Fastilenie jroiecionl apgioenane apppasale, ke quali, per le ragios i cui Dy, o
mealavans cocde nells disponihilitd del manspewent dell’Emiltente. Por reodesdoss coalo doi
lepistimi vincodi di cul alle procedure Inlens: dell"aovizer, che sichiedonn wie Hpologis & dali, il
sapewsnl el “Timitlente ba, infalld, rppeeseeialy, ancks dasie |a rienkoos consilisro lensi {6
s ioetan 01T, bo ragiosd por le aquall 5i & rifessto opperiuni nan eeoilere alls predipicione &
1l sime, legate alle imxaicsns derivanti dalks Dosi terminali o delintoiong dei propedi rolaivi agli
inveslimnli; fra omi aecha quello sulle infresmime & wbs da ealicoarsd s semsi dol conraeoe i
progmmms in cesene, @ dhsposihane sul sito nemel wew peggameve, i, Duenie (ke Jmaiong soms
e ammap b by b sl o discusss betlo lo infodisrcioni i cul SAVILdispone sul peisaal
nsdamealin dolls gesthone ¢ sulls prevediile evlicms: & cbe ph Ao B preanchcea|
roengiiig shing adegials e Oini della vahilatione richiosla agli slossd ml codasto & waofTorin
pebddicn i aoyeindo obbligaluria come guelln In questhine;

comseguoaleinems, in duln B sclicmbing 2007 gli AriminisSmiloed Dalipemdests hasas delik N
imdividvare Lonmarde & Co. 5. poi. qeabe cxponio Indipesdemc

indain 11, 12 13 seitembne 2007 gl Amininesdralon) Indipesdenti Banno saauls ramvkani oon |'Dspers

Indipendeanie por discotene della docukentarione etilirata dali*Fsperio Indipendenie, 8 weimli,
assuneloni ¢ eonssleracdonl valutalive dell’ Fsperto Indipendenie, noechit per rieevere chiarimesti s
R e,

el oo dleila plunkie dad eonsaglio di ammiei acians dedl"Enfitiente: del 14713 soficoabeg 2017 ghi
Amminilraiosi badipondenli banno ascolimlo lo rolaeion] ilfustialive dell Uspoto Indiposdeonie ©
kel ewibveliec mosssnabio dall comsijloo O nessenistiaemiie 811 HiHicste (Mobobains S0, ) in aikine
all Lvvi elTetiusto la ciascunn mi fini del rikewi dol gpeilivi e sells coongeitd, da on pusio @
v lincmstisnin, del courispetiive dell®OPA o agli esili 8 mle Lavono;

mella iy dlel 15 seliciaboe 3007 gli Assmini=rsoni Imlipeodenii hanno cssinalo o walinale gli
imsili dhelle pralisi dol8'Hspoo edipondonic, oome mjproscsistl selln Mooy O, n s

jinicifodas wlla Tosaliesmaminie v oapgeivat s del Paen

#"

%
N
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L0 LT
Seconds qiisils mdicit nél Documenbs & 0 Ferla)

= 1 abdpo di prom 1" v s a1 ﬂrhul.mﬂn;-urmzr.llfrﬂl.llcm ﬂ[ltrlﬂﬂﬂl

combemglae inoun sccordo & investimomo sollesrille in data 2 apils 2007 (1™ Acconda di
leveslinscmin”), come ieceahvamente modlicato, i §eomse, Iafim Db, Aprilo o Maschd Giovanni
& Sl PMGECT) 6 ool conleall i compravendiin s loscalie (7)) e, Do alia, Milioso e F0
& Svilipipo 8050 L ("SVEE™), nvenle a aggol b la compraradila della pefocipacione rapgnesotslim
dialFimtero capitalo &i VIS FConimibe SVIS") e i) b, dwiee ol Faibon Marchi e Asdrea de
Widn, avenli o ogpet i ls compravosdita dodla parecgasene in FIH o Abbacis delemia dalle socaclh
Facrils vapn pd Anileea de Wik n Tavoie i Ajuele e MOI&LL

Im pritionlen, in deta T npesio 2007 sono sisle poricricealc o scguenti opotnom (£ SYHET ha
acepaistalo Uinle parfecipeeione in Milisas detenis da MOG&C, enmendo toill bdirie e obilighi
& MOED ¢ Aile previsl] dall' Avcords & Invostimesdo; (T Miloss ha nogeiziaie da FIH o SVES
I'islem capliale i 5%35, venosda cinl & delesere || controllo dell' Offerenio o, indintlamente, il
wostiodhe dell"Emitleme; () Apride © MUO&T hanno soguisialo, @Sgiamsais ¢ dndinglinnicnis,
Fintero capilske di FIH e, pertantn, Enrion Muschd e aogeisiio, it amonte, (5 oo rollo di FIH; o
fiel 5VET, Leone o fafra Hob laneo solioscriio il Fatio Parsociale o dato omsa agh ausseni i
caprilals jiieviali dall" Accusd <1 Dirvesismeaba,

I cuisidermsions ded Babio che Malione, ml esito dello oporctoni wopra descine, & vorta o deloserm,
idwctiamsnto pee il traniite dell'iTersas: & F MPH, complessive n ELATTAES mvhosd
el s thesate, paard al 59 06% el caghiabe sociale dell Tmilicate, [ datn % agosto 2007 s sooo quind]
worificali | persepposti pividici o @ gongene in capo o Miliong ¢ s soggelil oon s apenl &

vospcih abell oliblips | wosmavero 1A

= LORA ¢ promoesa da Apord Bovestimoni S po. o Ba o opgeelle poocisse 0, 2LEGEITE il
oxdinmiv dell'Himivionts repprosciialineg del 10.07% del capiabe sociake dell'Tinibloute 2 pardl alls
tored it § e B e bl ovrlinario do 18 Pimitsonio in cirookny e nika skt di pabdadicassoes del Thazuncala
iln Cilleitm, ahododne Be g, FESTTEPD mehoed onliarde dbel®Smlilonie omssydosivaincic deleniic,

dinefamuonlc ¢ indipcllmncede, dalPUTeestc € dalle Peismms clic Appaiiie i oo
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L A

1. A & rivadis, isdiatisinmeatc & a parild di condizioni, » el fli srionig deli"Hminkeibe,

LA0PA,  gquasio obbligssoim b scos deghi minl, 106 & 109 &l TLAY, mon & ugpolia ail nlcuma
comfizions & cflicacia o, in particolars, non & coniliconals al mgglunginestndl i soplis minina

LUETL ST

10 mumezrn di sxdon] erdsarie deldl*Emiilenio oggolio doll"0PA potrebbe variaic i dimisesions
peabura, cali il terming del Pericdo & Aulesione feose iy definlli] ofo domoie la Riaperiwem ded
Tesmimi (oo fegfra dielinila), M'OMerenis oo e Pembine ohe Agimooisn & Conieito BQuisEascin
e kel Emiivente ol of Teor (el "OFA, nel rispetio di guanio dispesto dall* s 41, comma 2 ¢
alsll* miil. 42, comuma 3, del Regolamendo Bmilteedi,

La Arioni portalg in adesions all' OPA dovranss essere liberameste (rssferiblli al"{(Mlerenic o e

i winoodi o pravess ol ognd genore o salu, real, oddligaion © ponsosali

L0 A & promossa ceclusivemente s Bialin ai seosi degli s, §06, © P09 dlol TUF & somd stala ¢ non
wdnh peodriad nd dilTEs in St Ualld d°Amserics, Ceisds, Glagpone & Australia, nd i qnalsiasi aliro
I*eesa in e falls OFA son o conseatila In asscnzs & suloticcacins da parie dello ﬂlull|l-!l-l|'|||

autocith o aling sdenypmest] da panio deli' Offcroste.

A Bk i una pif eomicta ol annliticn desoridone dell'OFA si dovrl, in ogni e, Fas riloiseniio al

Comunicata sull'0PFA el al Docmsseiitg d8 OMenla come dedaild dall"Oiferente o delle Possae cho

Agiscong di Coscenli.

et}

Sccowds gmmlo indicalo mol Docsmenda "0l

1*OiForowde o Milions intendonn dae continuild al mosogessei e sosbeibeie | jaogpeli i sl
alel sistemn degh serogont del Mond-Bst che [h capo sll'smoposto i Wenerin, In sl coniosin,
I"ChFeeente o Miliowss provedono b realiemmione da gae di SAVI di sostanedali Investiment] neghl
nengamli del prigge, n confonmith com | plank ol Bvestimond] ralilicsi dall®BEHAL, Timalizeati g

canlimsmnn wugelioacedn die Divelle v sgovien, della siooecrra de) pusscpien e dled Bt |, i

i e e stnadiveo al P avsspsand ia g @ it o per i vellomi perci,

3
2

&
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.4,

& POPA ¢ Binalecealn sl dempicad apli obblsghs o coi all®arl, 106 T, s soguaing. [s iialigh delle
srjoni dell' Bmillanls ¢, 0w ad osite dell "0 | iicecals sin vosto s delonene bn parbecipeaioss al
oapiisle wecisle a ci mecessaia, & revooare o mdonl dell”Hinsicale dally qootacione sull Mecsbs

Telenst o o Edemi i i,

Chon riferimeile plle feahe dellDOPA i davia alla Secioee O, Faeapaali (L3 & G, &) Dotesacnin
o "CHTcata

Crriyenitine

I eommmgsiiva dell'OPA & pan ad B 21,00 per ogni axiooes SAND porists s sdesioos al PO (il
“Corriapeiya®)

Reoundo guamta indicalo sl 1ecumesto i O, i) Conigeltive & sahe Tsedn coafonmemano a
gt isposio dallarl. 106, comma 2, del TUR ai sonsi del quale P'OIPA dove csore ppomasan sl un
prexen non mxfesiore a quetla pin chevado pagata dall"fTeremlc ¢ dalls Perone che Agassono di Concerio
e ' nequisto di axioni oi SANVIE nol dodizi nesi anterion alls dwin defls comsicazione & cul all's 102,
goidin 1, del TL,

Ikl mamenio che, ml pcocrione dellanpsizione a padie & Milkoos - medianio |"acgeisto, dieclio o
indiredio, del controllo S llPOTansine, di S35 & 06 M - el S8 del cajitsle sociale i SAVEH,
P'Oferruis nd k& Pesong che Agiscon di Coscerlo con exo hnnno acgmisisto seioni dell*Cmilienin mwel
dhnidbct mees| antecodenti L dlstn ol pubblfcssione del Comuescsta sull'OPA, i preses per arione deli"OPA
& ] alla walorizcaciong wiitaria rieonoscieta allo aeioni doll” Bmitksic in sde § delerminaziono dil
it oH acsisto () din pario i Milione defl panecipazions mppreseniatia dell ' infero capilake di 5¥73%;
i ek i i Malione della padlconpactione sapywescedslive del AT 09 del cagaials Sell"THToemies & (i
iln ganide dell'Offerenio delle aekoni dedl " Eesiiene deicesie da FIHL, MOR el Eorin Manch,

11 Corrispetiive i inlosile al nothie dei bolls, in qusats devil, o dei congpensi, proviggionl & e, che

imarralinn A canes cselamivo dellTilerente, 1 mposta soslliilng soflc phevalenee, ove dovpla, & a

CEED 1|;H_|| micenis all'E PN

n [FeEimE ulliciale por avigon onlinmis dell' Pimitieate, silmmin pliy chidssann @l V0 mas o W07 [4.|||.||..
b e P wpee i o i il 8 mgaia ke AR, elain doasne st e liisip ol ssencane il viiioingelinslengs

wrgileciienle |"aaiiiice dells sollserienns el A econds de Invesdinisenle o del § smilpile 315 b "kis

dll BiFerimenio™) ovn pori & o 20,2 |
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Seconte quanio nadizai nel Docamsenie " OMara, il Cornispettive dell "Offeia moospo on presmio ded
UMW sispeti a lnke prexen, nonchd | sopuosti premi rspotin aila media porde ain ded peessd uificisl dei
proriadii i rifesimonto solio consklersii:

e : _ Cun( _ Premic %
Canidigpedlivn 2000
Prgecn mificials alla Dats Oi Rilerimeno 2021 391%
I mese preceidemts la [ di Baleimesta RN | el s
3 mesd prevedest kb Dats dl Hiferdmemin 15T 1]
fomesd peotodenti [ Data i BElerimento [ Xy 10.10%
12 s procedenti | Data i Rilorimentn 1764 18.73%

(") Presea medio poademés sul volum|

Cow mpecilicn rilorimente all“inlicazione del vadon mieibuit slle neoni dell Bmitents in eccackne di
operazloni Mnanzis e eMommic oell ulline escocizi @ nell"tipcicio i cores da parie di soppeedli diversi

O Feeends si rinvin o alla Sccione B, Pamgeado £5,1 del Documento i Oifesin,

Com riferimento &l Comrispelinve si rinvia alla Sexione B, Pangndi da L1, a B, del Documenio 6
Oilforia.

P

1§ perindo i ndesioss del'OPA (il "Periodo i Aileilone™) & costilslo con Boca Ra%aia el risgctian
deb terming peevisi dall®an, 40 cd Begolamentn Emiicsli o aved wm dumla compees tra un ssdnimus &
ipeindici o ma msaien di venlicingee giommi di bosa apeita, salve pootoge o evenosale mapeitun dei

leeminl sl sznad dali sl A0-hiv del Bzl gl e Lt

A chiuwsurm ded Period il Adeanse o, peeciue e, cotm i g di boess speris ssoocssiva alk deia di
prpamenln [coms Ao delisital, il Moo i Adesiose peirebbe comcee slapoito per claggee jgionl (i
bousa mperis &l sensl delaniicaln 404y, comens 1, letiees 1), o 2, dell Hepolsmesto Unidenti (l

"Hinjierfiirs did Termini™)

IF jaggmmenin del {urspativeg sover enlm il gentn i i boss apecs seocossivo alla deas df
chisawra ] ded Mok 6 Addesioie, come oveibealisasto jirmisiate o i) dellevenlug ke Biagssbaa g

Terimnl
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Al rigusiio 5 favis alla Sexlone I, Pampral Fol. o S5, del Decumento J'Ei e,

4 5. Repova delle e dafle qredariom

L85 (Rblig ol popeisie of s dell e, 1 cowima 2, el TUF

Ml cmm im cui, all'esite dell"OFA (il fchma l'eventmals Riapoiess e Temminl), per effelio dello
adosion] sll'OPA ¢ di acqeasti evesbulhmeals effeiinadl al & fuoei delln medesimg in conlaimalh alla
nomusaliva spplicabile duranie I Periodo Jf Adesions [ovom ol periods cveniusle di Riapesius doi
Temminl), FOMreulo o o Fosone che Agiscons di Conceite venisero a dolteen san foniaa|renag
comphasiva superion ol 90%, ma inforion al 95% &kl capilale seciale deli'lminene, I"Oforulo ha
dichiamtn B peopria inicieioes di pon elpeisiiemire sn Bollenic welfcical; ul sascumie il egolee

sndlamento dello mopoeiarion dolle axioni ondmaris dell” Febilente.

I bale el coatanen, |'obhidipgo di acqubstan |6 testanti meioni daghl seionisi dell'Emitsenlo che e [osinn
richigsls, sl seaai dell'an. 108, comma 2, del TUF (FObblige di Acqaiio ¢x ar. 108, commn 2, del
TUF, pravanio solidalmeste sul 'O fierence & salie Porsono che Agisconn oi Coscorin, sath alemposio

all' s, s wn conispeltivo por opni azione pai al Cesrispent| v,

M seguina del ver fioarsl dei presupposti dolFObbligs & Acquisio ex anl, 108, comma 2, ded TUP, & sorma
dell®arl, £5.1., codima &, (el egelasent del mecsli ongankzali o pein da Bora halais vigenie sils
st o prablcazelone del Dooumosta of Offesin (il *Hegelamenio di Horsa™), Horsa Beliann dispond la
revnca el avlonl enbwarle dell*Bmiienio dalla quolaions n decsirese el glomo i borsa aperia
stccexstvo al P oliinen gisamo 8 papasicnie del eorispediivo dell "Obbdigo i Acguido ey i 108, comma
2, dal U Pertani, a sepeins ded verilsessi dol presupposti dell'Obblign di Acoiiss ey sl 105, comma
2, el TUF, | tholmi delle azioni ehe won abbiens adeite all'OFA o cho sos sblmno richicin
all' T i soyuisinne be bore Axionl in virtd dedl"(bbligo di Acqusdo e arl. (8, oomim A, kel TUE
(Bcerus guante indicdy nel wevessive paiaprdo 4.52), semeeo ol & Soment lisasan s

il i i ki ingeiaio FI-.!H'HI‘lHIIl-Il"‘. AR GG il el ¢l |||[J-h||Ir..' 1] |'l'|!llﬁ'| mvesl Bmenilo.

-ﬁ\
{rgj}” /

|5

&
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R N of aogrinto ol sead el orr,_ D08, cowen . ool TLAF oo eieacinio el o of eogeie of

451

ek el ek, 1 el TOOF

Hel cozo im cul, allesho deli*OFA (vl Inchaa Pevenuale Risp s et ellictia delils
adeshonl BOPA ¢ Ui acguist eileitei ol & fiorl dll'OPA modedma in ooalomigh alta pormatia
spplicabilc dwanto [l Porkodo di Adeslone (nvvero nol pesiodo s cventeke Riaperiura del Teomini) ofo
in adempimenio deil ObsEEo 08 Acquiste ex st 108, cosma 2, dell TUF, I'Offooms & bk Persone che
Apisceens di Cancero venbestra @ detentro ann panooijparcss ofsiplestve almcen fail ol 95% del
capitale peciale dell®Emimente, POMsmate b Schemlo I propils volond i avwalesi del diciin &
eciuisiseg berdinssenil seiowd in cincolagions, si seosi o per gl offoli 6 cof all*an. 1§ Sl TUR (1 Diriila

il Anquisin™).

IV IR i Avapeisto sach caonzitalo non sppens possibile dopo s coechinlese deiPOPMA o della peoocdom
di accapiscnia diell “Cilib o df Avgolsio o pic 108, contss 2. ded TUI (3 seconda doi casi). [dlerenic,
esgreilamdy d Lhaita 68 Acoquisio, sdeipind, snche per conli dollo Persone e Agimoono il Coocetin,
all' Ol olil Auquisto ex anl. L, comma 1, del TUF, danda peat smta comso od un"wica procodur (Ia

“Procgilers Conginmia™),

A wensl defio disposizion] di cul sll®ari, VR, summa 3, dal TUIT, come rickiamalo dail’ast. 111 del TUF,
il TErilin of Acnusdo sk carcilsto dallPOfferenie riooscacendo un conmlsgellive e ops &2 iong pari
Ciivpeelti,

S mepnala che; a mocguiin el verificasi dei presupposti ded Déimo i Acguisio e dell DBMEE OF Acquisia
o el 108, cannss 1, del TUR, 8l gensd dell®ap, 2.5, 1, contma 6, 1lo] Repolamonto di Bosss, Borsa (mlans
dinpareh ln papsinis ¢ la revoca delbe aioni doll” B lenio ol s gouiesom, ek ooio ded iempi

proviesdi por Peservieioadel Do df Acguiso,

L peiimeaione dal eveaimiie Seaieie Tanliiandy o deliiang by ciowe ol svaiodp crep v o6
swgebive abet S el conpiveali ol BAVE ol porte abell! "4 A

Inalire, quakorn a esha dell"0PA, ivi inslma b rapstes deil sermimi dello siossa ai genai deil . 0-Ai
el Regodamuln Favllienl, per offetio delle sdestond all' (A modesian o i sequissi evestualinestc
clicipsait al & funil i quesia pi seesd della nonmalia applicsbilk, le sioso vonga o doloscre
parlecipe i crmiploaiva inferore o sguake ol W% del cajitale di SA VI @ non veij, desgiie, ilisgmsia
In revnca delie meinsd doll*Fomienie Jdolln guotsdone, POTeero valolod pooihili ol sfemaiin
per rappiengene 1 defintingg (Becbea In Busio D oo s i e ipeilste), seche e o i :|||l;|rﬂ;. |

| I W

o
fﬁfﬂ"’
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ubicninen prinws mocessmiia A defo fe. Quatom Dsse pealicests n fusione, I azioni dell"Emilbkznio
veianranmy & coore guodale sul Mercain Telemalicn Asomaiio ¢, pertanlo, agli soosisti &1 UEeailiese
iha non maanno sderide all'CA ¢ non avranno conconso com il fom woto alls deliberaciose i
apporvae e delil Nusiges spetent viicamenio il dinftlo of neeceso w seasd dedl ait, 2437-qaimpader dil
Cliglic: Civile, lossto costo che in tale jpoicsl o ficevomnm in coscambio, el ambile &l i,
mritd i wna secictd pan qualsta sl Mercato Telomalico Anionarka. A gquesio projposia 10 ierenie ha
aldtres] peecizato ol il valoee df liquidezions delle sxioni opgelus 8 poxcsss sud delenminalo ol soasi
dheflnnt, 2437 der el Comtics Civile, onsia Iacendo caclusive riforimosio alla mcdia ariimelicn dei e
i chisssn delle szioni di SAVE oggetlo dell"OPA el w2l mesl che precodens ls pulbdlicacdone

dell®awvizo dl convooaxione dell“wmoenibies clifamain & exprimerai in meiio alla lesons.

A Valuterdgnl deli Amminbstraten idipendesii
b F Uity el ooorie il @ Ml {along

Al feme b walulare o congrailil del Conispettive, gll Amministron Inlipendenii banno analizato |
winiooali o b conchesion il Fadraexs Chnimion ded 1" Fegerio lindipendenie.

L Cspeerie Indipendenic ha svolio |a progein anadisi in esaniem siososs ¢ e rilssciaie Is Saineer
Cuiaiony i dala 15 suliombre 2007,

I metod] i stimn uiiliecsti pesirana b quelli genomlmoaie sccemail dalla pewsl prolfessionals ¢ i
neercwhy, ool cipwimons ke scvesanie onrbieristiche & mrionalisl, dimostabilit, pcetm s o siabikib el
criber| o def pamniein i base del procodimenta,

Feres restando b assumdiond cosl come meplio descring acila Frbrars fainion, | nssiodi i valulaeioae
otilkeamii e i siferbment! di waloie delle sxioni ohdl'Ensitiente, aloiai dall*Bene Indipesdenic
] o dhee! | B ozl goniproith dol Coerispelt]wo, pocsnss sy idsunli onme s

A s [ ke [l ol emeasa seoatati (di soqusto, * DU

1, waletazione con | mullipli ol menceto db socleth elbeiee compacabli (i scpuibe, “pluliipli i
ol
£ analini dei fugped pecdoe gvogeali daphi annlistl lnansani (de sepuile, "Ik ¢

I, mrmlisi doi peoaed i meresbo df SAVE w diverd mborall tempomli (i segeito, =Valori di

borsa™)

I Hspain Inifipendesis b pocpmaia alle welmdologhe valufalive ol owl mopem divesss Tvelli o

'Ilr,l'l'lll"\-'.“i'\llil. lerma exdamin B cneshbeirEsnns 8 e e ulrlthﬂ-n-Hil' e madiledinie, il e
o
&

A
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valulasioni pped iBalc omdabls in mCollica dmwtofmr ¢ il posepposa dolla costSeith avicmlalo
3=l Fanilbonty,

(1]} LD |'ql:|lll.r|h o il B lla semlis i, b jisitgnlai, b valad di filrinenkn pei e sl séconda

| mcaadi dli valulaeione adaliali da confrantarsd con il Coarispeliieo pad o owo 210K,

Livella &
WVakue jer uoom 8
mipnilicalivith
Pebecinbor SAVE ()
_ diel miodo
e | Adies Micsions
A, DCF o 16,24 107s Muddio Al
1.1, Peliilt il _|Ii meicalo (EF A Esek) | 1789 24 Medin
[ e
[ [ Pelulgi ol o macouab (17 ) 16,52 155 =] -
coalndio
L v 15,240 10400 Mledio lewa
_I'! i Walsa s b L'Fﬂ | iﬂ.‘i-l Msdio Tkaso

Applicando uli mehabdogio o erilen, 1"Cxporto Bndipeadents lm cosl comheso (Irlotto dalltinglosa):
Frill fae oY @ coarbElmmlanies @ §laiile iepra ialicats, & indiva aadie ole, il data oF rifisio
el presende Parere, 1! Covirpentive offerte per cimscarny Arlose rla comprise o peoms o wake

l|‘1Il|'t".l'l'|'|.l Fﬂllllil‘gll.l veriesaialy iedTer Nowedent i relfmivavse ald CYfferro,™
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sepiomber 15, 2007

SAVESpA
Viale G, Galfled, 301

0177 Tessera - Venice (VE)
by

To the kind azestion af

Mix. Paoka Taghisvini — Leaad fndependent Direcior
Mr. Riohero Angelomi - ndependent Director
Mir. Francesco Die Lovenzi - Mrdependent Direcior

Diear Independent Drirectons:

Wo understand that:

(i} on April 2%, W17 Merchi Giovannd & C. 551 "MG&C™) and Agrile Sp.A
(" A prile™jeniered into a binding wrilten agreemeet to sequire the emie issued share
capital of Finanzisris [ntemaziosale Holding 5pA. (“FIH™), the ndirect holder
through it subsidiaries {direct and Endirect), Agord Investimenti S.p.A. (" Agord™)
and Marco Polo Holdimg Sl (C"MPH™L of wolal 32.677.585 ordinary shares of
SAVE SpA (the “Compamy” and ordinary shares ihereal] the *Share™x:

(i) onithe same date, Apeil 3™, 2007, Aprle and MO&C entered irdo an enderarinies
investmest agromend (which was subsequenily smended) with Locne Infrastructure
Sl ("Lesne™), s company cwned by Iafravia Capital Partners, and [sfes Hub 5.0
(“Infim Hub™}, & compasy owned by Destscho Aseet Management, for the sale o
their entire indirect comtrolling interest i the Company to Milioss SpA
("Milioec™ or the “Acquires™), a newly-established company jointly controlled by
Infra Hub (40.47%), Leone (40.47%) and FIH (19.07%, theough the vehicle
Swiluppo 8T Sl and

(iif} oo Asgust 10%, 20017, Milione completed the scquisition of the entire issued shars
cagital of Agorh, which, prior 0 completion of such sequisition by Milione,
ulsimately controlled 60.68% of the isued share capital of the Compeny (the
“Acquisition™ end the Shares of the Company acquired by Milkone pursusst wo ssch
Acquinition, the “Acqubred Shars™).

W further undersiand thal pisrvaant b the provisions of Arts. 106 and 109 of Testo Uaico
dells Finanga (law decree February 24%, 1998, n. 58 and following amendmerts) (~TUF™),

IR R L Rk FIW gl Sy Tl | T
Wi P g, @ Wm s, s,
Bl f ] hladar gy EEFTFE Lo, bwry

Tel ¢85 0] T b, Fas ol ad B o dvlin Till o 00 ik S | 125, P o 00 0 I RT 00
www el e A
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the: Acgaisition has trggered o mandatory offer in respect of the eatire lssued share cipital
of the Company, exeluding the Acquired Shares (e “Tramsmetion™ or the *0¥er™), and
that the maximum amoont of Shares subgest b0 the Offer 1 21,762,371 Shares, representing
39.32% of ihe lswed share capital of the Company, The considerstion offored by the
Acquiror is equal 1o E2100 per Share of the Company (the “Considerstion™), In
sccordance with Asts. 106 and 0% of TUF, the Oifer is not seblect to any conditions

precedent.

The iIndependent Direciors of the Company have requested that Leonarde & Co. Sp.A.
(" Leoaards™} provide an opinion (the “Opinisa”) 1o the Independent Directors as to whether, &
of the date herood, the Consideration 1o e received by E:lﬂﬁﬁi{d'u'nsbu#mbjm o the Offer
i% fair bo such holders from o Anencis] poist of view,

In conmection with this Opinbon, we bave made such reviews, analyses asd inguiries as we
bave deemed mecossary and appropristc under the circumstances, Among other things, we bave:

1. rewiewed the fallowing sgreements and documents:

(o) the draft offer docemont dased August 28%, 2017 in respect of the Offer (=Offer
Decument™);

(b} “Save Group - Financial Projoctions 200 T-2053" which Company masagement have
confirmeed sccord with their ressonsble cxpectations regarding  the expectsd long
term fmancial performance of the Company;

(e} the document |abellad “Tahells Stimse™ ineluding selocted brokers' consensay estimates
on 2017 - J01% key fingncial ilems in respect of the Company and providing, i the
cpinion of Cospasy management. & ressonable represeatstion of the shor term
expecied financial performence of the Company;

{d) the mudited financial stabements of the Compaay for the yeass ended December 317,
2002, 2013, 2004, 200% and 20016 which have been prepered in sccordence with
Imiemnatiosal Fisancial Roporting Standards (“TFRS™);

(e} the halfyear finsncisl stmements of the Company for the pesiods ended June 30%,
2016 and 2017 propared in sccordance with IFRS;

(f) the interim financisl satements of the Compasy for the periad ended March 11% 2017
wizich have besn prepared in sccordance with IFRS;

{g) the Company's business plan for the period 2016-201% dited December 5, 2005;

(h) the 2013 “Contraite di Programma Enac/Save™,

(i) “Cosratto di Programma Ensc/Save = Mais Elements of the Tariffs® svolstica 3017-
2000

(i & documsend prepared by the Cosnpany management sefting ot key finascia] data of
Hﬂmmm:unf}mlﬂ. 2017 and

k] the minwles of mesting oo, 459 of the Board of Directors of the Company held on
September 6, 2017;

%
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i reviewed certain pablicly available business and financial imformation relsting o ik
Company that we deensed to be relevant, imclading cortain pubdicly available research
analyst estimates with respect to the fubere financial performance of the Company;

E revigwed cevtdin information relating to the historical, corrent and futere operations,
fmhlwﬂhmmﬂmmym;ﬂimh“h}-h
Company, mcluding certain indwstrial ssd financial assemptions and refased
prajections, discussed with Company mamagensent and relating to the Compasy for the
I‘nﬁ:]_;r-: 2017 through 2053,

4, spoken  with cenain membors Company pesagememest and cemtain of it
ripresentatives and advisors reganding the business, opemilions, liancial condition asd
prospects of the Company, the Transacticn and related matters;

A eampaned the financial and operafing performance of the Comnpany with that of public
companies that we desrmed 10 b redvant;

&, considersd the publicly available fimancinl terms of cerinin trasasctions that we deemed
I bt refevans;

T reviewed the curent wnd kidorical madeet prices and tadimg voleme for the
Company’s publicly traded Shares, snd the curront and historical marked prices and
trading volume of the publsly wrmled securities of cerain other companies that we
deemad o be relevant; and

3 condected such cther fleancial siudics, analyses mnd inguiries and consbderod such
oilser Enformation and factors as we deemed sppropriate,

Wihl“m]itd'um:rdummi_niﬂmﬂ:p;ﬂm verification, Lhe acowmey and
comphebeness of all data, maierial and olher formation femished, or otherwiae made available, o
us, discussed with or reviewed by s, or publicly available, snd do not assume sny responsibiliny
with respect 1o such dats, material and other information. In addition, rasagement of the Company
has sdvised ws, and we have assumed, that the finmcial projections reviewed by ui represent the
best currently available represeatation of the long term fissncial performance of the Company, and
We expreds no opinkon with respect 1o such projections or the assemptions on which they are based.
With respect to the publicly availsble research analyst estimates for the Company refemed to
above, we have reviewod and discussed such estimates with the management of the Company and
such misagement has advised us, and we have sssunved, that such estimates represent reasonable
estimaies and judgments of the future finencisl results and condition of the Company, e we
Expreds B opinion with respec 0 wich estimates or the assumptions on which they aro based. We
have relied upon and assemed, withour independent vorification, that there has been no change in
the besimess, sssets, lishilites, fmancial condition, reselts of openitions, cash flows or prospects of
the Company szince the respecifve dates af the most recent fimancial staterments and cther
informaticn, financial or otherwise, provided 1o e that would be material 1o our ssalyses or this
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Owpinon, and that there is mo informetion or any facts that would make sy of e information
raviawed by ws incomplete or miskeading,

bn addition, in rendering the Oprnice, we have also cossidened, amongss alber things, that;

{1} the Company cpersics bn regulated sectors that have cxperienced o series of comcessjon
specific and sector wide changes, with ftber changes in the applicable regulsiory
framewcrk potentially Baving an isspact on the Company;

(i) the Company has sizeable fiture mvestment progrems subiject 1o slgaificast exccution risk,
The sbility o complete thess investrent programs will be influenced by the Company's
scoeis 0 capital markets to obisin finencing and by other cxtemal fctors, inchuding
regulatcry approvals, A parital completion of the investmest progrems coald imgact the
fisancial performance of the Compasy and its ability 10 schicve the langets sef forth in s
business pless;

(iE) the cwment concession agreemests of the Company do not exvisage specific caloulation for
ﬂ'l:_lti-l'ﬂh'lmmtﬂuflhrl'cﬁdml vabwe of the Compary's assets a2 the end of the concssaion

perind:

(iv)  according to the applicable 2002 = 3021 regulstory framcowork, the Company must cosply
with cerfals fingacial ratios. A potential breach of the finencial ratics might materially
impact the financisl performance of the Company; and

{v)  the Company is comroldled, theough 8 shareholders sgreement, by several sharcholders.

We have relied upon and sssumed, without indspendent verificstion, (hal {u} the
representations and wasranties of all pantics o the Offar Docament and all other relsied dacaments
and instrements that are referred to therein are scoerate, tnse snd correct, () each party to the Offer
Document and other related documents and tastrunsents will fully and timely perform all of the
covensnis and agreements required to be performed by ssch party, () all coditices to e
consisnmation of the Trenssetica will be satisfied without waiver thereof, and () the Transaction
will be consummated in o timely manner in acocrdance with the tenms described in (ke CHfer
Dﬂﬂmtﬂ@rmhwm.ﬂwuimmmmmmdiﬂmm
thereto. We have relied wpon asd asimmed, without independent veriflcation, that (iy the
Tmlﬁﬁhﬁﬂﬂ|hm_umdinlwmmﬂhindlmwﬁﬂlwlﬂmm
stetutes, rules asd regulations, and (0) all gowernmenial, regelsory, asd other consents and
approvals necessary for the consummuation of te Transaction will be obtnined and that no delay,
lEmitations, restrictians of conditions will be impesed or arsendments, mdifications or waivers
made thet would have an effect on the Trassaction or the Company that would be material 1o our
aralyses or this Opinscn. In addition, we have relied upon and assumed, without dependent
verification, that the firal Forms of any draft documents ientifled above will net differ in any
respecd from the drafts of said docoments

¥

i
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Furthermore, & comnection with ihis Opinien, we have nol been requesied 1o make, and
have nod meade, any physical inspection o indcpendent appraisal of cvaluation of any of the assets,
properties or Habilities (fixed, contimgent, derivalive, off-balance-shest or ctherwise) of the
Company or amy other perty, nog wene we provided with any such sppraisal or evaboation. We did
Bl elimate, and exprosi no opinion regarding, the liquidation valse of sny entity o business. Wo
have underisken no independent analvsis of any potential or actml |Stigation, regulatory action,
poasible usasseried claims or other contingesd Eabilitics, w which the Company i or may be a
party or is of may be subject, or of any governmental imvestigaiion of amy poasfhls unsssemed
cluims or other contingent lisbilsties to which the Compasy & or may be o party or is or may bhe
subsjest,

Wie hive not beon requested to, and did not, {a) sk of participals i any discussaons or
negolintions with, or solicl any indications of inlerest from, third parties with respect 1o the
Transaciion, the securities, asscts, busimesses or operstions of the Company or any other party, or
ey aliematives o the Transction, (b) negotiate the terms of the Transactice, or (¢} advise the
Company, e Acquiror o any otber party with respedt o alternatives to the Transactica. This
Opislon i necessarily based oa Mimancial, economic, markst and odher conditions &5 in effect oo,
and the informastion made available to us as of, the date hereof Excepd &5 86t forh in owr
engagemen better, we have not ondentaken, and ane ender oo obligation, 1o updale, revise, reafflrm
H“M“MMMNWWMMHM%W#MMMH
alestion after the date hereol. 'We are not expressing any oginics s 1o what the valse of the Shires
ectually will be pursusnt o the Transaction or the price or rasge of prices st which the Shares may
be purchased or sold, or ctherwiee be transfeeable, al any time.

This Opimion is fumished solely for the wse of the Independent Directors (solely in their
capacity & such) im connection with thelr evalwtson of b Transaction and may pot be relicd upen
by any oter persom or entity {including, without limitwiicn, security holders, creditors or other
constituencies of the Company) of used for any other purpose without cor prior written consenl.
This Opinbon skeuld not be cosstrued as creating ey fiduclary duty on Leoaandc's part to any
party. This Opinicn is not miended o0 be, aad doss not constisuie, & recommendstion 1o the
Iedependent Directors, any security kolder or any ofher party &8 10 how to act or vole or make ssy
chection with respect (o ay matier melatimg 1o, or whether to tender shares in coenection with, the
Tranesction or otherwise, This Oplndon may not be disclosed, reproduced, disseminated, gacsd,
sammarized or referred 5o af any time, i any manser or for sy purpose, sor skall any references
to Loonarde or aay of its affilaies be made, withct the prior weitten consent of Leofards, This
Opinion can be disclosed by the Company solely 10 the cxtont requéned pursuant fo Art. 39 and 3%
bis of Consch Regulations adopied with Resalution Mo, 1197199,

The Opinion s issued in the English linguage and seliance may only be placed on this
Opition &8 dfued in the English languape. IF sny tmnslation of this Opinice i deliverad, & is
provided only for case of reference, have 5o logal effect and Loonardo makes no represcnistion as
B {and sczepts no Habikity in respect of ) Bxe sccurscy or completencss of sy such translation.

I the ordinary course of business, censin of o emplovess and affiliates, as well a5
investment funds in which they may bave financial interests or with which they may co-invest, may

"
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acupire, hold or sell, loag or shon positions, or trade, In dela, equity, and other securities and
fnancial instrumsents {including loans sod other obligations) of, or imveutments in, the Company,
Wﬁ#lﬂﬂ"mlﬂﬂhﬂmlﬂwhhm m the Transacteon and their eespective
affilstes or any curmency of commodity thal may be invelved in the Transaction.

Leonsrdo and cerizin of i3 affiliates have o the past provided investment banking,
financial sdvisory amdior olber financisl or advisory services o the Company &nd 1o corain
affilintes of the Acquirce, for which Loonardo and such affilistes have received compensatice
Leonardo and cenain of its affiliates may provide investment basking. (mancial advisory andfor
other financial of consulting services o the Company, the Acquirce, other panticlpants in the
Trmnsaction or censin of thewr mipeitove affiliates in the fsture, for which Leonardo and pesch
affiliates may receive compensation. Furthermore, in consection with banknepicies, restrucherings,
and sinsilar matiers, Leonardo and certain of #ts affiliates may have in the past acied, may currently
be scting amd may in the futere sct e finsscisl sdvisor to deblors, croditors, equily bolders,
trustees, agenss and other interested parties (including, without Emitation, formal and infiormasl
commitiees or groups of creditors) tha say have included of represented and may inclods or
represent, direcily or indirectly, or may be or huve been sdverse to, the Company, the Acquirar,
other pasticipants in the Trasasstion or corlain of their rospective affilistes, for which sdvice and
servictd Loonardo and such affilinies have received and may reccive componsation.

Leonardo will receive a fee for rendering this Opinbon, wiich is nof contingent wpon the
successful completion of the Transaction. The Company has agreed 1o reinsburse certain of our
cxpenses mnd i indemnify us and comain related parties for certain potential liabilites srising cet
of our engagement,

We have not been requested 80 opéne as io, and this Opimion does nol express an opinics s
t0 of otherwise sddress, among other things: (i) the ooderlying busiesss decishon off the
Independent Dérectors, the Company, s security holders or any other party to proceed with or
effect the Transaction, (G) the terms of a=y armangemcsts, ondorssndings, agroements or
documends refated to, or the fomm, structere o amy other portion or aspect of, the Transsction of
olberwise {other than the Considenation to the extent expressly spocified henein), (i) the faimess of
wmy portion or sspect of the Trassaction 10 the halders of any class of securities, crediion of olser
constituencies of the Compasy, of b0 any other party, except if and only to the extent expressly set
fonths i b last seatence of this Opinion, (iv) the relative merits of the Transaction & compared o
any alternative business strasegles of iransactions that might be svailsble for the Comparny, the
Apqusrer of any other party, (v) the fimess of any portion of aspoest off the Transaction &0 any one
clnss or group of the Cesnpany s o any other party's security bolders or other constifuents vis--vis
sy olher chass or group of the Company's of such other party's security holders or other
comstiluents {including. withowt [Emitation, the allocation of any consideration amongs or within
such classes or groups of security holders or other constiboents), (i) whether or not the Company,
the Acquiror, their respective security holders or any other party @ recciving or paying reasosably
edquivalent vehue in the Tramssction, {vii) the sohvency, crediwonhiess or fair valwe of the
Company or amy otker participant i the Transaction, or any of their respective Exscts, under any
applicable biwy nelating to bankrupicy, insobeency, fraudulest convevanee o similar matters, or
[viii) the Eimess, finsncial or otherwise, of the amount, naiure or eny other spect of any

o)
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compensation to or conssderatica payable 1o of feeeived by any officers, dirsctors or employees of
any parly i the Tmnsection, any cless of such persoms or any other panty, relative 5o the
Consideratzon of otherwise. Furthermore, no opinkm, counsel or infepeeiation i imended &
mafiers that require legal, regulwiory, sccounifing. insurance, tax or other similar professioeal
mivice, [t is ssswmed that sch opimions, counsel or imienpremations have been of will be obiaised
from the approprisie professlons] soerces. Furthermore, we have relied, with the consent of the

Erectars, on ihe sssessments by the Company, the Acgming and ther respocing
adfivisors, os to all legal, reguluiory, sccounting, Eeurssce and lax matters with respect fo the
Compasy, the Acquinor and the Trenssction or otberwie.

In order to express an opinion, as of the date hereof, that the Consideration to be received
by the Bolders of the Shares sobject to the Offer is fir 1o sech Balders from a financial point of
view, valuation methods snd critema commeonly used im national and intemationsl practics for
sumibar transaclions have been used. It showld be noied chat wiile the valuation methods used have
been assigned various hewvels of meaningfulness, all sech methods showld be considersd tspether,
such thal meliance is not placed spon cne single valustion method. I8 should also be noted that the
valusticen underlying ibe Opinion were camied cut on o stand-alone basks and assemisg that
conditions for ike business contfsuity of the Compary continue fo be met. Subsequest events that
coild maberially affect the corclusion st forth in this Opinsen eclude, without limitstion, changes
im indusiry performancs of markot conditioes; and changes to the businesres, fisanclal condition
and results of operations of the Company.

The folbowing valuaticn methads have been sed For this Oipinson:

(i} discounted cash flows (“DCFTY,

(i} market reultiples of companies considercd comparabile (“Market multiphes™);

{ili}  target prices mssigmed by the financial snalysts (“TP3; and

(v} analysis of market prices of the Shares a2 varicus points in time (“Stock exchamge

vatlues ™).

This vemmary doei nof purpon 16 be an exbaustive description of the finencisl snalyics
underiaken by Lecmanda,

et forth below are the values per share of ihe Company resulting from the applicacion of

the various valuntson methods indicated above, with an indication of the corresponding level of
assigned, which was taken fale account for purposes of the conclusioss st forth i

ecaningfulmeey
this Dipinsom.
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B.X | Market maultples (P E)
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Lewvef of
Vabue per share (€] | messingfulsess of
the methed
Minimam | Maximum |
16,24 19,75 Mediom High |
T | 20,43 Medium |
ene— 1)
| 16,92 18,84 mﬂm !
1520 19,40 Medium Low
T 20,21 Madimen Low

Based upon snd subject 1o the foregoing, and jn relisnce therean, it is our opinicn that, as
of the date beroof, the Considerstion 1o be received by the holders of the Shares subject to the Offer
i Eadr to such holders Srom a fimancial point of view.

Very tnaly yours.
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COURTESY TRANSLATION — PLEASE REFER TO THE ENGLISH VERSION FOR

THE OFFICIAL DOCUMEMNT

I CASE OF DISCREPANCY BETWEEN THE EMGLISH VERSION AND THIS

TRANSLATION, THE ENGLISH VERSION SHALL PREVAIL

15 Semembee 2017

SAVE S.pA.

Vialke G. Galiles, 3001
JOETI Tessera - Vencma (VE)

Halia

Alla comess altemaions dei Sigg -

Dot sa Paoda Tagliavini — Comsigliere Dndipeadrte (Lead)
Ay, Robomo Ampelosn - Convdgliery fedfpemdente

Avy. Fraseeseo De Lotend — Comeipliere fmdipendenie

Egrep Conzaglien [mdipemdenic

premesse che

{il

ity

in data 2 Aprile 2007, Marchi Giovesnl & C Sl CMGECT) of Aprile Spa.
(“Aprike”) - hanno spidecrio un accondo vincolente por Msoquisizions dellinteno
capitale i Franziara [Memanomale Holding SpA. ("FIH™), detortore iramste bk
piopre partecipate (daretie ed indiretie), Agork Investimenti 5.pA. (“Agord™) e Manco
Pols Halding S.rl. (“MPHT), & complessive n. 31677585 aziond ordiname & SAVE
S.puA. (la “Sockeed™ e le rispettive arioni ordinarie = Azioad )

ally micsp data del I Apnile 2017, Aprile ¢ MGEC henno soticscnitio un accordo &
erveitimento vincodante (successnvamente modificais) con Leone [alFavrectsse Sel
["Leane™), societh detenuis da Infravia Capital Pariners, of Infra Hub Srl (“Indrs
Hub™), socicil detemna da Deutiche Asscl Management. por la wendita dell'intera
pangcipanant andirctla di contredlo I SAVE a Milione SpA. (“Milisse™ o
“Aequirente”), veicolo di nuova costingrions controllale congiuntamente da Infra Hub
(404 %), Leong (404750 ¢ FIH (19,07, tremite il veloolo di investimesto Sviluppo B7
Bel): e

in data 10 Agoste 20 7, Miliene ha completato 'acquisizione dell'intero capétale soclals
@ Agord, che, precedestemente ol completamesio df tale sequikisione da pame di
Milicme, detencva, dirstismente ¢ indinetasente, il 60.68% del capitale della Societd
(I"Agquisizione™ ¢ b Arioni della Societd scquisite da Midione & SEEED
dell’ Acguisizione, le “Aziond Acguisite”)

[molire, ai senei ded®art. 106 & dell'are. 104 del Tesio Unico della Finares (Decsoto kegislativo 24 febbraio
1998, n. 38 ¢ successsve modifiche) ("TUF™), I'Acquisizione ha crealo | presupposti grandici per la
promorzone di ond offerla pubblsca & acquisio obbligaioria sullimero capitale deils Socicth, con
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I"eaclumicne delle Azionl Acgulsise (la “Transazione™ o |"“0fferta") ¢ pertanto pari & un massimo di
21,762,371 Azon gon vakore nomisale pani ad € 0,85, pari al 39.32% del caplale sociale della Socies. 11
cormspettive offerio dall” Acquirente & pani & £20.00 per Asene dells Societh (il “Carvispeitiva™). AQ
wensd defll” art. 106 e defl'art. 108 dell TUF, ICiTeores ron & soggetta ad alouna condizions sospensiva,

| Consiglien Indipendessi della Sacicta Banne richiosto o Leonardo & Co. S pA. (“Leonsrdo™)
di nlasciare us parere {"Farere™) 8 bemeficia dei Consiplien Indipendenti relanvamenie sl congrudd, da
un punta & visa Gnanciano od alla dats & rilascio del Parere, del Comtageisivo per gl acionssti diella
Socicth i relazione all' Cifera

Mgl eomiesta del Parone, abbiamo effettuato analiv ed sdaging ritemuie opportune o spproprialo.
In particolene, shivismo:

. snabiceako i sopeenti acoordl e documenti:

o bozm del 28 agosts 217 del decumenio di offeria relative all0dferia [~ Docamenis df
CHTeria”™k,

b. “Save Grosp - Financid Projectors 2007-2053" che il mesaprmear della Societd ko
confemate comnckdere com la propris fagiossyvole aspoitativa in relazione alle performanes
{eman=isre sticse & lungo termine della Societd:

€. il decumesso intitolato "Tabells Stime® che include aloune prosesion da parte degli analissi
fimanzisn sul principali da 2017 — 3019 dolla Secicla, ritenule a givdizio dal sesapemos
delfa Gocicth, s ragonevole mppresentazione delle perfirmance Bnenciaric altese &
brove lerming della Societi;

d. i bifanci annuali cernficati defla Societh per ghi exercizi chiuti il 31 dicembre J0132, 3013,
2004, 3018 ¢ 2016 ¢ prodisposti sccondo | principi contabili farernariossl Findmcio
Rieporting Stondardy [C1IFRST);

o i bilamci semestrali certificat defly Societh per gls eserciel chiusi o] 30 Giagno 2016 2 2007
& predispost! secondi | princips contabili [FRS;

1, il balimcio tmmestrale certificaio della Soceetd por 1"easreirie chisss il 31 Marso 2007 &

predisposto secondo | principd coambili [FRS;

. Bl insraess plas B016-2018 della Societi del % dicembre 201 5;

. MCoatramg & Frogramma EnacSave™ del 200 3;

“Coontratio & Programma EnacSave = bais Elvments of the Torgf " evolwtion 200 7.202 1
documenio predisposto dal managesment dells Socictd che include | principali dagf
finsnrian degli dxet nom consolidati al 30 giugne J017; &

k. vevbale dells riundone p. 4539 del consiglio di amesinistramone &2l 6 setembree 2017,

et ol - ol ]

2. analizeslo ¢eme informaziond pubbfiche relative alls Societh remete rilevann, ischeg alcune
stime foresie dagli snalist fEnanzien in =erito alls performemcs fmancisie stiese dells

3, ansllesto cerie nformamoni relative alle atfivitd storiche, ainali & prospemiche, condizioni
finangsarie ¢ prospettive deils Socizth messe o dipostzions dalla Socsetd sbessa, incluse aloune
assunzinni industrishi @ fnanrisre ¢ le relative proicsiosi, discusse con La Societd s relaeions
il pervcadia 2007 - M5,

4. discusse con slounl componenl 2l masapement dilla Sadacti od alom suoi reppresenisni ¢
coacmlentl 1n felapons ad aspemi dndustniali, finansan e prospettive dells Socketd, ol
relamone alla Transazsone ed a questiond ad essa relative;

5. comparato le perfoemance finansaris ol operativa della Sacicta rispetio & gueella di societd
qpaciase Filenule cosnpasahil;
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B -:tluuid-mmimuhl finsneizn pubblicamente desponibili di aloune tranaariond da mad Mcmete
rlevasai;

T, mmalieato 1 precer di mercato comenti @ stonicd od § voluomi delle Aziond, ed | prezm di
mercato comenti @ storicl ed i voluend di fitol] quoman di alcune societl pebbliche micasic
commparshili; &

8. comdaflo alin studi, anshsi heanziene ¢ commdersie shre smlormancs e fabon Alenunt

Abblame fano affidamento od sssunlo, senra verifica indipendente, I"accursiezza e In
coenplotcara &i fuiti | dati, del materiale @ altre informariond foemite, o rewe 5 nol disponibeli m elie medd,
discusse 0 subizace ds pane sosire, o disponibdli pubblicamente, ¢ non ¢ sssunsiamo alouna
responsabl bt rispetio 8 questi &ati, materiale o altre informarioni. [nolire, il manepement della Socictd ci
b i [oemalo @ ood abbames assanto, che be proiceoni finsnnare ds mei anadizzase rappresentias alls datm
odierna lu miglore dispomibile rappeesentaxione della parformance finanziana asiesa della Sccieta a longo
LEIMISE, € G0N Cxprumismo pessun parohe rispethe a geeste prodesioni ne sulle seunsion oo ool s
basale. Per quanio aitiene alle stime disponibili pubblicamenie Eomdie dagl snalist finsnesari che
seguone |a Societi, abbiame analizene ¢ discasso wali stime oon il meseprmea! della Socictd © o siosso
managemen 6 ha =foemate ¢ 6ol abbiamo asiessa, che fali stime mppresentine ragiosevoli sime &
pludiss felativi ad risultati finanziari sfiesi od alfa sitmzione finanziaria dells Societh ¢ non esprimiamo
akium parere rispetio @ queste stime o ngaardo ale sssundoni su cud s Basano, Abkdamo Gt
affidamenio ed svunto, senza verifica indipendenic, che nos i 5ia wato akun cambiamento nel busimess,
net beml, relbe passivith, nella comdimone fmanziena, eei rshstl operativi, mei cash flow o nelle
progpettive della Socketd rspeno 5§ quanio indicate neghl ehims documentl nancian della Soeseth o alire
informazioni dispeashill, fnasciase o no, formitec che potrebber cesern ribevasti ai Goi delle postre
analisd o di questo Parere. © ¢he non vi sis skwma informazione, o B che potrebbero rendere qualsia
snfimuazions analizrata ds noi incomplets o fscrviante,

Inalie, nel mlascrare il Parere, abbiame conssderato, tafer alfa, che:

L. la Socictd apera in sefion regelamentsti che hanno subio una serie & modifiche specifiche o
livelle di eosensions © di scflore, con elionon modifiche nel geadro nommativo applscabile che
pofrcbboro essere mtrodotie in feturo ¢ che potrebben avere un impanio sulls Socket);

2. la Societh presenta un piang di invediment stess flevante, soppens sd un significative rackio
df esecurions, La capacitd di complotam auecato programma i Envestimonio sand influenesta
dallactesso della Socictd al mercaso dei capitali por otenere finerviamenti & &y shrl G
caternd, incluse le spprovazioni regolementsn. [l completaments pareisle ded programma &
investementi potrebbe influlre amille prestasiont fmanciarse Sills Sociold ¢ sull s capacith di
raggranpere gli obeeitivi fisxati telle proiemoni finascianie;

1. Isttuale comtrmite di concessione dells Secieth non prevede spocifici mesodi & calcolo per lu
slima del valers residiun delle antivizh deils Socscth al lormine del periodio di concessionis;

4. m coaformitd &l Guadio normatvvo applicabile 2012-H02 1, | Socketh deve rispeitsre deicrming|
parametn finsneisri Lies polenale violspess de fatio finanzist polrcbbs avere un Empaiio
signiflcative sulle perfmance della Socisti;

5.l Zoceti & controllata, tramite un patto paresociale, da divers arionds.

L strnis aflsdati ¢ abbamo assunta, sena venfics indipendesde, che (a) le mappreseninsioni ¢
parmnzie di tuite e parts del Documento di Offera ¢ di ogni alone docamento od inBemazions ivi ot
siano accurale, vere @ cometie, (b ogsd pane del Documents & Offenta ¢ di apsi aliro documenio ed
infomazions, sdempiranno a fultd gli impegni o ghi sccordi richiesti a tali parti, () stte e condizioni per
esetadione della Transaviome samnno soddisftie sears alcuna eccemone ¢ (d) s Tremasion: sard
compietata in mansern lempesiiva in scconds son e coadinion daseriite nel Doosnenta & Offerta od in
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ogni aliro documenio e infsrmazione, scnea modifiche od eccerioni. Abbiamo fatio affidementa od
sbbissa assunto, scova verifica indipendenie, che (i) b Transazione sard completsia in accoedo con o
legi, gh statuti, be regole o le norme vigent @ (i) nste |e spprovasioni, cofdenst pavemative o alin als
necessani per il compimenio defls Transamone safeses plicnuls sonea ritardi, Bmigazioni, nesirizioni o
condizeoed ssnenno. imposte, o coendamenti, modifiche od eccerdon saranng spporiste che potrebben
tfluemeare la Tramearione o la Societd e che potrebbero avere un tmpatie Scerminanto per lo nostre
analisi o per questo Parere. lnolee, ¢f s affidati o abbianso aswanto, senza verifica indipendenie, che
Ly snatturs fnale df gaalsisss docenenta in bazra Sdentificsto sopra non sani diverse in newmon caso dalle
barre dei suddenti documenti,

Inoltre, refativamente s quesio Pasere, non ci ¢ sialo richiesto &i eseguire, e non abbizmo
EROPELD, Bfiiuna. mpoaone [ic, o valarione imdipendenie o stima dei beni, propeicl o paesivid
[definita, comtinpemie, derivaty, fsori bilascio od st dedls Socheth o di qualiiasi alivs pare, ne & ilala
fomity alcuns valularose o stima m menilo. Non abbiamo stimaio, & nos esprimismo un parere, Hpeardo
ol valore & ligeidarione di qualsiasi eniith o busimesz. Mon sbbizmo IniFupress nessuna analis
inipendente i qualsiac comenzican siuale o polespiale, naone repolalona, possibili richieste &
risarvimento 0 ahine passivith poteaciali, nelle geali la Socicti ¢ parle o potrdbbe esserlo, & o potrebbe
esserne sogpelt, o & qualioi mvestigarione povernativa per possibali richesste di risarcssents & allre
passavild potonialy melle quali ke Socheth & parie o potrebbe exerlo, & o poirchbe coiorne soggeita

Mon ci & simio richlesio 81, € non abbiamo, (a) inizisto o partecipato ad sloma delle discosioni o
negoEanion com, o solfocimio una manifestamione & Eercse da, wree parts nspeits alls Trassazione, o
tmoli, i bend, il business o le anivieh dells Saciets o i qualsiasi alsm parte, o qualsiss alternative alls
Transamone, (b) negoriata i terming della Transaidone, o () assisdito |8 Societd o I* Aogpuirente o qualsiasi
sira pane fispeo & allcmatince alla Transarione. Ouesio Panere i baws necessastamentc sulbe condisioni
wconomeche, monetarie e di mercato csistent alla dain del Parere noschd salle informarioni che ci sono
simie fornite sino o tale dets. Ad eteccone & quasta stabilito oo nostro mandago, non #bbizmo intrgeeso,
@ Eon abbaamo aliun obblige &, apgiomare, rvedere, riaffensare o ritirane guesio Parere, o divesamenhs
valutare o considerare eventi avvemti o che sisno venuld 3 postra conoscenas dops Lo &l ded Pacore.
Non esprimziamo alcon parere relanvo & quale potrebbe eswere i valore defle Amoni della Societh in
seguitn ally Tranianone, o del prezeo o 'stervallo dei prevei i quali poirebbero cisere acgetalstc o
wenduly lo Arioni dells Societd, o alirimenti essere tasferibil in qualsms momeato,

Chigste parcre € oipresso esclusivamente  mell'iteresse & o beneficio deght Conssglion
Isdipeadents (umicamenie in relarions alFOfferin e ai find dells steisa) in pelacions alls propris
valularione della Transazone ¢ nessun’slits persons o soppetio potrd fare aflBdamento sullo stesso
{inchusa, senza mitariont, azionisl, erediton o alir componenti della Societd) o usaio per quaksissi alivo
saoph semta il postro preventivo conserso scrifte. || presents Parere non doned essefe interpretato nel
senso di dererminare gualssasd dovere fduciano in ¢apo a Leomardo nei confromti di qualsiasi sopgeta, 1)
presemie Fasern non s inemde ¢ oon costituisce una reccomanderiose nel condfroni des Comiglsen
Indigendenti, di quallsiasi detentore & tiodi o di qualiss) alim sogpeno 10 Meflo 4 Come Compaatars o
vedare in relaglons a qualsiast (stto relatvo alla Transazioss, o in mevio all opporbuniti o meno di porisre
iz pdestons Je Amioni nell"ambato doll’ Oiferta, o in mevito a gealsissi alos queston:. Duesto panse nan
piir ciagre divulgate, riprodotto, diffuso, citsio, nassunto (= qualseass mossento, i qualsasi miad o per
qualsiasi mosive, ne poird exsere (e guabdsd nfermenso 8 Loosando o & sopgetti ad eiso oollegas,
sehiam il prevenlive consenso Scrifto da parte di Leoeardn, Questo parerc push essere dlvulbgaio dalla
?ﬁ;ﬂhmhi_ﬂni sensi dell'am, 3% ¢ an, 15-bis ded Regolaments Consob adotiato con delibera o

1%,

[l Parere & rilasciato in lingu inglese e 5 pud fare 2ifidamesto wolo sul Parone rilascisto in lingua
inglese. (uaborm sis rilascists una eadusions dii questo Parone, cisa & fomita solo qaale riferimesto, ses
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Ba aleuns mlevanrs legale ¢ Loonirde mom nilascia alcuns dickissgone (e non sceeita alowna
fesponashilitd im meribo) sellaccuraterza o complotcres di tals radunions,

Wello svolgimenio delle normali anivitd di business, alcuni dei nosiri dipendenti o soppeni
collegati, cosd come fandi i investimenio nei quali potrebbern svere un inlerese finsssiario o con owi
potrebbern co-investing, potrebbern soquissng, detcnon: o vendone, posizioni lunghe o corte, o segorise,
in debito, caplabe, ¢ aler stnements fmanzian (incluss presiiti @ alore obbligazond) della, o imvestenemb
nells, Socicti, Avquirenie o qualsiasi st parie che posas essere colmvolts nells Transaaione © rispettivi
aifiliat & o o qualsiasi altrs vabsty o bene che potseblse ctseen cotnvallo nolla Transaricone.

Leorandn ¢ aleune delle sue societi collegate, in passabo ha fornite servizl df investiment banking.
sdvisory fisanziana o'c aktre attivitd di conealenea finsviaria alls Socicth o a cerle societh collegate
all’ Acgairenle, per le quali Leonssdo e aleune deile s soricti callegate hasmo ricevisto un compenso,
Leanardo ¢ cerie sun societh collegate potransa, in futura, Boreire servis di investment banking, sdvisory
finafieraria o'o altre sftivith di consulenzs feancisss alla Sociced, sll"Acquireste, ad alri paniscipami
nells Transariome, o aheune delbe rispetiive socicty collegate, per be quali Leonardo & cerie sue sochety
collegate potFsssn feeveie un sompenac, Inodire, in relazions & provedsre il limestas, dstratiuracioni, od
aperarios ummli. Leonands @ cerle sue societh collagme, poirelber sver sgulo, poltrebhero stare agendo o
potrehbero agine in futune in quatig di consalente 3 debiton, crediton, arionisti, ameninistraton fdsciar,
agonti ed sl portsion di dmcree (inchedensdo smza limissriond, comdiati formali o Eivemall o gupp &
creditori) che possess aver inclusd o rappresenialo & potrebbero includers o rappresenian:, dircdllamento o
indireitamente, o potrebbero exsere o essere stati avversd &, a Societd, [ Acquirente, altri partecipass slls
Trassazione o aleune delle siipettive socsetd collegate. per le guali suddette copualenre & servie Leonands
& le societh collegate hanno ricevulo o potranno Ficevers un compenso,

Leonardo percepird un comgpersa per il rilascio di gquesto Parere, che non dipende dal
perfezionameno dell’ Oporaricss. La Societd ha accettato di rimboesare sloune delle nosire spese o i
indennigrss| ¢ aliuno partl cormelaie per aloane posenzisll passivah derivanti dal nostro incatico.

Mo € & sgako chaesio &) eaprimere un parene in merilo 8, © questa Parere non esprime un”opinions
i merily a, s mon diversamente specificato, era gl aled sspestic (i) B decisiome dei Comsiglier
Indipendenti, della Societd, dei rispeitivi detentori & tieali o di qualsiasi altre soggetio di procedere con o
di concludere la Transaxiones, (i) alle condixioni di eventuali scoordi, intess, conoaiti o docsment felativi
sll’Ciperazione, oppure la forma, la sinstiurs o gualsissd adira pame o aspetto della Transazione (sd
eeoctions del Comispettive nella mings cpiesaments spevificata nod prosemic Parere), (i) alls
congruith di qualsinsi pane o sapeito dells Transamone per i delenion i qualsisd classe & tlsali, credison
o ol srabekolders della Societh, o per quaksiasi nlivo sogpetio, sabvo se ¢ golianio mpclla misum
capresiamenbe prevista nell'oftima frass del presenie Parere, (Iv) & relativi meriti della Transazione
n=peno sd eveniuali siralegic ariendali alternative o operaziom che potrebbens essere o disposizions deily
Sociecd, dell”Asquirente o di qualsiasi aliro soggetto, (v) alla comgruish Jf quatsiasi parfe o aspetio della
Tramsarione per ogni clese o gnappo & detentoni di strumsenti [manszian della Societd o di altre gani o
aliri compoment] vis-4-vis gualkisni alira classe o gruppo di detentori di strumenti Bnancian della Sociotd
i i alisg parti o altn componenti {incluso, senzs limdtariosd, U'sllecstions & qualifasi commispetive tra o
all'inlermo di tali categorie o gruppl di arlenlst] o alisi componentz), (vi) che la Societh, |*Acquirente, |
loro rispettivi azioniwl o quabiasi altrm paric, stiane ricevendo o pagande un COMSPERive congraa
nell"smbie della Transazione, (vii) ls solvibilid, il merito & erediin o il S value della Societd o &
qualsiaxi altro pariecspante alls Trensacione, o di qualiiasi dei boro rispettivi beni, sel rivpero dells leggi
appdicabili in relarions a procodure & hancarodia, insofvenza, alisnazione in Erede i credilen o Stukrioni
sammllasi, (vin) la congruith, fimanzisria o meno, dell ammontare, nanera o qualsias altng aspetto riguards a
qualviasi compeeso, o corrtapeitive dovule o pemepilo da qealsiasi funzionano, dirstioee o dependente di
qualsises pame panccijunts alls Trassarione, di qualsiasi clsae o di qualsiss slirs pane fn relacione al
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Commpettivo o altro. Inoltre il Parere sos a2 esprime in momio ad ambiti che richiedino us paners
professionals & nsfura legale, amministraliva, contabile, assioaativa, fiscale o di simide nalura. E
assunto che (aly pareri, interpretasion o consigli sieno sisti o sarennn onesti dalle figure professionali
oppofiung, |noltre, sbbismo fatio affidements, con || consesso dei Consiglion Indipendenti, sulle
valuamoni della Societd, dell' Acquirents ¢ 3o rimpetlivi corouloati, riguardo a testi gli aspeii legali,
normativi, comtabili, sssicurativi @ Gecali relativi alla Societd, 1" Asquiremc. ls Trassacione o altro.

Al fime di espeimnere wn gradino s, alla data i guesto Pavere, il Cosvlspettive offerto & detentor delle
Anonl nell"ambils dell"Oiferia sia comgruo do va punte di vista (eanrisns, sono siste utilizese
metodologie valmiative ¢ crmeri comuneminte sdotiati dalla prassi marionsle e inlernazionsle per
cperazioni simdlan. S precans e alle metodologie vabstative sdotisle woao sl ssegaat diversi livell
di significativild, formo restando b considerazione & tutse ke metodalogic siesse, anche al fine di non fare
affufamento = um unico metodo valuistive, 5§ feorda, inolire, che be valutazioni afla base & questo
Farere sono state comdolie in un'oliica wond-alose & considerssds suiu#cste il prosupposto dells
comtinuith adendale delln Societh. Eventi successivd che potrebhery infhaire in maniera meteriale sulle
somklussoni riporisie & seguito nel Parere scludono, a tiole esemplificative, cambiamemi nelle
performance del setiore o Sl mercalo ¢ modificks alle attivith, s risulinii ¢ afla condizglone finansiaria
defly Socked,

1 scgaemti molodi &i valuiarione sono scatd spplicati ai find 3zl Parne:
A mmalisi dei flussi di cassa scomati (4 sepuile, “DCF;
B valuisrbome con | midliph i mercale di societh mievste comparabsl (i seguito,
“Mluliipls di mercara™)
C. analisi dei farger price sssegnati dagli analisti Gnamzisn (di sogwito, “TPk e
D analisi d=i prezel i mercato della Socictd su diversi orizzonti temporali (i segaite,
“¥alori di bersa™),
Chicita sinlesi non intende essere ems descricions eamestiva &llc malisi fmanzisie poniste & Emine da
Leansdos.
Di seguito si riportano | pisabas delle analis o, i particolane, § vallon di riferimesio per le Arioni sccondo
i metodi di valulamsone adotiati, con imdicazione del rispeive livells di sigeilicativish assognato, da
confrontars o il Comspeitivo pai o €21 60

Livello di
Valone per anione della g B v el
Ml eiindic Sociell (E) it
Mznimo Masdimao
A F 16,24 1975 Modio Alea
B.1. | Maultspli di mevcass (EF 7 Elina) 17,589 24l fedio
oy Medio — molodo di
B2 | Multiptid [
ipdi di meerecabo (4 F) 16592 18,84 PR
C TF 1520 19,40 Mledio e
[k} Valon i borsa 1762 M M edlay Frassa
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SAVE 5.0,

Viale G, Gollel, 3071

30173 s - Vienasis (V)

Ala oo del Conalgha of Ameniniansng

I odata ¥ agerte FHT. Mlons SpA. ("Millons™] ho comunicofo, of send odell'oriicola 103,
comma |, oel O Lgs. 38/78 [1 "TRF) e del ol 37, comima |, oel Regolamanic Comcl adaliala
con oeslingrg n, TIPTT ol 14 mmadsgis VP9, comme jusosisvomania moiicolo sd nfagrata 11
“epcioments Bmillent™| I vesificonl del prewppast d legge anticpall nel comunicota fampas
cifise do Fnorsionio niemcgonals Heldng fp.a. ["leini™] § 2 opde 2017 fa "Doka o
Annyncla”] ger ka prornogions & un'olferio pubibca of ooguisio obbligatona lofolioia of wordi
gl aeit. 104 @ 10 diol TUF [I'~Ofesio™ o M OPAT wlle orfoni oicinosles of SAVE T.008, [“Save”™ o
= Erniltnies” ﬂh'“ﬂ“‘l Qimatala poaias I Mars s TelemaSes Afcrads nrwuz'l:rlnﬂ-;ml'lrn
@ Bonx Modona Spi. per wn contipative pol o Bwo 2100 por ognl orgne Sove [
“Gomhpeiiive ). L'Cilerio sord promosss oo Agord Inverlfimenti Sp.A, [CAgeed™ o ~“Clpnabe”|.
confrodaio da Mlone, In doto 19 agedlo 17 FOMeserte Ra comunisals of vet gepoditalo
P by Condal b borha gal dacumanta d (ilesla (@ " Documenio d'Ciferio”™] rosmotierdona
copa ol Erritienie.

Consaguerinmpnle, o pend del’ ot 103 asl 1L, | Consiglo d Ameminkirasions of Sove & 1enuss
o d¥andans un comunicalo conlenents ogrl dafo ulle por Popomoromenio delrOfleita & b
propra woltanone deld e [ “Coemunicobs dellEmiferis”) @, o 10l fire, crvalendad delia
losoil pravElo o sernl Goll'arl, 3P cormma || leiheia 4] del Regolomenio Dmitions o nomincra
et ndpendente, ha conledlo 0 Medicbanoa = Bomco o Credifo Anonsois 5004,
["Medichonco”| un incarico [Fincorce”| fingirraie offemisicrs o Lna foie ooinion I
Porsts™] con fleimants obs congruld dal punla o vt finongods del Conhipatvg, I ;
& armminiskodong § & funito inodola odlema per Foponovaens del Comunicoio dell Emithente.

I Porere & pavtonio mdemalo siciabnanere o Condgllo o Aurminisharions dela Societ
il rnlla dil proceno decidonalo relativo ol ooprovanicne del Comunscolo gelrEmitien's o
o’ Criferio come roppietentain nel Documaenda d' Cifedia & 8 B Wl asels che POPA vanaga
posla i aEEE Snonhin Iemin & CORaESN Aoh Bgnlicalivarmanta dlfoeml do guell in easo
rappsieniall in porticolore. § Farere & bmolo sulle osurelen ipaniale ol Porogralo 7.2

I Porere i shato redotio 90 Medicbonco 0 RERHT0 & Ber 0 nleme ed ascknive dal Coriglo
d Armimwsitiosons delo Socisld che se ne pobd ovwolers por e dederminosiond o peooa
compaten:o nelfomibio delcoproraricng Gl Comumicaln delifFmifords ael it @ Panricd
cmlprr.!H il pralnhe Porsds. Podanio, § Parens: ) non paind edsens pubbdcolo o divulgaic, in
Wi®d O n e a lers o uileralo por seond oivers o guall incical nel Porang Plasia, e
preventivo ouloirrasone soitio G Medichanco oween e b s dchistho da leggl o
reypeoTa O iEheEEle ipacifiche & ouloid compatentl marcoto o aftra oulceld compaienie,
tpiina réviondo che & outormoto sin do ono eschuhvamente o punbicannre o wna capia
Inlegrats [& non per oo dal predenhe Poness Guols Slogasts dal Cofmericsha dall ErniFlenks;
[ & nclirngie edclabeomacts o Comigio d Armemirsshodona della Sodeld e perlonio,
Mg, o gorarone G deilnaion del Poanesn, & ouleiialy o loe o'fdamenio w quonilo
fgaricrie ropd Fovehs @, comguontamenhe. ogri gdito o heed, B8 inchud o orionishl of Sove., sula
bondl & comvanssnao del Oata imord o o Sschag Ispomoinits & SomBalonnd, B
pofcolye. | preenie Ponsre non ascime doun gudite o vauhasions in medlo o riemass
I!l'::ﬂ focinth of Offeria & Gl cofmvwinianda & corafenn jcafonoole delo Condidoni colo
sl

5 pronCing Che MaRODONCD SEae s i gty o Conmdends Bnoruicno o Derianhd fan ha fomita a
nen lorsce gicuna prosladions cormulanicls o noten, o Nolo essmplSoafivo, ma Ron

el e L R ok rera
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s, legole, alfuasicle, conlobls, fxcale, induiiole, ombieniole. lecnica. £ eqpretcomenie

sschao un guakiod polers ool consuen e Sronsoro o Wncolie O condranae i aloun mads |

Corgipio i Amminshodors dells fociahd nale propis deciion] in relasiang o' Céleria & I

Porerd i Bina fl preiupnosts che NOFA @ | feemind @ condidon delia e vengane voluhaf

ol iresmib ded Coralglo dl Amrminasrosiones Gela Sockehl iIn oulonomio o gosiso. MesSebione o

Eﬂﬂwmmﬁuﬂ!mmEMwam
Ciftanic,

Medobonoo fo pore & un Divos gupps Boncoly che olige, Ra Poliia, aitviltd o
i Bdnldng, el d conbulenia nondota. ol dl negodadons ol & offih &
fnerdomento per vone Spoiogie o sogget o bfituziond. Nel coso oel normole elercine of o
atfvitty, Mesobonco polrebis i cemte socoion slefuce apmoicn o delonem possond in
eyl Enandasi finchal vurmenli Bnondod dedeali] delle sl oolwolle nelfOfeda alo
Gille koo conbolale o cologofe, por condo proone o per conlo ool progel clenil Par
complaferng, U segroks cha, oo Saig delo prasenis;

= Madichanca pirlecipo, con una gquoto mincdifana, o fnordomenta o bovone o MBCne
& Agoely par I'ocousions o S

«  Madchongd echa. con und duala mincdlodn. o linandaresnlo o fovore o Finint
por Ddfinonsoments dol deliio delio ihena

= Ecifone SrL. che altesimande deliens invia indefa ong porlecipaions o 21, 5% in
Sove (come padiale rel Dagurmanss o 'Oflens), & porle conslata d Medobonca, a
S dels presenin o Glbeio Berellon in enbombd | dspaifd consgh O
CETHTEN SOz,

I Pemgey & necesadiamente medlo, slonle | olfed @ wolufosions ullerall, op condinon
BognomeCne & O mercolo ala dolo cisd 17 saflemien 27017, o “Dalo 8l Bedme o del Panse™],
MeEoboncd ha Dopobo b peopuis ot ol Monin cha nel padisos Somvprei bo e ullime
Moot pooiamics-Snonsrs diponibl o o0 Dgla d Efsdmento del Forore non o sona
werficall mutomaendl soslonsol rel profls sconomco-povimonioly & norcione d Sowk, Coires
confermoto Gollo Sociell. In ogei cos0, I geneiclr, & nlelo che iviuepl RicoEY el
coriidgn o marcal cod come I fufle b oenadord Wilirofs nel Aol & concRionl
defiO#erta, pobebbon overe un elletio onche sgnificativo s conclusioni o Ponen.
Medichoncg ROl Non § CIRETE N 0 Gloun anene © iImoegne od aggiomans o dvedens i
Fepang o dcornfemmans ke propoe conciysion s pressntl, ancha red coso 5 yeiliomseio onag @ ol
dele vorrason oo nefeomale.

L& Sorchainn sio0ile nel Porene wono Basghe sl complossa dele considenasionl vl corfenyde o,
festtonia, neswno porte ol Porere poked espee Uilioto dispunbonmente sapaifo of Porene nelia
b ntenema Lutilies porsols dil comerute del Pones o NolERs delld i pad capl dvend
Fapaitg o ol pad | Guall & Slale redalis pud Sompafiors wmtenola nterpratodone. onche in
morsden sgrificalvo, o ote o condemason prepsnt el Porede &0 oole os concbdan, R
nEsEn cono, B vauingor Sponota nel Ponee sond do Cormioe ol in ot conlesla dhvesta o0
paild K asame. Ih poficokore, | praserde Porers o o conchsions b esso confenufe nom
COorfgueonD i prasiosions O sandi & oifivihd O Predilmaeie, o derdl dal docraba lghlaSee 24
febngio 1998, ASE Come succeivaman e modiicoio ed inlegalo. I Porere non costihulson red
wr'pllera of pubblco, nd LN Cconuglio 0 wNO IOCCoMonOERone O ocguisho o vendila & un
quiksat prodatha fnonsanio,

Lo wiluhadon aygolle el Forens sona siate condofie in olfico stondkolong & o Qoing Conoem
pertonss | rhul'ol delonolsl precindond 33 OQF CONUGMTONGNE ConceEante avaniual
pnergie operaive &f0 Ipati ficoll afo Soniobl &fo Fnonsad oo opsoie delf Cfada, inghee,
I Porere conliene osrundioni @ s1ime considenie rogiorevolmans opEroRaote da Madalonon
onche Con iigiments ols piodd olong @ inlemasionale, 8 delsmingts w0 bois dele
Flaregsani, coma o seguito definfle. Clascuno dells lecnichs o volufadons prescotie, Do
ropperesErdondo meiodologn fconmciule & normolmante uilizhale nels peEE woRAcivg e
iroliong 4o insraiEsnole, pripenhd Cormuncae calle Iilasionl infinssche. In ognl casa, ol
nEAMNGh non debbont eusne Considenote dnpolomrenie. pend nlepeioie Come poe
nasindinde O un peocedss O wolul oo et i Ienilalo ol Bnolil del Parss.

nallvg, v dEwalo che e onald vwoaulalive sono sofe sffethvals o solo scopo o vwoldoe o
congrutl del Comkpafive. Pestanto, con 1| prasents Porane, MedSoboncn non apimne Eeun
Phemngy cioo i) 1 volgna Goondmico afa § piein & mesicsho pihe o pos! Oleds, che Sove
el aeire in fuheo o noun conlesfo diversa fipotio o quelio in some, W inclao in ipotel
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o repipanars del’OFera con leminl @ condisani divenl hpafio o gusll od ool propostl nol
Dgcwmenio d'Ofeita, né nula d quonto indicofo nel Parere pod o poind edsene conbdesnia
LN OPONED O L IR O o iRl gooncemic, peivirrcesal & Bremnsion] prons kel o Soren:
o [ B ildmone oraons e/ B el o 5o, Medobonco non 8§ atuma cicuna
resganuabilld direlta afo indine o pes donnl che possora dervone dio un uilieno mpropeio ao
porhoe defs nformanond confonuds nel Poee

1. Documemations ulliceata

Molky prolgErminlo dellincosico @ nell'ploboradions del Porers. Medcbanog ha foto ifsimenio
a mformatonl probécorenle dsponiod Menuts devond o fnl del'cpplicosors ool voEe
meiodoiogee valulalye selafonole, Ronchd 0 document, o8 ad Rlpmnanoni mi¥ dolia
Sochd cnche nel cono o aoprcfandiment con il management Wl ondomenio del watoee o
sfevimanio o wile aifews o wilppo el otivill delia Socielh & dei nesgihd rdlal sooramics-

Tremsce] (Cormtioiivarmente, s Sinlommoriond™).

in pofcoloe. consdemio 'msenra o wvn busness plon oF Sove oppeovoio ed aggiomale od
wno dafa che o rendo igndfcofivo, ronchil Foberss o proleBonl sconcmics-Branzois
anclliche #no g Snd concavione piedipaile dol monogemen!, o @nl dela recdosons dal
Fimana sono sale villeo'e poods dond scoonomico-inordore 3no a fine concomsions wlla bone
B report copll onolisl of Acesca o ole ndemosionl  pubblcomanie  deponin®: (5]
appietprirmend fonnill ol irncgpeman ] o Save; & (@) prond vilulaive of satiom.

B monogemen! ol Sove ha conlomrmoio o Meciconcg chie 1ol prenSon econcrica-finanionis
PSRN0 glete comicerohe, pef quonio of megio delo popRo condcentda, rogionevod e,
eetanho. ha ouloniepeto Medobonca od vilooie guaoll inckcoton ool monagement o Sove o
lird i ricacio disl Porese (o “isdicorisnl el Momssgemeant™) .

Tr b Brdgumrangioni, &l arvidensia o ithjudn s dosurmenlaficns (ke °Dbecemeniasions Revanhe”):
@l LendEcafon] dal Banogemen, come sopia delindle:

) Eelamcnd norconie ol o Sove per gl ebeecid J0I0-2004 & nelasord fnonsiors
Eriresiiroll con elotive presesniasionl oo comuniil inonriorio islove ol peniodo wno ol 30

gugno 01T,

el Preanlarons o coaruild ingrcoda “Conmatta dl Proggramma ERAT 1 SAVE" dai |4
noeemtrs 204, con indoadone del pencipol driver dells proferkon eoonomis o-Jingn Ziaie
o S par i poriodo 20073021, in heeminl o moifico, Mmilla Do paspeggeia, diver del coifl
opnaii, phong degl nveiment @ regulated aoel base PRAR"Y:

dl Rapon gagh onalisl Ol iconco pubbBoo® s Sowe:

o] pev LN compecns o sacihd guahabe ilerie comporabdl o Sove, information wockehaie,
ol o miecate @ infdemaienl ialaTee o doF aconamicl @ pormonial progoetiic! do
Foctal jcd. corsenosl;

I} Fesun compesne o precedent rgrmoron Hlonsy Somp<ealll con "Ofleria, inforrmadond
pubnicorments dyporitll Go Mergemaroal, Dedlogic, comumicall Sompa & prosentason
oo comunild fnonzoig Osponicl wi Bt nismel dele wCeld Coinvolie nella Wersasion
Bl dChrigimenle grwpnute!

gl Seulheo del copilobs weckol of Sove olo dolo Ol 30 glugng 2017 comgedho dg 55, 0000
omnel ocrongeie, o oul ASBATD Gl phogdds, dabanute dalEmilhenle flof aBonl propele
woano shale dedalle aal memero folole d agon al linl ded’opplcorions delie medcdoioge
wi i)

r  Bowmo el Doouwresnio O Do ola dota del 1 ogets 300

1 Uterios informaron rese daponiodl 0o Sove Yormine vty Sahorooe;
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[ informadonl pubblcomenis dsponod Atenule devanll o onl delf opplicasions  oale

i hookokope OF WOl N ol SEkEomnahe.

e aigiabomanio dellincanico, nela pred@ipsditons dol Paere & In tulte le clobonmsond
allpttuale, Madiohonca hux

il

1]

Confidolo [a] silg vendciid, complelema od SOouahernd el Intomazionl yalzpate, b
il o Documentodons Elevonte, e effelfuos d diretiomenle nd indeelfomenie
CiCLnD Ul verion, aocEToimasnie 850 onolbl & [B) 4 RaEa ok POR v Eone chll,
irdormaziond o Lot ron dvelo i cul smitkons mnda ingarrnueenll s ndammarionk

Falta offidoments sugll aipetfl logol. contobdl, fucoll & lecnicl del Offerio cod come
siporiof nels informarions @ nelio Documenicriors Baeonin

MpcholDoncs o § Olnamss, perloris, olcund ieponschilisd relofvomenta oo verddchi
complelerry =d occunolenn osle nlomamond vilinole per 8 popie onaoll B par
Felobrorotians o b viensc el Porens,

2,

Frincipali diffic cltd o il della velubariane & artunzioni rotiodkand il Farere

&1 Frincipall dfMcolth « Bmdl deflo volutariene

Do |t b ol OR RO o volufasone 5 segnaiana | seguent oapnits

L]

L attieitd peolfa da Sove & Baso’a su connalll il concaitons Con N tooderoa prodafinbag
(2| per MNosoporo & Vonedo & 2053 por Foenopeto of Teaviso), ch R patanis Fngois
sl oriponis lovporaln delle profedenl scoramico-incnsads & ungo pedodo delia
Sacinids

B brilgio odmonte hempeonole delle polesdon economco-fnondoris cdepemibd do 1gnd
pubkbdchs, mpelio ol Gt dol pafiods o concanione (ocome jopea indicalo), &
l'oasenda dil un Business pion d Sove copiowdio od oggiomoio od uno daria cho o nda
dgniicotiag, o comportatn neiccuzoni Son | managerent o fiss o irdividoams ipotel d
Pt dalfafis per hullo | pedoda il concedsione. recepite nels indcodord del
Monogement;

Ealie un i Ienshs oF foclihd Gudlshi it ihaimenle cormpaialbll G Sove wila bawe
d wn complano ol ooaifesatiche jod esemplo dmerslone. conbasin regoiomenione,
Busnes mo, cafchment oned, Fvela & Bpsoga o FoMoo, Cola degl irmeiirmenll, keella ol
Soriunaescney, 1onsi o ceaacii. eipousons pRodgrains, fwlall acanomicl. imaheo fnonokanio
& coperturag da parie dogl onolisl i noenca) boll Cio SHEEN DIGES SO FIETHTER o Gk
& oiiaroinis raoll' coplc arions Cela reledolocs oF veluhatons ol Mollipl d Mancola:

| peerr df Boso dels diveres jockelt comporanll potsons oEens infuenaall 0o apscificl
conbestl reemratidd, settoriol, geogralicl norciod, d adrmemeiss inforrralvg o S0 illvadon
ke focEEit geant! ndlung lemeaionad, noncil dola pollco o datibudons g dividsndl

| Perd ol Borso dela socield ogpetio o anol sono polendiolments influensol dolla
pragondg el oby o ewenhaol ciclond wtiorioll prediiond speculdfiive i goaitive od in
nagativo iIndipendenl dole proypoitive economchs, Tnonnone @ of butingss della e
Ml coen ol ipecie. i avidenda ohe nell onnd arilesadarts k Daks di Arvancic, § poeom @
v & viale inluennoha da via aeis 3 avend alo speculafiont d Blompa, quoll nemor sl
negoaiaron o g along dus afiorist o Aninl, aifess o meecalo relalvomenle O leermicd @
rcteghn of dhirveiimento del oo aionisio of minceorss o Agoed e, STAR Hoksng
BN provhia el 2008, come dicolo negl occadl miotv offadonadalo O Agond,
gmrncio dell’ ocgusinons O uno guolo porl ol 21 3% o Sove do porie il Afione S ook

I torgel price ovidennsd cogh oonoligll s ropprosontetiv O un premo  obisfive
polsndokmenie ragginpibls = wcondos Fopinions degl onoltl = enTo un DrEzonbe
temporsle o e of sefioor o dolesminshe conolionl o Moo | maord-soonmichs
neiathed Slmpneud Mrger. incails nedd oo reglsiadone ad ouunts dogl onalill o infesno
dede lom corskoe aron soluiomive:
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= La dMcoll nefo definidone d un compions SMoRBMS o Mandadionl companobal in
peonto ognl onscsone puc difede per confet o mercoto e femponall [cicicild dal
maoois gelTMEA]L & of Budinel. Inocul 9 & vedificoin. inotro, il premo deds Roromicr
flerite comporsbll |ove depondde, poichd ypeiso non uificialments cormmcote of
maicofa). & § fsitato of und Regasaione &, coirs lole. egalo ol peculoiih conbofhucl
& s molhomon del’ooguinente a el vendiiae (g cut goronde fomdie ool verEions,
radaild d pogamenic in denoro o in oon, presenzo o un ERCERG compelitivo per ka
selesone del’ OCquingnihe, $CE ),

1.3 Principall oepenmiond jolagion il P esens

In PEHOEONE O QuEre SeEa dpodiaha, d raperesenta che 0 ind dodo predeeoiidons el prasenia
Prorgte dond siate efieucio o uspoent pincipol ouureion:

H osume che o Sociahd S0 Qestea in potes 6 pong concern @ Ba in (rodo d mandsners
I conceqsions nid ing o hesmeni & & raolIhee b prolation economico-linonziods wia bos
ciela o arion gel Monopemant:
= Bogn @ hola ipofaota la realmrorions o S deteanl Gof complstarmento del’ Offeia;
+  Hon & 10l consceioie Mmpato del'edleitva dinomico negadals che ho ooeobo b
CONERNN D o piomadions delrOlipita

Ccoms peionky segnolona che, qQuoion, sucoasthvamanihs oo Sain o aminikons ol Porsns, o
manesting modificha sepeifo o quonlo jopdo palisnalo. kb conclutonl del Porere poinsbibens
madkconl onche In monleno sdgnificofive. Medichonca, core i Indedlo In premessa,
[FGTO Ron A e R OWRA GloUn onlE & IMgegnD od oggiamoie o rveders Il Porere o
roonfermore b progvie conclusionl oncha rel oo J verficonero LN o piD Oele vorkapicn
Lo igiarale

3 Isdividuarions del pevcorso voluloBve condolie ¢ della cangnaild del Corthupelvg

A1 Finalith del parere: kol coaSerhiicl delle valsazionl

Come ndicota v piemesta, e conchsonl osponds sond Dosshe W compleis  dela
condoeadon elfetiuate. Tol volAeson non debiians sl cohddeals dngolammente. bong
interprefohs Come pofle Mscingitdes o un procemo d voluladone oo, L'oroly deil Pt
aiipndl do cicuna melcdologea in mods indipendents @ non ola kice Gl iapporic o
complemenional che 8 cred Con g ol cile compadla, inkarl 19 perdiio d dgnifcothith
delin®so procisss o vokiladshe, Pedlanio. In nodsun ooso, sngols poarfl del predenie Paens
BoASaMd ilid s LGN wepooiomenle dol paowers sl nel W niaerns

32 N peteersn valileiye

1.2 | Metodologhe valshalive

larwin conip, ofre che dels idomanionl dhpordbll, dela fpologa o Céieto, del waihee o
flesiranio In Cud apao Sove. dele conattestiche spocifiche della Socield @ dela fpskgo di
apenatvild dela deno. nonché delo pos voalulaliva in Beea con Gl dondard nosonoll B
Inhesnagorl, § el indvouos sond | seguent.

Mahaco d volulonors prncinso;

o Aelods gel Dhcouniod Coil Mo

Wl o i Aamione d conrolioc

B} Medodo ded MolSpl of Macoho !

g MG delAndomen|o ded Precs of S

dl  Mafoos ol Precs Obse®thg jod, Tonge! Price| degll Anolah ol Bcesca:
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M.2  Aggiornamento delle informazioni essenziali relative alle pattuizioni parasociali comunicate alla
Consob, in data 7 aprile 2017, ai sensi dell’art. 122 del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e
dell’articolo 130 del Regolamento Consob 14 maggio 1999 n. 11971

Ai sensi dell’articolo 122 del d.1gs. 24 febbraio 1998 n. 58 (“TUF”) e degli articoli 130 e 131 del Regolamento
Consob 14 maggio 1999 n. 11971 (“Regolamento Emittenti”) si rende noto quanto segue:

Premessa

In data 2 aprile 2017, Aprile S.p.A. (“Aprile”) e Marchi Giovanni & C S.r.l. (“MG&C”) hanno sottoscritto un
accordo (I’Accordo di Investimento”) con Infra Hub S.rl. (“Infrahub”) e Leone Infrastructure S.r.l.

(“Leone”) avente ad oggetto la costituzione di un comune veicolo di investimento, Milione S.p.A. (“Milione”)
al fine di:

procedere all’acquisto: (a) da Finanziaria Internazionale Holding S.p.A. (“FIH”) e da Sviluppo 86 S.p.A.,
dell’intero capitale sociale di Sviluppo 35 S.p.A. (“SV35”), (b) da STAR Holdings B.V. (“STAR”), del 43,09%
del capitale sociale di Agora Investimenti S.p.A. (“Agora”), (c) da FIH, MG&C e Enrico Marchi, di alcune
partecipazioni nel capitale sociale di Save S.p.A. (“SAVE”), al fine di venire a detenere, direttamente ed
indirettamente, una partecipazione di controllo in SAVE pari a complessive n. 33.577.629 azioni
rappresentative del 60,68% del capitale sociale;

successivamente a quanto previsto sub (i), lanciare un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria, ai sensi
dell’art. 106 del TUF, sulla totalita delle rimanenti azioni Save in circolazione (I’“OPA Obbligatoria”) al
medesimo prezzo di valorizzazione delle azioni SAVE previsto dall’Accordo di Investimento, pari a Euro
21,00 per azione.

In pari data, Aprile e MG&C, Infra Hub e Leone hanno altresi sottoscritto:

con FIH e Sviluppo 86 S.p.A., un contratto con cui si sono impegnate ad acquistare (tramite Milione) - ¢ FIH
e Sviluppo 86 S.p.A. si sono impegnate a vendere a Milione - alla data di esecuzione, 1’intero capitale di SV35
(il “Contratto SV35”);

con STAR, un contratto con cui si sono impegnate ad acquistare (tramite Milione) - e STAR si ¢ impegnata a
vendere a Milione - alla data di esecuzione di tale accordo, il 43,09% del capitale sociale di Agora (il
“Contratto STAR”).

In data 7 aprile 2017 Aprile, MG&C, Infra Hub e Leone hanno pubblicato, in conformita alla normativa
regolamentare applicabile, le pattuizioni parasociali rilevanti a norma dell’art. 122, primo e quinto comma
lettere a), b), ¢) e d) del TUF, come contenute nell’ Accordo di Investimento e nel patto parasociale allegato
all’ Accordo di Investimento.

In data 9 agosto 2017 (e 10 agosto, limitatamente al Contratto STAR, la “Data di Esecuzione”) ¢ stata data
esecuzione all’Accordo di Investimento, al Contratto SV35 e al Contratto STAR e, pertanto, Milione ha
acquisito, direttamente e indirettamente, il controllo di SAVE e, ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 102,
comma 1, del TUF, ha comunicato il verificarsi dei presupposti di legge per la promozione dell’OPA
Obbligatoria mediante la propria controllata Agora.
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In data 9 agosto 2017 Sviluppo 87 S.r.l. (societa indirettamente controllata da Enrico Marchi, che ¢ subentrata
a MG&C ¢ Aprile nell’Accordo di Investimento), Infra Hub e Leone hanno altresi sottoscritto il patto
parasociale allegato all’Accordo di Investimento (il “Patto Parasociale”), integrando e aggiornando il
contenuto di alcune previsioni, rispetto a quanto oggetto di pubblicazione, in data 7 aprile 2017, ai sensi della
normativa regolamentare applicabile.

Ai sensi dell’art. 122 del TUF e degli artt. 130 ¢ 131 del Regolamento Emittenti, si riportano di seguito le
modifiche e gli aggiornamenti alle informazioni essenziali pubblicate in data 7 aprile 2017, ai sensi dell’art.
122 del TUF e degli artt. 130 e 131 del Regolamento Emittenti. Si precisa che il testo delle modifiche e degli
aggiornamenti ¢ indicato in grassetto sottolineato.

Tipo di pattuizioni parasociali

Talune pattuizioni contenute nell’ Accordo di Investimento e le previsioni del Patto Parasociale, come riassunte
al Paragrafo 6 che segue, (le “Pattuizioni Parasociali”) sono riconducibili a pattuizioni parasociali rilevanti a
norma dell’art. 122, primo e quinto comma lettere a), b), c) e d) del TUF, relative a Bid€e Milione, SV35,
Agora, Marco Polo Holding S.r.l. (“MPH”) e SAVE, che avranne-efficaciaapartire dalla Data-di Esecuzione

sono divenute efficaci a partire dal 9 agosto 2017.

Societa i cui strumenti finanziari sono oggetto delle Pattuizioni Parasociali
Le Pattuizioni Parasociali hanno ad oggetto le partecipazioni in:

Milione, una societa esistente ai sensi del diritto italiano con sede legale in Via Vittorio Alfieri, 1,

Conegliano (TV), iscritta presso il Registro delle Imprese presso la Camera di Commercio di Treviso-
Belluno al n. 04878110263. 11 capitale sociale di Milione ¢ detenuto come di seguito descritto: (i) per il

40.,47% da Infra Hub; (ii) per il 40.47% da Leone; (iii) per il 19,07% da SV87:-BidCe,societa-dinuova

e Nessuno di tali

soggetti eontrolera controlla, ai sensi dell’art. 2359, comma 1, c.c., BidGe Milione;

SV35, con sede legale in (31015) Conegliano via Vittorio Alfieri 1, codice fiscale e numero di iscrizione nel
Registro delle Imprese di Treviso — Belluno 03585530268, avente capitale sociale pari ad Euro 50.000,00,
suddiviso in n. 43.586 azioni ordinarie, prive di valore nominale;

Agora, con sede legale in (31015) Conegliano via Vittorio Alfieri 1, codice fiscale e numero di iscrizione nel
Registro delle Imprese di Treviso — Belluno 03411340262, con un capitale sociale pari a Euro 188.737,00,
suddiviso in n. 18.873.700 azioni senza indicazione del valore nominale;

MPH, con sede legale in (31015) Conegliano via Vittorio Alfieri 1, codice fiscale e numero di iscrizione nel
Registro delle Imprese di Treviso — Belluno con il numero 02189560275, con capitale sociale di Euro
5.115.000,00;

SAVE, con sede sociale in viale G. Galilei, 30/1, Frazione Tessera, Venezia, iscritta presso il Registro delle
Imprese di Venezia con il numero 02193960271, con capitale sociale di Euro 35.971.000, suddiviso in n.
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55.340.000 azioni, con valore nominale pari a Euro 0,65 ciascuna, quotata sul Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.

Alla data odierna Data-di Esecuzione, BidCo-controllera Milione controlla Save, ai sensi dell’art. 2359,
comma 1, n. 1, c.c., detenendo;—direttamente—e indirettamente attraverso SV35, Agora ¢ MPH, una

partecipazione complessiva nel capitale di SAVE pari al 60,68% (assumendo-chelaPartecipazione Diretta

) o N one—\ L 0 D 0 N ORne

) v v - v O 7

e pari al 61,405% dei diritti di voto (tenuto conto che alla data odierna
Data-diEseeuzione-le azioni proprie detenute da Save siane sono pari a n. 658.470).

Strumenti finanziari oggetto delle Pattuizioni Parasociali
Sono oggetto delle Pattuizioni Parasociali:

con riferimento a Bid€e-Milione, le azioni rappresentative del 100% del capitale sociale della medesima; e

con riferimento a SV35, le azioni rappresentative del 100% del capitale sociale della medesima;

con riferimento ad Agora, le azioni rappresentative del 100% del capitale sociale della medesima;

con riferimento a MPH, le quote rappresentative del 99,995% del capitale della medesima;

con riferimento a SAVE, tutte le azioni detenute, dalla Data di Esecuzione, direttamente e indirettamente da
Agora e dalla sua controllata MPH che alla data odierna risultano pari a-come-di-seguito-dettagliato:

Socio Numero di azioni SAVE % di partecipazione al capitale % dei diritti di voto di % di capitale

detenute alla Data di sociale di SAVE alla Data di SAVE alla Data di sociale sindacato di

Esecuzione Esecuzione Esecuzione (1) SAVE

Agora@® 5.225.009 9,442% 9,555% 15,561%

MPH 28.352.620 51,233% 51,850% 84,439%

Totale 33.577.629 60,675% 61,405% 100%

nonché tutte le altre azioni SAVE che saranno detenute, direttamente o indirettamente, da BidEe Milione o

Agora ad esito dell’OPA Obbligatoria ovvero degli Acquisti Fuori OPA (come definiti nel successivo Paragrafo
6.2).

M Assamende Considerato che il numero di azioni proprie detenute da Save sia ¢ pari a 658.470.
D_Assumende he la Partecipazione DirettaFinin ;
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Soggetti aderenti alle Pattuizioni Parasociali

Le Pattuizioni Parasociali attualmente vincolano:

SV87. societa con sede in Conegliano (TV), via Vittorio Alfieri, n. 1, c.f., partita iva e numero di iscrizione
al Registro delle Imprese di Treviso — Belluno 04891830269:

Infrahub, societa con sede legale in Milano, via Montenapoleone, 29, c.f., partita iva € numero di iscrizione al
Registro delle Imprese di Milano 09517310968;

Leone, societa con sede legale in Milano, via Piazza Belgioioso, 2, c.f., partita iva ¢ numero di iscrizione al
Registro delle Imprese di Milano 09850520967, di seguito congiuntamente definite (le “Parti”).

SV87 (“Sponsor Industriale”) ¢ una societa di diritto italiano, il cui capitale ¢ interamente detenuto da

FIH, societa a sua volta indirettamente controllata da Enrico Marchi, il quale detiene direttamente
1’85.47% del capitale di Aprile che, a sua volta, detiene: (i) il 21,5% del capitale di FIH: e (ii) il 60.92%
del capitale di Abbacus - Commerciale Finanziaria S.p.A. che, a sua volta, detiene il 47% del capitale di
FIH.

Infrahub ¢ una societa a responsabilita limitata indirettamente controllata dai fondi PEH-H di investimento
Pan-European Infrastructure Il L.P. ¢ Pan-European Infrastructure II S.C.S. (“PEIF II”), gestiti
rispettivamente da, quanto al primo fondoe, da PEIF II General Partner (Jersey) Limited e PEIF II General
Partner (UK) LLP e, quanto al secondo fondo, da PEIF II General Partner (Lux S.C.S.) S.ar.L

Leone € una societa a responsabilita limitata indirettamente controllata dai-Fenditnfravia da InfraVia 111
Fund, fondo di investimento italiano, (il “Fondo InfraVia”) gestito da Infravia Capital Partners SaS

(Infrahub e-il-seggetto-dallo-stesso-designato; di seguito “Sponsor Finanziario 1” ¢ Leone Infrastructure e
il seggetto-dallo-stesse-designato “Sponsor Finanziario 2” e congiuntamente gli “Sponsor Finanziari”).
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Contenuto delle Pattuizioni Parasociali
Le Pattuizioni Parasociali contenute nel Patto Parasociale
Corporate governance di MilioneBidGe, SV35, Agora, MPH

Sono di seguito sintetizzate le previsioni relative alla corporate governance di Bid€e-Milione, SV35, Agora
e MPH (le “Societa”).

a) Composizione del Consiglio di Amministrazione delle Societa. Il Patto Parasociale prevede che il
Consiglio di Amministrazione delle Societa sara composto da nove membri, di cui (i) tre membri (compreso il
Presidente), dovranno essere designati dallo Sponsor Industriale; (ii) tre membri (compreso un Vicepresidente)
dallo Sponsor Finanziario 1 e (iii) tre membri (compreso un Vicepresidente) dallo Sponsor Finanziario 2.

I diritto dello Sponsor Industriale di nominare il Presidente cessera qualora (1) tutte le azioni di Bid€e
Milione detenute dallo Sponsor Industriale vengano trasferite a terzi o (2) Enrico Marchi (o i suoi successori
in caso di trasferimento mortis causa) o un unico membro della famiglia Marchi (ossia Enrico Marchi, la di
lui moglie e i suoi discendenti) cessi di controllare, direttamente o indirettamente, lo Sponsor Industriale, fatta
eccezione per i Trasferimenti Consentiti (come definiti di seguito) o per I’acquisizione del controllo dello
Sponsor Industriale da parte di qualsiasi dei suoi Trasferitari Consentiti (come definiti nel Patto Parasociale)
(I’*“Uscita di EM”). In caso di Uscita di EM, ciascun azionista di Milione BidCe avra la facolta di nominare
il Presidente a rotazione per periodi di tre anni, fermo restando che (i) per il primo triennio la nomina sara
effettuata dallo Sponsor Industriale o dall’acquirente della partecipazione dello Sponsor Industriale in Milione
BidCe, (ii) per il secondo triennio la nomina sara effettuata dallo Sponsor Finanziario 2, (iii) per il terzo
triennio la nomina sara effettuata dallo Sponsor Finanziario 1.

Fino all’Uscita di EM, gli Sponsor Finanziari, senza il preventivo consenso scritto dello Sponsor Industriale,
non potranno designare quali amministratori delle Societa o di Save, a seconda dei casi, soggetti che: (i)
ricoprano la carica di amministratore o dirigente in societa che gestiscono concessioni aeroportuali italiane;
e/o (ii) ricoprano la carica di amministratore delegato o dirigente di societa o enti che gestiscono concessioni
aeroportuali in Europa con un numero complessivo di passeggeri superiore a 5 milioni all’anno (diversi da
SAVE); e/o (iii) siano dipendenti del gestore di PEIF II o deiFondidnfraVia del Fondo Infravia, incaricati
della gestione/consulenza degli investimenti in aeroporti italiani (esclusa Save) eventualmente effettuati dai
fondi o altri enti gestiti o che si avvalgano della consulenza, a seconda dei casi, di tale gestore.

Nel caso in cui (i) il numero degli azionisti di Milione sia inferiore a tre o (ii) la partecipazione detenuta

da uno degli azionisti di Milione divenisse inferiore al 10% del capitale sociale, il Consiglio di

Amministrazione delle Societa dovra essere composto da sei amministratori da nominarsi (a) dai due

azionisti rimasti (che detengano una partecipazione nel capitale sociale di Milione superiore al 10%),

qualora si verificasse la circostanza di cui al punto (i), o (b) dagli azionisti che detengano una

partecipazione pari o superiore al 10% (dieci percento), qualora si verificasse la circostanza di cui al

punto (ii).

b) Composizione del Collegio Sindacale delle Societa. Il Patto Parasociale prevede che il Collegio Sindacale
delle Societa sara composto da tre membri effettivi e tre membri supplenti di cui: (i) un membro effettivo e un
membro supplente dovranno essere designati dallo Sponsor Industriale, (ii) un membro effettivo e un membro
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supplente, dallo Sponsor Finanziario 1 e (iii) un membro effettivo ¢ un membro supplente, dallo Sponsor
Finanziario 2.

I sindaci effettivi designati dallo Sponsor Industriale saranno i Presidenti dei Collegi Sindacali delle Societa
fino alla scadenza del primo triennio a partire dalla Data di Esecuzione. Successivamente alla scadenza di tale
termine, i Presidenti dei Collegi Sindacali delle Societa saranno designati dalle Parti a rotazione per periodi
triennali, fermo restando che (i) per il successivo primo periodo di tre anni, tali Presidenti saranno designati
dallo Sponsor Finanziario 2, (ii) per il secondo successivo periodo di tre anni, dallo Sponsor Finanziario 1, e
(iii) per il terzo successivo periodo di tre anni, dallo Sponsor Industriale.

¢) Quorum deliberativi del Consiglio di Amministrazione delle Societa. I Consigli di Amministrazione
delle Societa saranno validamente costituiti con la partecipazione della maggioranza degli amministratori in
carica e delibereranno secondo le maggioranze di legge, ad eccezione di alcune materie per le quali sara
necessario il voto favorevole di sette amministratori su nove (ovvero, qualora il Consiglio di

Amministrazione sia composto da sei membri, di almeno quattro amministratori su sei) nella misura in

cui queste non costituiscano Questioni Escluse (come di seguito definite), con riferimento alle quali i Consigli
di Amministrazione delibereranno secondo le maggioranze di legge.

Le materie sulle quali il Consiglio dovra deliberare con il voto favorevole di sette amministratori su nove
(ovvero, qualora il Consiglio di Amministrazione sia composto da sei membri, di almeno quattro

amministratori su sei) includono, a titolo esemplificativo, le seguenti (nella misura in cui non costituiscano

Questioni Escluse): (i) costituzione di societa controllate e creazione di joint venture, spin-off o conferimenti
in natura o trasferimento di tutto o sostanzialmente tutto il patrimonio della Societa, a seconda dei casi; (ii)
determinazione del compenso degli amministratori ai sensi dell’art. 2389, terzo comma, c.c e deleghe di poteri;
(ii1) operazioni con parti correlate; (iv) per quanto non rientrino nelle competenze dell’assemblea, modifiche
alla Politica Dividendi Concordata (come di seguito definita); (v) modifiche ai principi d’indebitamento di
volta in volta concordati e modifiche agli accordi di finanziamento, nonché assunzione di nuovo indebitamento
finanziario, nella misura in cui non sia riflesso nei principi d’indebitamento concordati, e concessione di
garanzie; (vi) trasferimento di azioni o quote detenute in societa controllate, compreso il trasferimento delle
azioni o quote, a seconda dei casi, di SV35, Agora, MPH e Save; (vii) modifiche dei principi contabili, diverse
da quelle richieste dalla legge; (viii) istruzioni di voto in vista delle assemblee dei soci di SV35, Agora, MPH
e Save chiamate a deliberare in merito alle Materie Riservate Assembleari, come definite nella successiva
lettera d), nella misura in cui non costituiscano Questioni Escluse, nonché 1’approvazione e la presentazione
delle liste per la nomina del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale di Save; (ix) sottoscrizione,
risoluzione o modifica di contratti aventi un valore annuo superiore a Euro 300.000.

Le “Questioni Escluse” indicano le decisioni del Consiglio di Amministrazione o dell’Assemblea delle
Societa o di Save o di talune societa rilevanti controllate da Save, sulle seguenti materie: (i) approvazione di
attivitd necessarie ai fini del rispetto dei requisiti imposti dall’Accordo di Concessione, dal Contratto di
Programma (come rispettivamente definiti al successivo Paragrafo 6.1.2 b)) o dalle autoritd competenti; (ii)
approvazione di attivita richieste per rimediare a violazioni degli impegni finanziari previsti dagli accordi di
finanziamento di volta in volta in essere; (iii) approvazione di delibere in merito alla fusione delle Societa, ai
sensi delle previsioni del Patto Parasociale.
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d) Assemblea ordinaria e straordinaria di Bid€e-Milione. L’ Assemblea degli azionisti di BidGe Milione
sara validamente costituita e le sue delibere saranno validamente adottate, rispettivamente, con la presenza e
il voto favorevole di un numero di azionisti che rappresentino la percentuale di capitale richiesta dalla legge,
ad eccezione di alcune materie ritenute di particolare rilievo, per le quali sara necessario il voto favorevole di
un numero di azionisti che rappresentino almeno il 90,1% del capitale di Milione Bid€se, nella misura in cui
tali decisioni non costituiscano Questioni Escluse con riferimento alle quali I’Assemblea deliberera con le
maggioranze di legge.

Le materie sulle quali I’ Assemblea dovra deliberare con il voto favorevole di almeno il 90,1% del capitale
sociale includono, a titolo esemplificativo, le seguenti (nella misura in cui non costituiscano Questioni
Escluse): (1) approvazione di talune modifiche statutarie relativamente ai diritti di governance, alla sede sociale
e all’oggetto sociale; (i) aumenti di capitale con diritto di opzione, fatta eccezione per quelli necessari a
ripristinare il capitale sociale minimo richiesto ai sensi della legge e necessari a rimediare a violazioni di
impegni finanziari previsti dagli accordi di finanziamento di volta in volta in essere, ovvero a violazione di
disposizioni dell’ Accordo di Concessione o del Contratto di Programma; (iii) aumenti di capitale senza diritto
di opzione e aumenti di capitale da sottoscrivere in natura; (iv) fusioni (comprese le fusioni o altre operazioni
straordinarie volte all’esclusione delle azioni Save dalle negoziazioni sul mercato borsistico, il “Delisting”),
scissioni, autorizzazione alla creazione di joint venture, spin-off o conferimento in natura di tutto o
sostanzialmente tutto il patrimonio della relativa societa, (v) nomina e revoca di amministratori e sindaci; (vi)
decisioni relative alla distribuzione dei dividendi e/o riserve incoerenti con la Politica Dividendi Concordata
(come di seguito definita); (vii) emissione di obbligazioni o altri strumenti finanziari convertibili in titoli
azionari; (viii) autorizzazione al trasferimento di azioni delle Societa e/o di azioni di Save e/o di azioni di
talune societa rilevanti controllate da Save, a seconda dei casi; (ix) scioglimento, liquidazione e nomina dei
liquidatori; (x) autorizzazione al trasferimento di tutto o sostanzialmente tutto il patrimonio delle Societa e/o
di Save e/o di talune societa rilevanti controllate da Save (i punti da (i) a (x), congiuntamente, le “Materie
Riservate Assembleari”).

e) Assemblee ordinarie e straordinarie di SV35, Agora e MPH. Ai sensi del Patto Parasociale, le Assemblee
dei soci di SV35, Agora e MPH saranno validamente costituite e le delibere saranno validamente adottate,
rispettivamente, con la presenza e il voto favorevole di un numero di azionisti che rappresentino la percentuale
di capitale richiesta dalla legge.

f) Fusione. Ai sensi del Patto Parasociale le Parti si sono impegnate ad esercitare i rispettivi diritti e poteri in
qualita di azionisti di Bid€e Milione al fine di adottare ed implementare ogni decisione finalizzata alla fusione
di Bid€e-Milione, SV35, Agora ed MPH, ai sensi dell’art. 2501-bis c.c. entro 6 mesi dalla Data di Esecuzione.

Corporate governance di Save

a) Composizione del Consiglio di Amministrazione di Save. Le Parti hanno preso atto che in data 1

agosto 2017 il Consiglio di Amministrazione di Save ha nominato AHaData di Esecuzione; aseguito-delle

9
da-STAR;saranne-neminati mediante

cooptazione due nuovi consiglieri rispettivamente designati dallo Sponsor Finanziario 1 e dallo Sponsor
Finanziario 2 con efficacia dalla Data di Esecuzione.
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Con riferimento ai successivi rinnovi del Consiglio di Amministrazione di Save, le Parti hanno concordato che
il Consiglio di Amministrazione di Save sara composto da undici membri. La lista presentata dal soggetto
controllato da Milione BidCe che deterra la partecipazione diretta in Save sara composta da undici candidati,
di cui: (i) tre designati dallo Sponsor Industriale; (ii) tre designati dallo Sponsor Finanziario 1; (iii) tre designati
dallo Sponsor Finanziario 2; (iv) uno designato congiuntamente dalle Parti; e (v) un ulteriore candidato
designato congiuntamente dalle Parti, che risultera eletto qualora non venga presentata alcuna lista di
minoranza.

b) Espressione del voto nel Consiglio di Amministrazione di Save. Le Parti, per quanto consentito dalla
legge, forniranno indicazioni ai membri del Consiglio di Amministrazione di Save di propria designazione
affinché essi si incontrino e discutano al fine di giungere a una posizione comune sulle Materie Riservate del
Consiglio di SAVE (come di seguito definite) prima di ciascuna riunione del Consiglio di Amministrazione
convocata per deliberare in merito alle stesse, ferma in ogni caso I’autonomia gestionale degli amministratori
e gli obblighi previsti a loro carico ai sensi di legge (la “Procedura di Consultazione”).

Le Parti si sono altresi impegnate, per quanto consentito dalla legge, a far si che i consiglieri di Save di
rispettiva designazione esprimano il proprio voto in sede consiliare in conformita alla decisione comune
assunta durante la Procedura di Consultazione, ferma in ogni caso I’autonomia gestionale degli amministratori
e gli obblighi previsti a loro carico ai sensi di legge. In difetto di accordo su una comune linea di condotta e di
voto durante la Procedura di Consultazione, le Parti faranno si che, per quanto consentito dalla legge, gli
amministratori di propria designazione partecipino alla relativa riunione del Consiglio di Amministrazione e
votino contro 1’approvazione della delibera in merito alla Questione Riservata del Consiglio di SAVE sulla
quale non sia stato raggiunto un accordo, ferma in ogni caso I’autonomia gestionale degli amministratori e gli
obblighi previsti a loro carico ai sensi di legge.

Ai sensi del Patto Parasociale, sono definite “Materie Riservate del Consiglio di SAVE” le decisioni del
Consiglio di Amministrazione di Save relative alle materie ritenute di particolare rilievo, riguardanti Save (o
talune societa rilevanti controllate da Save o, se previsto, ogni altra societa controllata o societa partecipata),
nella misura in cui non costituiscano Questioni Escluse, quali in particolare: (i) modifica sostanziale o rinnovo
dell’accordo di concessione stipulato tra Save e ENAC del 19 luglio 2001 relativo alla gestione dell’aeroporto
di Venezia (I’“Accordo di Concessione”) o del contratto di programma stipulato tra Save e ENAC il 26 ottobre
2012, come successivamente modificato (il “Contratto di Programma”); (ii) approvazione del business plan
triennale consolidato e del budget consolidato e successive modifiche; (iii) nomina dell’amministratore
delegato e, fino alla scadenza del periodo tariffario 2017-2021 come previsto dal Contratto di Programma,
I’eventuale revoca dell’amministratore delegato; (iv) costituzione di societa controllate e creazione di joint
venture, spin-off o conferimenti in natura di tutto o parte sostanziale del patrimonio della relativa societa, a
seconda dei casi; (v) compensi degli amministratori ai sensi dell’art. 2389, terzo comma, c.c.; (vi) modifiche
ai poteri conferiti al Presidente e all’amministratore delegato; (vii) operazioni con parti correlate per un importo
complessivo superiore a 300.000 Euro in ragione d’anno, che debbano essere effettuate da Save o da societa
controllate; (viii) laddove non rientrino nelle competenze dell’ Assemblea, modifiche della Politica Dividendi
Concordata (come di seguito definita); (ix) approvazione e modifiche ai principi d’indebitamento consolidato
di volta in volta concordati e modifiche degli accordi di finanziamento, nonché assunzione di nuovo
indebitamento o concessione di garanzie; (x) laddove non rientri nelle competenze dell’ Assemblea, emissione
di obbligazioni o altri strumenti finanziari, compresi gli strumenti finanziari convertibili in titoli azionari, per
quanto non riflesso nei principi d’indebitamento consolidati di volta in volta esistenti; (xi) trasferimento delle
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azioni/quote di talune societa controllate rilevanti; (xii) sottoscrizione, risoluzione o modifica di contratti
aventi un valore annuo superiore a Euro 7.500.000; (xiii) proposte all’ Assemblea degli azionisti della relativa
societa, a seconda dei casi, in merito a Materie Riservate Assembleari, nella misura in cui non costituiscano
Questioni Escluse; (xiv) istruzioni di voto nelle Assemblee degli azionisti di talune societa controllate rilevanti,
relativamente alle Materie Riservate Assembleari e ogni altra societa controllata o partecipata, relativamente
ad operazioni di aumento di capitale, fusione, scissione e altre operazioni o attivita che esulano dall’attivita
ordinaria; (xv) trasferimento di tutto o di parte sostanziale dei beni di Save o di talune societa controllate
rilevanti.

c¢) Presidente e Amministratore Delegato di Save. Il Presidente sara il primo candidato della lista presentata
dal soggetto controllato da Bid€e Milione che deterra la partecipazione diretta in Save e sara nominato dallo
Sponsor Industriale. Il dottor Enrico Marchi sara confermato alla carica di Presidente di Save con i poteri
conferiti dal Consiglio di Amministrazione di Save del 10 marzo 2017. I diritto dello Sponsor Industriale di
nominare il Presidente cessera in caso di Uscita di EM. In tale evenienza, ciascun azionista di Milione Bid€e
avra la facolta di nominare il Presidente a rotazione per periodi di tre anni, fermo restando che (i) per il primo
triennio la nomina sara effettuata dallo Sponsor Industriale o dall’acquirente della partecipazione dello Sponsor
Industriale in Milione BidE€e, (ii) per il secondo triennio la nomina sara effettuata dallo Sponsor Finanziario
2; (iii) per il terzo triennio la nomina sara effettuata dallo Sponsor Finanziario 1.

La dott.ssa Monica Scarpa sara confermata nel ruolo di amministratore delegato di Save con i poteri conferiti
dal Consiglio di Amministrazione del 10 marzo 2017, fino al termine del periodo tariffario 2017-2021 come
previsto dal Contratto di Programma. In caso di sostituzione dell’amministratore delegato, lo Sponsor
Industriale avra il diritto di indicare il nuovo amministratore delegato tra una rosa di candidati selezionati da
una primaria societa di ricerca e selezione del personale concordata tra le parti, previa approvazione degli
Sponsor Finanziari (che non potra essere irragionevolmente negata).

Successivamente all’Uscita di EM il diritto di indicare il nuovo amministratore delegato secondo la procedura
di cui sopra spettera, a rotazione per periodi di tre anni, a ciascun azionista di Milione Bid€e (ferma restando
I’approvazione degli altri due azionisti di Milione Bid€e, che non potra essere irragionevolmente negata) e
restando inteso che (i) per il primo triennio, la proposta sara effettuata dallo Sponsor Industriale (o
dall’acquirente della partecipazione dello Sponsor Industriale in MilioneBid€e), (ii) per il secondo triennio,
dallo Sponsor Finanziario 1, e (iii) per il terzo triennio, dallo Sponsor Finanziario 2.

d) Composizione del Collegio Sindacale di Save. Con riferimento ai successivi rinnovi del Collegio
Sindacale di Save, le Parti hanno concordato che la lista presentata da MPH (o Agora, a seconda dei casi) sara
composta dai seguenti candidati: (i) un sindaco effettivo indicato dallo Sponsor Industriale; (ii) un sindaco
effettivo e un sindaco supplente indicati congiuntamente dagli Sponsor Finanziari: (iii) un sindaco effettivo e
un sindaco supplente indicati congiuntamente dalle Parti, che saranno indicati alla quarta e quinta posizione
della lista, da nominarsi qualora non venga presentata alcuna lista di minoranza, restando inteso che in tal caso
il sindaco effettivo designato dallo Sponsor Industriale sara il Presidente del Collegio Sindacale per il primo
triennio e, successivamente alla scadenza di tale periodo, il Presidente del Collegio Sindacale delle Societa
sara designato alternativamente dagli Sponsor Finanziari, fermo restando che, per il secondo triennio, il
Presidente del Collegio Sindacale sara designato dallo Sponsor Finanziario 2.
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e) Statuto di Save. Ai sensi del Patto Parasociale, prima del secondo rinnovo del Consiglio di
Amministrazione, le Parti faranno in modo che venga convocata un’Assemblea di Save al fine di approvare le
seguenti modifiche allo statuto vigente (i) la riduzione del numero massimo dei componenti del consiglio da
tredici membri a undici e (ii) la previsione di un numero di amministratori in possesso dei requisiti di
indipendenza previsti dall’art. 147-ter, quarto comma, del TUF pari a due.

f) Politica Dividendi Concordata. Ai sensi del Patto Parasociale, fatte salve le disposizioni inderogabili di
legge, le Parti faranno in modo che le Societa, Save e le sue rispettive societa controllate distribuiscano (nella
massima misura prevista dalla legge) a titolo di dividendo, pagamento di interessi, rimborso di finanziamento
soci ovvero con altre modalita, il 100% della cassa disponibile (dopo aver adempiuto agli impegni di rimborso
previsti sulla base dei contratti di finanziamento), ferme restando in ogni caso le limitazioni previste dai
contratti di finanziamento stipulati di volta in volta e 1’esistenza di adeguati fondi e riserve per finanziare
I’attivita operativa di azienda, gli accantonamenti per passivitd e porre in essere gli investimenti e le
acquisizioni approvate.

Disposizioni relative alla circolazione delle azioni di BidCGeMilione, limiti agli acquisti di azioni SAVE,
operazioni consentite

a) Lock-up. Ai sensi del Patto Parasociale le Parti hanno altresi concordato di non trasferire la partecipazione
detenuta, direttamente e indirettamente, in Save per un periodo di trentasei mesi dal 9 agosto 2017dallaData
di-Esecuzione, nel caso in cui Save rimanga una societa quotata. Nello statuto di Bid€e Milione sara ¢ altresi
previsto un lock-up per un periodo di quarantotto mesi dal 9 agosto 2017la-Data-di Esecuzione.

b) Limite all’esercizio dei diritti di voto previsto nello statuto di Milione BidCe. Ai sensi del Patto
Parasociale, lo statuto di Milione prevede BidCo-prevedra che, indipendentemente dalla percentuale della
partecipazione al capitale sociale detenuta da ciascuna delle Parti, i diritti di voto esercitabili da un azionista
di Milione Bid€e siano limitati a un massimo del 50% dei diritti di voto complessivi. Tale limitazione dei

diritti di voto non sara applicabile qualora gli azionisti di Milione fossero due e la percentuale del

capitale sociale detenuta da qualunque di tali azionisti fosse inferiore al 10% del capitale sociale di

Milione.

¢) Ulteriori limitazioni al trasferimento delle azioni di Milione BidCse. L¢ Parti non potranno trasferire la
propria partecipazione in Milione Bid€e (i) a determinati gruppi industriali nominativamente individuati
nell’art. 9.2.1 del Patto Parasociale; (ii) a societa o enti che gestiscono concessioni aeroportuali in Italia ovvero
in Europa con un numero complessivo di passeggeri superiore a 5 milioni all’anno; e (iii) a soggetti che siano
una Societa Affiliata (come definita al successivo Paragrafo 6.2(b)) di taluni gestori aeroportuali italiani
nominativamente individuati nell’art. 9.2.1 del Patto Parasociale (i “Trasferitari Esclusi”).

Inoltre, ai sensi delle previsioni del Patto Parasociale e ferme alcune specifiche eccezioni, successivamente
alla scadenza del periodo di lock-up, le Parti potranno trasferire la propria partecipazione in Milione Bid€e
solo in tutto € non in parte. In caso di trasferimento a terzi in conformita alle disposizioni del Patto Parasociale
e quale condizione per effettuare validamente il trasferimento, la Parte trasferente dovra, infer alia, fare in
modo che il soggetto cessionario o avente causa aderisca alle previsioni del Patto Parasociale e ne divenga
parte.
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d) Diritto di Prima Offerta. Successivamente al periodo di lock-up come previsto nello statuto di Milione
BidCe, il trasferimento delle azioni di Milione-BidCe effettuato da una Parte, da sola o congiuntamente con
un’altra Parte, sara soggetto ad un diritto di prima offerta in favore degli altri soci di MilioneBid€e, ai termini
e alle condizioni individuate dall’art. 9.3 del Patto Parasociale.

e) Diritto di co-vendita. Ai sensi del Patto Parasociale, (i) qualora sia trasferita una partecipazione superiore
al 50,1% del capitale di MilioneB#dCe ai sensi delle previsioni del Patto Parasociale (ii) per effetto di un
trasferimento, il numero degli azionisti di Milione sia pari a due e uno di tali azionisti detenga una
partecipazione in Milione inferiore al 10% del capitale di Milione, lc Parti diverse dalla/e cedente/i avranno

un diritto di co-vendita agli stessi termini e condizioni.

f) Trasferimenti Consentiti. Saranno considerati trasferimenti consentiti (i “Trasferimenti Consentiti”) i
trasferimenti effettuati da ciascuna delle Parti nei confronti di Trasferitari Consentiti (per essi generalmente
intendendosi eventuali soggetti direttamente o indirettamente controllanti, controllati o sottoposti a comune
controllo della relativa Parte, come dettagliatamente individuati per ciascuna Parte nel Patto Parasociale), a
condizione che (i) il trasferimento sia soggetto alla condizione risolutiva che il cessionario cessi di essere un
Trasferitario Consentito; (ii) qualora tale condizione risolutiva si verifichi: (A) il socio trasferente dovra darne
previa e tempestiva comunicazione alle altre Parti; (B) la titolarita della partecipazione in MilioneBidCe
trasferita a tale soggetto sara retrocessa al socio che abbia originariamente posto in essere il trasferimento; (iii)
il trasferitario diventi parte del Patto Parasociale.

g) Opzione di Acquisto. Ai sensi del Patto Parasociale, (i) nel caso in cui un Trasferitario Escluso diventi il
gestore di PEIF Il o deiFondidnfravia del Fondo Infravia; ovvero (ii) nel caso in cui, in violazione delle
previsioni del Patto Parasociale, Enrico Marchi cessi di controllare indirettamente lo Sponsor Industriale

ovvero PEIF II cessi di controllare indirettamente lo Sponsor Finanziario 1, ovvero ancora +EendidnfraVia il
Fondo Infravia cessine di controllare indirettamente lo Sponsor Finanziario 2, gli altri soci di MilioneBidCe
avranno il diritto di esercitare un’opzione avente ad oggetto 1’acquisto (i) della partecipazione detenuta in
MilioneBid€e da parte del soggetto inadempiente ad un valore calcolato ai sensi dell’art. 2437-ter, secondo
comma, c.c. ¢ (ii) dei finanziamenti soci in essere concessi a MilioneBid€e da tale Parte, al valore nominale
di tali finanziamenti, oltre agli interessi dovuti fino alla data di trasferimento, se previsti.

h) Obblighi connessi alla promozione di un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria. Ai sensi del Patto
Parasociale, qualora in conseguenza di un trasferimento diretto o indiretto di azioni di MilioneBid€e effettuato
dalle Parti o dalle loro Societa Affiliate (come definite nel successivo Paragrafo 6.2(b)) derivi 1’obbligo di
promuovere un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria, ai sensi delle previsioni applicabili di legge, come
condizione per effettuare validamente tali trasferimenti il cedente dovra fornire alle Parti, tra le altre cose, un
impegno fermo e irrevocabile del cessionario nei confronti delle altre Parti a (a) assumere interamente ogni
obbligo riguardante tale offerta pubblica di acquisto obbligatoria (compreso, senza alcun limite, il pagamento
del prezzo, nonché il pagamento di tutti i costi e/o le spese connessi con la procedura di offerta pubblica di
acquisto obbligatoria), (b) lanciare tale offerta pubblica di acquisto obbligatoria attraverso una societa o un
ente diverso dalle Societa, ferma la responsabilita della Parte cedente in caso di inadempimento del trasferitario
delle obbligazioni di cui sopra.

i) Limiti agli acquisti di azioni SAVE. Ai sensi del Patto Parasociale, fatto salvo quanto previsto alla
precedente lettera h): (i) ogni acquisto di azioni Save effettuato dalle Parti (direttamente o indirettamente,
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anche da soggetti agenti di concerto con esse) dovra avvenire per il tramite di Agora o MPH, (ii) per tutta la
durata del Patto Parasociale, le Parti (direttamente o indirettamente e da sole o congiuntamente a persone che
agiscono di concerto con ciascuna di esse) non potranno, inter alia, acquistare ovvero stipulare accordi
finalizzati all’acquisto di azioni Save senza il preventivo consenso scritto delle altre Parti.

Altri impegni

11 Patto Parasociale prevede inoltre un divieto per ciascuna delle Parti di stipulare altri patti parasociali relativi
alla governance delle Societa o di Save. Il Patto Parasociale indica infine che ¢ comune intenzione delle Parti
realizzare il Delisting di Save a seguito del perfezionamento dell’OPA Obbligatoria.

Le Pattuizioni Parasociali contenute nell’Accordo di Investimento
Si sintetizzano di seguito le Pattuizioni Parasociali contenute nell’ Accordo di Investimento:
a) Obblighi in relazione all’OPA Obbligatoria:

successivamente alla Data di Esecuzione, le Parti faranno si che Agora promuova I’OPA Obbligatoria, e che
MilioneBid€e ¢ Agora diffondano il comunicato di cui all’art. 102 del TUF e 37 del Regolamento Emittenti,
e che le medesime pongano in essere tutti i relativi adempimenti ai sensi della normativa applicabile;

gli adempimenti relativi all’OPA Obbligatoria saranno approvati dai rispettivi Consigli di Amministrazione di
MilioneBid€Ce ¢ Agora a maggioranza semplice; tali consigli potranno altresi delegare a uno o pit loro membri
i poteri per il compimento di tali atti;

qualora, in conseguenza dell’OPA Obbligatoria, siano soddisfatti i requisiti previsti dall’art. 108, comma 2, del
TUF (la “Vendita Forzata™), le Parti hanno stabilito che Agora (i) non ripristinera il flottante (e, pertanto, le
azioni SAVE saranno escluse dalla negoziazioni), e (ii) portera a termine la procedura di Vendita Forzata, ai
sensi della normativa vigente.

qualora, in conseguenza dell’OPA Obbligatoria o della procedura di Vendita Forzata, a seconda dei casi, siano
soddisfatti i requisiti di cui all’art. 108, comma 1, del TUF, Agora dovra esercitare il diritto di acquisto delle
restanti azioni di Save in circolazione, ai sensi della normativa vigente;

fermo restando quanto previsto nei precedenti punti (iii) e (iv), le Parti concordano che perseguiranno, per
quanto possibile ai sensi delle disposizioni di legge, il delisting delle azioni SAVE.

b) Acquisti Fuori OPA e impegno delle Parti a non acquistare direttamente azioni SAVE:

ad eccezione di quanto previsto nel successivo punto (ii), a partire dalla Data di Esecuzione, e per un periodo
di sei mesi successivi alla data ultima di pagamento dell’OPA Obbligatoria (il “Best Price Period™), le Parti
si sono obbligate a non acquistare ¢ a fare in modo che le loro rispettive societa controllanti, controllate ovvero
soggette a comune controllo, ai sensi dell’art. 93 del TUF (le “Societa Affiliate”), ovvero i soggetti che
agiscono in concerto (nel significato di cui all’art. 101-bis, comma 4-bis, del TUF e/o dell’art. 44-quater del
Regolamento Emittenti) non acquistino azioni Save ad un prezzo superiore al Prezzo Implicito;
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qualora, nel corso del Best Price Period, Milione Bid€e intenda acquistare azioni Save al di fuori dall’OPA
Obbligatoria (gli “Acquisti Fuori OPA”), tali operazioni dovranno essere effettuate da parte di Agora ad un
prezzo non superiore al Prezzo Implicito e qualsiasi decisione in merito agli Acquisti Fuori OPA dovra essere
approvata dai rispettivi Consigli di Amministrazione di MilioneBid€e ¢ di Agora (i) all’unanimita, nel caso
in cui il venditore di tali azioni sia un ente pubblico; ovvero (ii) a maggioranza semplice e con il voto favorevole
degli Sponsor Finanziari, negli altri casi, a condizione che tutte le Parti siano adeguatamente informate e
coinvolte in qualsiasi trattativa riguardante gli Acquisti Fuori OPA;

ad eccezione di quanto precede, nel corso del Best Price Period, le Parti non dovranno acquistare, e faranno si
che le loro Societa Affiliate non acquistino, azioni Save con modalita diverse da quanto sopra previsto.

¢) Modifiche ai termini e condizioni dell’OPA Obbligatoria

Qualsiasi modifica da parte di Agora dei termini e delle condizioni dell’OPA Obbligatoria, ivi compresa, a
puro titolo esemplificativo, qualsiasi decisione da adottare in caso di offerte concorrenti e ogni altra decisione
relative all’OPA Obbligatoria (incluse, senza limitazione: (a) durata del relativo periodo di offerta, (b)
eventuale incremento del prezzo dell’OPA Obbligatoria, (c) la pubblicazione di qualsiasi comunicato in
relazione all’OPA Obbligatoria (diverso da quelli richiesti obbligatoriamente per legge o da parte di autorita
competenti), dovra essere approvata dal Consiglio di Amministrazione di Agora, con il voto unanime dei
soggetti designati da tutte le Parti.

Durata delle Pattuizioni Parasociali e rinnovo

Con riferimento alla durata delle Pattuizioni Parasociali contenute nel Patto Parasociale (come riassunte nel
precedente Paragrafo 6.1), si precisa che il Patto Parasociale sara-sotteseritte-dallaDatadiEsecuzione &
stato sottoscritto in data 9 agosto 2017 e avra efficacia a partire da tale data. Nel caso in cui Save rimanga

una societa quotata su un mercato regolamentato, il Patto Parasociale avra una durata di 3 (tre) anni a partire
dal 9 agosto 2017 dallaData-di Eseeuzione ¢ si intendera rinnovato per ulteriori periodi di 3 (tre) anni salvo
che sia inviata comunicazione di disdetta da una delle Parti almeno 6 (sei) mesi prima della scadenza di ciascun

periodo di durata di tre anni.

11 Patto Parasociale prevede inoltre che, qualora la percentuale del capitale sociale di MilioneBid€e detenuta
da una Parte scenda al disotto del 10% del capitale di MilioneBid€e, il presente Patto Parasociale dovra
intendersi risolto esclusivamente rispetto a tale Parte, fatta eccezione per le disposizioni del Paragrafo 9.4.
relative al diritto di co-vendita, che resteranno valide anche per tale Parte.

Controversie

Ogni controversia derivante dal Patto Parasociale o dall’Accordo di Investimento sara decisa, applicando la
legge italiana, secondo le Regole della Camera di Commercio Internazionale (ICC). La sede dell’arbitrato sara
Ginevra.

Deposito presso il Registro delle Imprese

La versione integrale del Patto Parasociale (contenente le modifiche ed integrazioni di cui sopra)
sottoscritto in data 9 agosto 2017 ¢ stata depositata presso il Registro delle Imprese di Venezia in data 11
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agosto 2017. Si ricorda che le pattuizioni parasociali contenute nell’Accordo di Investimento e nel Patto
Parasociale (che, in data 2 aprile 2017, risultava allegata all’Accordo di Investimento) sono state depositate
presso il Registro delle Imprese di Venezia in data 7 aprile 2017.

Sito internet ove sono pubblicate le informazioni relative alle pattuizioni parasociali contenute
nell’Accordo di Investimento e nel Patto Parasociale (come modificato ed integrato in data 9 agosto

2017)

Le informazioni essenziali relative alle pattuizioni parasociali (come modificate ed integrate in data 9 agosto
2017) sono pubblicate, ai sensi dell’articolo 130 del Regolamento Emittenti, sul sito internet di Save S.p.A.
all’indirizzo www.grupposave.it, sezione Governance, Sistema e regole.

11 agosto 2017
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N. DOCUMENTI CHE L’OFFERENTE METTE A DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO E
LUOGHI NEI QUALI TALI DOCUMENTI SONO DISPONIBILI PER LA
CONSULTAZIONE

Il Documento di Offerta e i documenti indicati nella presente Sezione N sono a disposizione del pubblico per
la consultazione presso:

(1) lasede legale di Agora (Offerente) in Conegliano, Via Vittorio Alfieri 1;

(i1) le sedi legali rispettivamente di SPAFID, in Via Filodrammatici, 10 - 20121 - Milano, Italia, e di
Intermonte, in Galleria De Cristoforis, n. 7/8 - Milano, Italia (Intermediari Incaricati del Coordinamento
della Raccolta delle Adesioni);

(ii1) sul sito internet dell’Emittente www.grupposave.it e sul sito internet di FIH www.finint.com;
(iv) sul sito internet del Global Information Agent www.sodali-transactions.com.

N.1 Documenti relativi all’Offerente

Statuto e atto costitutivo dell’Offerente.

N.2 Documenti relativi all’Emittente

(1) Relazione finanziaria dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016, comprendente il bilancio consolidato ed
il bilancio di esercizio dell’Emittente al 31 dicembre 2016, corredata dagli allegati previsti per legge.

(i) Resoconto intermedio di gestione consolidato dell’Emittente al 30 giugno 2017, corredato dagli allegati
previsti per legge.
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DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA

La responsabilita della completezza e veridicita dei dati e delle notizie contenuti nel presente Documento di
Offerta ¢ in capo all’Offerente.

L’Offerente dichiara che, per quanto di propria conoscenza, i dati contenuti nel presente Documento di Offerta
rispondono alla realta e non vi sono omissioni che possano alterarne la portata.

Agora Investimenti S.p.A.

co Mdrc

(Presidente)

Athagpasios Zoulovi

inistratore)
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