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Bios S.p.A., societa per azioni di diritto italiano, con sede legale in Milano (Ml), Piazza
A. Diaz, 7, codice fiscale, P.IVA e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di
Milano, n. 12762950157

Il presente documento informativo, redatto ai sensi dellart. 70, comma 4, del
Regolamento Emittenti (come di seguito definito)

Draco S.p.A., societa per azioni di diritto italiano, con sede legale in Brescia (BS), Via
Aldo Moro, 5, codice fiscale, P.IVA e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di
Brescia, n. 02046750176

Earchimede S.p.A., societa per azioni di diritto italiano, con sede legale in Milano (Ml),
Piazza A. Diaz, 7, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di
Milano, n. 03560930178

Equinox Two S.c.a., societa in accomandita per azioni di diritto lussemburghese, con
sede legale in Lussemburgo (Gran Ducato del Lussemburgo), Boulevard du Prince
Henri, L1724, iscritta al RCS del Lussemburgo con il n. B129 986

Operazione di fusione per incorporazione di Tethys S.p.A. (come di seguito definita)

Operazione di fusione per incorporazione di Hopa S.p.A. (come di seguito definita)
quale risultante della Fusione | (come precedentemente definita).

La Fusione | e la Fusione I, unitariamente considerate

Ghea S.r.l., societa a responsabilita limitata di diritto italiano, con sede legale in Milano
(MI), Piazza A. Diaz, 7, codice fiscale, P.IVA e numero di iscrizione nel Registro delle
Imprese di Milano, n. 06478710962

Mittel S.p.A. e le societa del gruppo ad essa facente capo

Hopa S.p.A., societd per azioni di diritto italiano, con sede legale in Brescia (BS),
Corso Magenta, 43/d, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese
di Brescia, n. 03051180176

Mittel S.p.A., societa per azioni di diritto italiano, con sede in Milano (Ml), Piazza A.
Diaz, 7, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Milano, n.

00742640154

Mercato Telematico Azionario gestito da Borsa ltaliana S.p.A.

L’acquisto, da parte di Mittel, di azioni di Tethys da Tower 6

Fusione per incorporazione in Mittel di Tethys S.p.A. e di Hopa S.p.A.

L’unitario progetto di fusione, relativo alla Fusione | e alla Fusione Il, ex artt. 2501-bis e
2501-ter del cod. civ.
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La relazioni del Consigli di Amministrazione di Mittel, ex artt. 2501-bis e 2501-quinquies
del cod. civ.

Tethys S.p.A., societa per azioni di diritto italiano, con sede legale in Milano (Ml),
Piazza A. Diaz, 7, codice fiscale, P.IVA e numero di iscrizione nel Registro delle
Imprese di Milano, n. 05079290960

Tower 6 S.a r.l., societa a responsabilita limitata di diritto lussemburghese, con sede
legale in Lussemburgo (Gran Ducato del Lussemburgo), Place du Théétre, 5, L-2613,
iscritta al RCS del Lussemburgo con il n. B0143856

Tower 6 Bis S.a r.l., societa a responsabilita limitata di diritto lussemburghese, con
sede legale in Lussemburgo (Gran Ducato del Lussemburgo), Place du Théétre, 5,
L-2613, iscritta al RCS del Lussemburgo con il numero B0145339



Disclaimer

Il presente documento informativo € stato preparato ai sensi della normativa italiana e pertanto non potra
essere, né in tutto o in parte, né in originale o in copia, diffuso, direttamente o indirettamente in altre
giurisdizioni e, in particolare, Australia, Giappone, Canada o Stati Uniti d’America e/o comunicato ad un
investitore residente in tali paesi.

La diffusione del presente documento informativo in qualsiasi giurisdizione (esclusa ['ltalia), compresi
Australia, Giappone, Canada o Stati Uniti d’America, pud essere soggetta a specifiche normative e
restrizioni. Ogni soggetto che entri in possesso del presente documento informativo dovra preventivamente
verificare I'esistenza di tali normative e restrizioni ed in ogni caso attenersi alle stesse.

Il mancato rispetto tali normative e restrizioni potrebbe costituire un reato in tale giurisdizione.



PREMESSA

I Documento Informativo & stato predisposto per fornire al mercato informazioni relative alla fusione per
incorporazione in Mittel, le cui azioni sono negoziate sul Mercato Telematico Azionario, di Tethys e di Hopa.

La fusione per incorporazione di Tethys in Mittel e di Hopa in Mittel, quale risultante dalla Fusione |, cosi
come descritta nell'unitario Progetto di Fusione redatto ai sensi degli arti. 2501-bis e 2501-ter del cod. civ.,
nonché nelle relazioni lllustrative dei Consigli di Amministrazione di Mittel, Tethys e Hopa, ex artt. 2501-bis e
2501-quinquies del cod. civ., prevede che i relativi effetti giuridici ed economici saranno imputati al bilancio
della Societa Incorporante a far data dal 1° ottobre dell’esercizio in cui la Fusione avra efficacia (e, quindi,
prevedibilmente, 1° ottobre 2011), a norma dell'art. 2504-bis del cod. civ., e che dalla medesima data
decorreranno anche gli effetti fiscali ai sensi dell’art. 172, comma 9, D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917.

Ai sensi dell’articolo 2501-quater, comma secondo, del cod. civ. sono state adottate quali situazioni
patrimoniali di riferimento le situazioni patrimoniali di Mittel, Tethys e Hopa al 31 marzo 2011.

Il Progetto di Fusione e la Relazione lllustrativa sono stati approvati dal Consiglio di Amministrazione di
Mittel in data 26 luglio 2011; il giorno stesso la Fusione & stata annunciata al mercato con un comunicato
stampa. In data 27 luglio 2011 si sono tenuti i Consigli di Amministrazione di Tethys e di Hopa che hanno
parimenti approvato le rispettive relazioni illustrative e il Progetto di Fusione.

In data 28 luglio 2011, la societa di Revisione Deloitte & Touche S.p.A. ha emesso la relazione ai sensi
dell'articolo 2501-bis, quinto comma, del cod. civ..

In data 4 agosto 2011, Baker Tilly Consulaudit S.p.A.— Baker Tilly International, in qualita di esperto comune
nominato dal Tribunale di Milano ai sensi dell’articolo 2501-sexies del cod. civ., ha emesso la relazione
dell’'esperto ai sensi degli artt. 2501-bis e 2501-sexies del cod. civ..

La Fusione verra sottoposta all’approvazione del’Assemblea straordinaria di Mittel, convocata per il 14
ottobre 2011, il 18 ottobre 2011 e il 29 ottobre 2011 rispettivamente in prima, seconda e terza convocazione,
al’approvazione del’Assemblea straordinaria di Tethys, convocata per il 13 ottobre 2011 e il 17 ottobre 2011
rispettivamente in prima e seconda convocazione nonché all’approvazione del’Assemblea straordinaria di
Hopa, convocata per il 13 ottobre 2011 e il 17 ottobre 2011 rispettivamente in prima e seconda
convocazione.



DATI DI SINTESI CONSOLIDATI PRO-FORMA E DATI PER AZIONE DELL’EMITTENTE AL 31
MARZO 2011

Nelle tabelle sotto riportate si forniscono, in sintesi, i dati economici e patrimoniali consolidati storici e i dati
pro-forma al 31 marzo 2011 del’Emittente.

Con riferimento ai dati pro-forma, trattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, occorre tener presente
che qualora le Operazioni fossero realmente state realizzate alle date prese a riferimento per la
predisposizione delle Informazioni pro-forma anziché alla data di loro effettiva realizzazione, non
necessariamente i dati storici sarebbero stati uguali a quelli pro-forma.

Le informazioni di sintesi riportate qui di seguito sono state estratte dai dati pro-forma riportate nel Capitolo 5

e devono essere lette congiuntamente alla descrizione delle ipotesi e dei criteri utilizzati per la redazione dei
dati pro-forma e delle altre informazioni ivi contenute.

Dati economici

Valori in migliaia di Euro
Consolidato

Consolidato Rettifiche pro-forma
31.03.2011 pro- forma 31.03.2011

Margine d'interesse 2.510 (5.458) (2.948)
Margine d'intermediazione 5.486 (2.402) 3.084
Risultato netto della gestione finanziaria e immobiliare 8.584 7.291 15.875
Risultato netto della gestione operativa 2.838 (10.950) (8.112)
Utile (perdite) di partecipazioni e da cessioni di partecipazioni 1.043 460 1.503
Utile (Perdita) della operativita corrente al lordo delle imposte 3.881 (10.490) (6.609)
Utile (Perdita) del periodo 1.913 (8.917) (7.004)
Utile (perdita) del periodo di pertinenza di terzi (152) 802 650
Utile (Perdita) di Pertinenza del Gruppo 1.761 (8.115) (6.354)



Dati patrimoniali

Valori in migliaia di Euro

Consolidato

Consolidato  Rettifiche  pro-forma
31.03.2011  pro-forma  31.03.2011
Cassa e disponibilita liquide 4 96 100
Attivita Finanziarie 155.748 32,286  188.034
Crediti 325.228 115.051  440.279
Partecipazioni 58.584 (9.590) 48.994
Altre attivita non correnti 3.099 197.287  200.386
Altre Attivita Correnti 83.329 42927 126.256
Totale Attivita 625.992 378.057 1.004.049
Patrimonio Netto di spettanza del Gruppo 347.591 66.291  413.882
Interessi di Terzi 8.341 72.218 80.559
Patrimonio Netto 355.932 138.508 494.440
Debiti 253.584 174176  427.760
Altre Passivita 16.476 65.373 81.849
Totale Patrimonio Netto e Passivo 625.992  378.057 1.004.049




DATI ECONOMICI

31 marzo 2011

31 marzo 2011

(Valori espressi in Migliaia di Euro) (storico) (pro-forma)

Risultato operativo netto consolidato 2.838 (8.112)
Utile netto consolidato di Gruppo 1.761 (6.354)
Patrimonio netto consolidato di Gruppo 347.591 413.882
Cash flow (1) 3.635 3.442
Numero azioni prese a riferimento 70.504.505 87.907.017

INDICATORI PER AZIONE

31 marzo 2011

31 marzo 2011

(Valori espressi in Migliaia di Euro) (storico) (pro-forma)

Risultato operativo netto consolidato per azione 0,04 (0,09)
Risultato netto consolidato di Gruppo per azione 0,02 (0,07)
Cash flow per azione 0,05 0,04
Patrimonio netto consolidato di Gruppo per azione 4,93 4,71
Numero azioni prese a riferimento 70.504.505 87.907.017

(1) l'cash flow e convenzionalmente definito, ai fini del presente Documento Informativo, come risultato netto
consolidato di Gruppo e di terzi, piu le rettifiche di valore nette per deterioramento di attivita finanziarie, le rettifiche di

valore nette delle attivita materiali e immateriali e gli accantonamenti ai fondi per rischi ed oneri
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1. Avvertenze
1.1. Rischi connessi all’esecuzione del Progetto di Fusione

e Esercizio dei diritti di acquisto da parte di Mittel su azioni Tethys e da parte di Tethys su
azioni Hopa

Alla data del presente Documento Informativo Mittel, detiene n. 25.000.000 azioni Tethys, pari all’83,33% del
capitale sociale della Societa Incorporanda |, e ha diritto di acquistare le residue n. 5.000.000 azioni Tethys,
pari al 16,67% del capitale sociale della Societa Incorporanda |.

Il Progetto di Fusione € redatto sul presupposto che il diritto di acquisto sia esercitato, ed il relativo acquisto
sia eseguito, entro la stipula dell’atto di fusione relativo alla Fusione |.

Si rileva che, in virtu dei rapporti contrattuali in essere con le banche finanziatrici, Tethys ha chiesto ed
ottenuto il consenso di quest’ultime prima di procedere alla delibera del’Assemblea relativa alla Fusione I.

Alla data del presente Documento Informativo, Tethys detiene n. 549.677.443 azioni Hopa, pari al 39,78%
del capitale sociale della Societa Incorporanda Il, e ha diritto ad acquistare n. 325.172.513 azioni Hopa, pari
al 23,53% del capitale sociale della Societa Incorporanda Il. Il corrispettivo della compravendita dell’ulteriore
partecipazione in Hopa (pari al 23,53%) sara anch’esso finanziato tramite il ricorso al debito bancario per un
importo pari a circa Euro 32,5 milioni.

Il Progetto di Fusione é redatto sul presupposto che il diritto di acquisto sia esercitato, ed il relativo acquisto
sia eseguito, entro la stipula dell’atto di fusione relativo alla Fusione |I.

Qualora tali diritti di acquisto non dovessero venire esercitati, ed i relativi acquisti eseguiti, non si procedera
all’esecuzione delle Fusioni.

Si osservi inoltre che ove tale esercizio non venga effettuato prima dellAssemblea degli azionisti di Hopa
chiamata ad approvare la Fusione, Tethys, quale azionista di Hopa, esprimera il proprio voto in Assemblea
relativamente alla partecipazione corrente del 39,78% del capitale sociale di Hopa stessa.

e Esecuzione dell’accordo Draco

In data 30 dicembre 2010, Earchimede, societa controllata da Hopa con una partecipazione pari al’'85% del
capitale sociale, ha siglato un accordo quadro con gli azionisti della holding immobiliare Draco, societa a tale
data partecipata da Earchimede con il 24,67% del capitale sociale, al fine di consentire una valorizzazione
dei diversi asset posseduti, funzionale ai piani industriali dei rispettivi gruppi di appartenenza. L’accordo
prevede, tra 'altro, che Hopa cessi di detenere qualsiasi partecipazione in Alfa Park S.r.I. e che all’esito della
prevista scissione non proporzionale di Draco, deliberata dal’Assemblea dei soci di Draco in data 3 maggio
2011 (“Scissione Draco”), con iscrizione della delibera a registro imprese di Brescia in data 13 maggio
2011, Earchimede (a) continui a mantenere con gli attuali soci di Draco una compartecipazione nel parco
divertimenti “Rainbow Magicland”, in Valmontone, e (b) ottenga il controllo delle attivita del settore outlet
attraverso il 66,66% del Gruppo Fashion District, presente sul territorio con gli outlet di Valmontone, Mantova
e Molfetta.

In data 15 settembre 2011 si & perfezionato I‘atto notarile di scissione con l'iscrizione dello stesso a Registro
Imprese di Brescia in data 22 settembre 2011.

Il Progetto di Fusione riflette I'avvenuta esecuzione dell’accordo e la conseguente scissione di Draco.

Ai sensi dell’art. 2506-bis, comma terzo, cod. civ., in esito alla scissione, Draco rispondera in solido con le
societa beneficiarie della scissione degli elementi del passivo, la cui destinazione non sia desumibile dal
progetto di scissione approvato. Tale responsabilita € illimitata.

Inoltre, ai sensi dell’art. 2506-quater, comma terzo, del codice civile, Draco rispondera in solido con le
societa beneficiarie dei debiti ad esse assegnate da Draco per effetto della scissione. La responsabilita
solidale ex art. 2506-quater, comma terzo, cod. civ. & sussidiaria - sorgendo solo nell'ipotesi di debiti “non
soddisfatti” dalla societa cui fanno carico e presupponendo la preventiva infruttuosa escussione delle societa
beneficiarie - nonché é limitata al valore effettivo del patrimonio netto rimasto a Draco.
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Peraltro, qualora Draco fosse tenuta a rispondere, ai sensi dell’art. 2506-bis, comma terzo, cod. civ., di
passivita da assegnare alle societa beneficiarie, o ai sensi dell’ art. 2506-quater, comma terzo, cod. civ., dei
debiti rimasti a carico delle societa beneficiarie, Draco sara legittimata a surrogarsi verso le societa
beneficiarie nelle ragioni vantate dal creditore soddisfatto.

e Rischi connessi alla disciplina applicabile all’'opposizione dei creditori

Ai sensi dell’art 2503 del cod. civ., ciascuna delle Fusioni possono essere attuate solo dopo che siano
trascorsi 60 giorni dall'ultima delle iscrizioni previste dall’art. 2502-bis del cod. civ., salvo che consti il
consenso dei creditori delle Societa Partecipanti alla Fusione anteriori all'iscrizione prevista nell’art. 2501-ter,
comma terzo, del cod. civ., ovvero il pagamento dei creditori che non abbiano prestato il loro consenso,
ovvero il deposito delle somme corrispondenti presso una banca. Se non ricorre alcuna di tali eccezioni, i
creditori sopra indicati possono, nel suddetto termine di 60 giorni, fare opposizione all’esecuzione delle
Fusioni.

Si segnala, peraltro, che, anche in caso di opposizione, il Tribunale competente, qualora ritenga infondato il
pericolo di pregiudizio per i creditori ovvero qualora la societa debitrice abbia prestato idonea garanzia, potra
disporre che le Fusioni abbiano luogo nonostante I'opposizione, ai sensi di quanto disposto dall’art. 2503 del
cod. Civ..

1.2. Rischi relativi al quadro macro economico

L’andamento del’Emittente e delle societa appartenenti al Gruppo € influenzato dalla situazione dei mercati
finanziari internazionali e dal contesto macroeconomico globale.

Tale crisi, avviatasi negli Stati Uniti a seguito del deterioramento del mercato dei mutui concessi a clientela
caratterizzata da un merito creditizio molto basso (c.d. mutui subprime), si &€ progressivamente estesa a tutti i
principali mercati finanziari internazionali, sino a provocare il fallimento o il salvataggio di primari operatori
del settore dei servizi finanziari.

In tale contesto macroeconomico, non possono essere tralasciati gli sviluppi recenti che hanno interessato |l
debito sovrano di paesi quali Grecia, Portogallo, Spagna e Irlanda caratterizzati da un rapido deterioramento
dei rispettivi deficit e debiti pubblici. Tali tendenze hanno suscitato inoltre apprensioni da parte degli
investitori che, di conseguenza, hanno richiesto, a fronte di investimenti in tale tipologia di titoli, rendimenti
sempre piu elevati. Alla luce di quanto descritto in precedenza, non si puo escludere pertanto che eventuali
sviluppi negativi delle condizioni economiche non solo italiane ma anche della Grecia e degli altri Paesi
dell’Europa periferica possano avere ripercussioni negative sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria del Gruppo.

Fasi di elevata instabilita e volatilita dei mercati finanziari e/o di crisi macroeconomica possono impattare
negativamente sui corsi azionari e quindi sui portafogli azionari del Gruppo Mittel influenzando
negativamente il profilo reddituale finanziario e patrimoniale dellEmittente attraverso (i) una riduzione del
valore di mercato del portafoglio titoli, (ii) una riduzione della redditivita degli investimenti conseguente a
minori redditi da dividend.i.

Si sottolinea che, anche per quanto riguarda gli investimenti azionari, la focalizzazione sul mercato
domestico italiano dellEmittente, ed in particolare, la concentrazione degli investimenti in alcune primarie
istituzioni finanziarie italiane, determinano una maggiore esposizione del Gruppo agli andamenti di alcune
specifiche societa.

1.3. Rischi connessi a possibili scostamenti dei dati finanziari consolidati pro-forma
forniti nel Documento Informativo dai reali risultati del Gruppo

Il Documento Informativo contiene informazioni pro-forma, predisposte al fine di riflettere retroattivamente gli
effetti significativi della Fusione, per quanto riguarda lo stato patrimoniale consolidato pro-forma, come se la
Fusione fosse stata posta in essere al 31 marzo 2011 e, per quanto riguarda il conto economico consolidato
proforma, come se fosse stata posta in essere il 1° ottobre 2010.

Le informazioni pro-forma sono state predisposte partendo dalla relazione finanziaria semestrale al 31 marzo
2011 dell’Emittente e dai rendiconti finanziari delle societa incorporate Tethys e Hopa al 31 marzo 2011, in
conformita ai principi IAS/IFRS.
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Le rettifiche pro-forma sono relative alle seguenti operazioni (“Operazioni”): i) acquisizione del controllo di
Tethys da parte dellEmittente avvenuta in data 18 maggio 2011 (per i dettagli della quale si rimanda al
Paragrafo 2.1.1-bis del Documento Informativo), ii) cessione da parte di Hopa del 50% del capitale con diritto
di voto di Bios, iii) esercizio da parte di Mittel dell’'opzione call sul 16,67% del capitale sociale di Tethys e
assunzione del relativo finanziamento, iv) esercizio da parte di Mittel dell’opzione call sul 23,53% del capitale
sociale di Hopa e assunzione del relativo finanziamento, e v) avvenuta esecuzione dell’accordo quadro con
gli azionisti della holding immobiliare Draco e conseguente scissione di Draco (cfr. il precedente Paragrafo
1.1 “Rischi connessi all’esecuzione del Progetto di Fusione — Esecuzione dellaccordo Draco” del
Documento Informativo). Trattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, occorre tener presente che
qualora le Operazioni fossero realmente state realizzate alle date prese a riferimento per la predisposizione
delle Informazioni pro-forma anziché alla data di loro effettiva realizzazione, non necessariamente i dati
storici sarebbero stati uguali a quelli pro-forma.

Le Informazioni pro-forma al 31 marzo 2011 sono state oggetto di esame da parte della societa di revisione
Deloitte & Touche S.p.A. con riferimento (i) alla ragionevolezza delle ipotesi di base per la redazione dei dati
pro-forma, (ii) alla corretta applicazione della metodologia utilizzata ed (iii) alla correttezza dei principi
contabili utilizzati per la redazione dei dati pro-forma.

1.4. Rischi relativi al rapporto di cambio

Ai fini della determinazione del rapporto di cambio i Consigli di Amministrazione di Mittel e Hopa hanno
effettuato, con il supporto dei rispettivi advisors, una valutazione delle societa oggetto delle Fusioni come
descritto nel successivo Paragrafo 2.1.2 nonché nel Progetto di Fusione e nelle relazioni illustrative allegate
al presente Documento Informativo. Le valutazioni effettuate ai fini della determinazione del rapporto di
cambio hanno evidenziato le criticita tipiche di questo tipo di analisi. In particolare, le metodologie di
valutazione adottate, oltre a far riferimento a parametri di redditivita storica, si basano sui dati prospettici di
alcune delle societa partecipate. Tali dati prospettici e le ipotesi sottostanti contengono, per loro natura,
elementi di incertezza e sono soggetti a variazioni, anche significative, in caso di cambiamenti del contesto
di mercato e dello scenario macro-economico.

Per ulteriori dettagli in merito alle difficolta insite nelle valutazioni sopra richiamate si rimanda al Progetto di
Fusione e alle relazioni illustrative allegate al presente Documento Informativo.

1.5. Rischi relativi alla sostenibilita dell’indebitamento finanziario di Mittel post Fusioni

Le operazioni strumentali alle Fusioni (incremento della quota partecipativa in Tethys e Hopa, tramite
I'esercizio delle opzioni descritte al Paragrafo 2.1.1-bis del Documento Informativo, e acquisizione del
49,33% di Tethys, gia perfezionata in data 18 maggio 2011) sono finanziate con ricorso a debito bancario e,
per effetto delle Fusioni, il patrimonio netto di Tethys e Hopa concorreranno genericamente a garantire |l
rimborso di detti debiti nonché del debito bancario riveniente dall'incorporazione di Tethys.

Pertanto, i Consigli di Amministrazione delle societa partecipati alle Fusioni hanno ritenuto di procedere in
osservanza dell’art. 2501-bis del cod. civ., ai sensi del quale il Progetto di Fusione e le relazioni illustrative
indicano le risorse finanziarie per il soddisfacimento delle obbligazioni della societa post Fusione risultanti
dal piano economico finanziario della medesima (“Piano” o “Piano Economico Finanziario”). Tale Piano e
basato su un insieme di ipotesi che includono assunzioni ipotetiche in merito a eventi futuri e ad azioni degli
organi amministrativi che contengono elementi di incertezza e potrebbero subire variazioni, anche
significative, in funzione di cambiamenti del contesto di mercato e dello scenario macroeconomico.

Tale circostanza assume particolare rilievo con riferimento all’assunzione ipotetica dellinvarianza della
valorizzazione delle attivita finanziarie quotate in un contesto di mercati finanziari caratterizzato da elevata
volatilita. Per la descrizione dettagliata delle assunzioni del Piano si rimanda la Paragrafo 2.1.1-bis del
Documento Informativo e alla relazione emessa ai sensi degli artt. 2501-bis e 2501-sexies del cod. civ. in
data 4 agosto 2011 da Baker Tilly Consulaudit.

1.6. Rischi connessi alle operazioni con parti correlate e rischi di conflitti di interesse

La Fusione | (fusione di Tethys in Mittel) & una fusione per incorporazione di societa interamente posseduta
da Mittel.
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In relazione alla Fusione Il, Tethys detiene una partecipazione pari al 39,78% del capitale sociale di Hopa e
ha diritto ad acquistare una ulteriore quota del 23,53% del capitale sociale. Il Progetto di Fusione
presuppone che tale diritto venga esercitato, ed i relativi acquisti siano eseguiti, prima della stipula dell’atto di
fusione relativo alla Fusione II.

Le Fusioni si configurano quali operazioni con parti correlate di maggiore rilevanza, ai sensi della procedura
per le operazioni con parti correlate di Mittel (art. 2.1 e, per quanto attiene al superamento delle soglie di
rilevanza, art. 3). La configurazione di operazione con parti correlate era gia riflessa nel documento
informativo di Mittel pubblicato in data 11 aprile 2011, redatto ai sensi del regolamento operazioni con patrti
correlate in occasione delle operazioni di acquisizione di una partecipazione del 49,33% del capitale di
Tethys e di cessione da parte di Hopa del 50% delle azioni con diritto di voto di Bios (“Operazioni Tethys e
Bios”).

Le Operazioni Tethys e Bios e le successivi Fusioni sono state concepite da Mittel come un processo
unitario in cui l'acquisizione del controllo esclusivo di Tethys da parte di Mittel & stato un passaggio
propedeutico e fondamentale allimplementazione della Fusione |. Pertanto il Comitato Parti Correlate di
Mittel ha espresso la propria valutazione sul processo nella sua unitarieta inclusivo di una prima fase di
realizzazione delle Operazioni Tethys e Bios e di una seconda fase di realizzazione del Progetto di Fusione
nel “Parere del Comitato Parti Correlate del 31 marzo 20117, inserito quale sub Allegato 9 nel suddetto
documento informativo di Mittel pubblicato in data 11 aprile 2011.

Si segnala che nella definizione del rapporto di cambio della Fusione Il il Consiglio di Amministrazione di
Mittel & stato supportato dai propri advisors finanziari che hanno redatto un documento valutativo e che la
congruita del rapporto di cambio della Fusione & stata accertata dalla societa di revisione Baker Tilly
Consulaudit, in qualita di esperto comune nominato, ai sensi dell’art. 2501-sexies del cod. civ., dal Tribunale
di Milano in data 30 giugno 2011.

Nella relazione emessa ai sensi degli artt. 2501-bis e 2501 sexies del cod. civ. in data 4 agosto 2011, Baker
Tilly Consulaudit ritiene che i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori, anche sulla base delle
indicazioni dei loro advisors finanziari, siano adeguati in quanto nella circostanza ragionevoli e non arbitrari e
che gli stessi siano stati correttamente applicati ai fini della determinazione del rapporto di cambio delle
azioni, contenuto nel Progetto di Fusione. La relazione di Baker Tilly Consulaudit & riportato in allegato al
presente Documento Informativo quale sub Allegato 6.

Inoltre, si segnala che 'ammontare dei compensi dei componenti degli organi di amministrazione di Mittel
non & destinato a variare in conseguenza delle Fusioni.

1.7. Rischi relativi a conteziosi giudiziari pendenti

Nel corso del dicembre 2010 la controllata totalitaria Mittel Generale Investimenti S.p.A. e la Mittel (in quanto
capogruppo del consolidante fiscale) hanno ricevuto avviso di accertamento per il periodo di imposta 2004-
2005 e nel corso del maggio 2011 hanno ricevuto avviso di accertamento per il periodo di imposta 2005-
2006. Tali avvisi sono l'atto formale che consegue alle attivita di verifica relative ai periodi di imposta citati
avviate dal’Agenzia delle Entrate in data 14 aprile 2010 e conclusesi in data 30 luglio 2010 con la consegna
del Processo Verbale di Constatazione. Gli avvisi di accertamento per i due esercizi evidenziano un
ammontare complessivo pari ad Euro 11,9 milioni comprensivo di sanzioni e al netto di spese ed interessi.
Stante I'attuale fase iniziale del contenzioso il Gruppo non ha elementi per ritenere di dover modificare
limporto accantonato al Fondo per rischi alla data di bilancio del 30 settembre 2010 per un ammontare di
Euro 2,8 milioni.

In merito all’atto di citazione del 25 settembre 2009 a Mittel, con cui il dott. Angelo Rizzoli ha convenuto in
giudizio Mittel, insieme con RCS Media Group, Intesa Sanpaolo, Edison (quale avente causa di Iniziativa
Meta Spa) e il signor Giovanni Arvedi, in relazione all’acquisto nel 1984 da parte di detti soggetti del controllo
della Rizzoli Editore, si segnala che allo stato la causa attualmente in corso non ha prodotto nuovi elementi
tali da indurre la societa, pur nel prudente apprezzamento, a dar luogo ad alcun accantonamento.

Il Gruppo non ha ulteriori contenziosi passivi pendenti oltre a quanto sopra illustrato.
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2. Informazioni relative alla Fusione
2.1. Descrizione sintetica delle modalita e dei termini della Fusione

Gli organi amministrativi di Mittel, Tethys e Hopa hanno redatto e approvato il Progetto di Fusione per
incorporazione di Tethys in Mittel e di Hopa in Mittel, quale risultante dalla Fusione I. Il Progetto di Fusione,
redatto ai sensi degli artt. 2501-bis e 2501-ter del cod. civ., & riportato nel sub Allegato 2 del presente
Documento Informativo.

Le Fusioni hanno come obiettivo principale la semplificazione della struttura partecipativa del Gruppo facente
capo alla Societa Incorporante. La Fusione | e la Fusione Il consistono in procedimenti e atti giuridici
funzionalmente collegati che si perfezioneranno secondo l'ordine in cui sono presentate nel Progetto di
Fusione, ma comunque in un unico contesto sostanziale. Per tale motivo, € stato approvato dai Consigli di
Amministrazione delle Societa partecipanti un progetto unitario di fusione che considera la Fusione | € la
Fusione Il in un contesto unitario.

2.1.1. Societa oggetto della Fusione
Fusione I: Mittel - Tethys

Denominazione, sede legale e capitale sociale dell’'Incorporante

La Societa Incorporante € Mittel, societa per azioni quotata sul MTA organizzato e gestito da Borsa Italiana,
con sede legale a Milano, Piazza Diaz, 7, capitale sociale Euro 70.504.505,00 interamente versato,
suddiviso in 70.504.505 azioni ordinarie di valore nominale unitario di Euro 1,00; numero di iscrizione nel
Registro delle Imprese di Milano, partita iva e codice fiscale n. 00742640154. Si precisa che Mittel non ha in
essere prestiti obbligazionari convertibili in proprie azioni.

Oqgetto sociale dell’incorporante

Mittel € una holding di partecipazioni che ha per oggetto sociale:

a) l'assunzione di partecipazioni ed interessenze, sotto qualsiasi forma, in societa, enti, consorzi, compresi
quelli aventi lo scopo di agevolare il risanamento finanziario delle imprese, od associazioni, italiani ed esteri;
b) il finanziamento, il coordinamento tecnico, finanziario e gestionale di societa, enti, consorzi od
associazioni italiani ed esteri;

c) la compravendita, il possesso, la permuta, la gestione e il collocamento, direttamente o mediante
partecipazione a sindacati e ad appositi consorzi, di titoli pubblici e privati, italiani ed esteri;

d) la compravendita, la permuta, la locazione, l'intermediazione e 'amministrazione di immobili;

e) la locazione finanziaria di beni mobili ed immobili;

f) l'esercizio di attivita di progettazione e costruzione di opere e di impianti.

Nell'ambito dell'oggetto sociale sopra delineato la societa pud compiere ogni altra operazione necessaria ed
utile per il raggiungimento dei fini sociali, ivi comprese: la prestazione di fidejussioni, avalli e garanzie in
genere, sia personali sia reali. E' tassativamente esclusa la raccolta del risparmio fra il pubblico ed ogni
attivita riservata per legge. Le attivita di concessione di finanziamenti, di collocamento di titoli pubblici e
privati e di locazione finanziaria di beni mobili ed immobili pud essere esercitata esclusivamente nell’ambito
del Gruppo di appartenenza.

Descrizione delle attivita dell’Incorporante

Mittel € una holding di partecipazioni che detiene attualmente partecipazioni azionarie, sia di maggioranza
che di minoranza, dirette ed indirette, in diverse societa che operano principalmente nei settori del private
equity, dell’advisory in operazioni di finanza straordinaria (M&A) e agevolata (Grant Finance), del corporate
lending, dellimmobiliare e in holding di partecipazioni.

Organi sociali dell’'Incorporante
La struttura organizzativa di Mittel & impostata secondo il modello di governance di tipo tradizionale,
articolato in Consiglio di Amministrazione, Comitato Esecutivo, Collegio Sindacale e Societa di Revisione.
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Consiglio di Amministrazione la cui scadenza coincide con l'approvazione del bilancio al 30 settembre 2011

Membro Carica

Giovanni Bazoli Presidente

Romain Zaleski Vice Presidente

Giorgio Franceschi Consigliere

Stefano Gianotti Consigliere indipendente
Giambattista Montini Consigliere indipendente
Giuseppe Pasini Consigliere indipendente
Giampiero Pesenti Consigliere

Duccio Regoli Consigliere indipendente
Massimo Tononi Consigliere

Ulrich Weiss Consigliere indipendente
Enrico Zobele Consigliere

Comitato Esecutivo

Il Consiglio di Amministrazione nella riunione del 23 novembre 2010 ha deliberato di istituire il Comitato
Esecutivo il quale cura che la gestione operativa di Mittel si sviluppi in armonia con gli indirizzi generali fissati
dal Consiglio di Amministrazione e sovrintende all’attivita della Direzione Generale. Al Comitato Esecutivo
sono attribuiti tutti i poteri di ordinaria e straordinaria amministrazione ad eccezione di quelli che la legge e lo
Statuto Sociale riservano al Consiglio di Amministrazione e con esclusione altresi di alcuni poteri per i quali
si rimanda al Regolamento del Comitato Esecutivo pubblicato sul sito internet della Societa.’

Membro Carica

Massimo Tononi Presidente
Giorgio Franceschi Consigliere
Romain Zaleski Consigliere

Collegio Sindacale la cui scadenza coincide con I'approvazione del bilancio al 30 settembre 2012

Membro Carica

Franco Dalla Sega Presidente

Alfredo Fossati Sindaco effettivo
Flavio Pizzini Sindaco effettivo
Gianluca Ponzellini Sindaco Supplente
Giulio Tedeschi Sindaco Supplente

Denominazione, sede legale e capitale sociale dell'incorporata

La societa Incorporanda | & Tethys, societa per azioni con sede legale in Milano, Piazza Diaz 7, capitale
sociale di Euro 30.000.000,00 interamente versato, suddiviso in n. 30.000.000 azioni di valore nominale
unitario di Euro 1,00; numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Milano, partita iva e codice fiscale
n. 05079290960. Tethys & soggetta all’attivita di direzione e coordinamento da parte di Mittel. Tethys non ha
in essere prestiti obbligazionari convertibili in proprie azioni.

Oqggetto sociale dell’lncorporanda

Tethys ha per oggetto sociale I'assunzione e cessione di partecipazioni in societa, enti, consorzi italiani ed
esteri, comunque non nei confronti del pubblico, nonché la concessione di finanziamenti e il coordinamento
tecnico, amministrativo e finanziario a beneficio delle societa partecipate e dunque sempre con I'esclusione
dellattivita finanziaria nei confronti del pubblico; lo studio e I'organizzazione di finanziamenti e di iniziative di
investimenti in genere, e la consulenza e servizi alle imprese in materia di struttura finanziaria, strategie
industriali e finanziarie, ristrutturazioni, acquisto o vendita di aziende, di concentrazioni e di finanza
straordinaria.

La Societa puo inoltre compiere tutte le attivita necessarie od utili per il raggiungimento dell’oggetto sociale,
con esclusione in ogni caso del rilascio di garanzie a favore di terzi, laddove tale attivita non abbia carattere
residuale e non sia svolta in via strettamente strumentale al conseguimento dell’oggetto sociale, e con
esclusione altresi della attivita professionale e delle attivita che il D.Lgs. 58/1998 od altra vigente normativa
riserva a particolari categorie di societa.

! http://www.mittel.it/doc/Corporate_Governance 2011.pdf
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Descrizione delle attivita dell’lncorporanda

Come precedentemente menzionato, Tethys detiene quale asset principale una partecipazione pari al
39,78% del capitale sociale di Hopa e due opzioni di acquisto (call) aventi ad oggetto una ulteriore
partecipazione pari al 23,53% del capitale sociale di Hopa, esercitabili al prezzo di Euro 0,10 per azione.

Organi sociali dell’'Incorporanda
Il Consiglio di Amministrazione di Tethys & stato nominato dal’Assemblea Ordinaria del 18 maggio 2011 per
tre esercizi la cui scadenza coincide con I'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2013.

Membro Carica

Mario Spongano Presidente
Angelo Rovati Vice Presidente
Pietro Santicoli Consigliere
Daniela Toscani Consigliere

Il Collegio Sindacale di Tethys € stato nominato dall’Assemblea Ordinaria del 12 luglio 2011 per tre esercizi
la cui scadenza coincide con I'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2013.

Membro Carica

Giovanni Rossi Presidente

Paolo Bifulco Sindaco Effettivo
Paolo Prandi Sindaco Effettivo
Fabrizio Faitelli Sindaco Supplente
Mariella Tagliabue Sindaco Supplente

Fusione IlI: Mittel — Hopa

Dati dell’incorporante
La Societa Incorporante € Mittel, come piu sopra definita e quale riveniente dalla Fusione |.

Denominazione, sede legale e capitale sociale dell'incorporata

La Societa Incorporanda Il € Hopa — Societa per Azioni-Holding di Partecipazioni Aziendali, con sede legale
a Brescia, Corso Magenta, 43/D, capitale sociale di Euro 215.636.529,80 interamente versato, suddiviso in
n. 1.381.756.915 azioni senza valore nominale; numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Brescia,
partiva iva e codice fiscale n. 03051180176. Si precisa che Hopa non ha in essere prestiti obbligazionari
convertibili in proprie azioni.

Oqggetto sociale dell’lncorporanda

Hopa € una holding finanziaria il cui oggetto sociale consiste nell’esercizio in ltalia e all’estero, in via
prevalente — con esclusione di ogni attivita nei confronti del pubblico e nel rispetto dei limiti fissati dai D.Lgs.
n. 385/1993 e n. 58/1998 e di ogni successiva disposizione in materia — delle seguenti attivita:

a) assunzione, detenzione e gestione di partecipazioni ed interessenze in altre societa, imprese, consorzi e
associazioni di qualsiasi genere, sia italiane che di diritto estero, sia quotate che non quotate, operando
anche concentrazioni e fusioni. La societa potra inolire esercitare il coordinamento e il controllo
organizzativo, commerciale, amministrativo e finanziario delle partecipate al fine della riorganizzazione
aziendale. Potra inoltre concedere finanziamenti sotto qualsiasi forma esclusivamente alle partecipate;

b) compravendita, possesso e gestione di titoli pubblici e privati, sia nazionali sia esteri ed operazioni per
proprio conto in strumenti di mercato monetario, in cambi, strumenti finanziari a termine ed opzioni, contratti
su tassi di cambio e tassi d’interesse ed altri valori mobiliari;

¢) acquisto, vendita e permuta di beni immobili, sia in piena proprieta che anche solo per diritti reali parziali,
assunzione e concessione di locazioni e sublocazioni di mobili ed immobili;

d) consulenza, nellambito della propria struttura organizzativa, alle imprese in materia di struttura finanziaria,
strategia industriale e questioni connesse, nonché consulenza e servizi nel campo delle concentrazioni e del
rilievo di imprese, ad esclusione di quelle attivita che la legge riserva alle libere professioni;

e) concessione di fidejussioni ed avalli, pegni ed ipoteche, garanzie in genere, comprese garanzie reali,
anche per obbligazioni di terzi e/o per obbligazioni contratte da societa ed enti nei quali abbia assunto
partecipazioni.

Sempre nei limiti fissati dai D.Lgs n. 385/1993 e n. 58/1998 e successive disposizioni in materia, la societa
potra altresi compiere qualsiasi altra operazione di natura mobiliare ed immobiliare, commerciale, industriale
e finanziaria ritenuta necessaria, opportuna ed utile per il miglior raggiungimento dell’oggetto sociale.
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Descrizione delle attivita dell’lncorporanda

Hopa & una holding finanziaria che detiene attualmente partecipazioni azionarie, sia di maggioranza sia di
minoranza, dirette ed indirette, in diverse societa che operano nei settori finanziario, di produzione di
dispositivi medici, di distribuzione al dettaglio e turistico/parchi divertimento. Hopa detiene inoltre una
partecipazione dell’85,01% in Earchimede, holding finanziaria che ha tra le proprie partecipazioni il 7,15% di
Hopa.

Organi sociali dell’'Incorporanda
Il Consiglio di Amministrazione di Hopa & stato nominato dal’Assemblea Ordinaria del 12 luglio 2011 per tre
esercizi la cui scadenza coincide con I'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2013.

Membro Carica

Angelo Rovati Presidente

Angelo Facchinetti Consigliere e Direttore Generale
Giuseppe Bernardi Consigliere

Mario Cocchi Consigliere

Ettore Lonati Consigliere

Salvatore Mancuso Consigliere (*)

Giorgio Mercogliano Consigliere (%)

(*) Cessata la carica per effetto di dimissioni in data 27 luglio 2011

Il Collegio Sindacale di Hopa é stato nominato dall’Assemblea Ordinaria del 12 luglio 2011 per tre esercizi la
cui scadenza coincide con I'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2013.

Membro Carica

Franco Dalla Sega Presidente
Giovanni Brondi Sindaco Effettivo
Ciro Cornelli Sindaco Effettivo
Giovanni Rossi Sindaco Supplente
Paolo Prandi Sindaco Supplente

2.1.1-bis Informazioni ex art. 2501- bis, comma 3, del cod. civ.

Ai sensi e per gli effetti dell’art. 2501 -bis, terzo comma, cod. civ., si illustra di seguito il Piano Economico e
Finanziario e le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni di Mittel, quale risultante
a seguito della Fusione.

Premessa

In data 18 maggio 2011, Mittel, la quale deteneva una partecipazione in Tethys pari al 34,00%, ha acquistato
un’ulteriore partecipazione pari al 49,33%, per un corrispettivo pari ad Euro 36 milioni, incrementando,
quindi, il possesso azionario all'83,33% acquisendo il controllo di Tethys.

Il pagamento del corrispettivo complessivo massimo di Euro 36 milioni dovuto da Mittel a favore di Tower 6
per l'acquisto della partecipazione in Tethys ha comportato/comportera per Mittel i seguenti esborsi
monetari:

e Euro 31 milioni in data 18 maggio 2011, all’esecuzione del’Operazione Tethys, corrispondenti alla
quota di pagamento per cassa e alla quota di deposito fiduciario;

e Euro 5 milioni, alla piu vicina nel tempo tra (i) la data del 30 giugno 2012 e (ii) la data di esercizio, da
parte di Mittel, della opzione di acquisto su azioni Tethys pari complessivamente al 16,67% del
capitale sociale della medesima.

La copertura del fabbisogno finanziario del citato ammontare di Euro 36 milioni & avvenuta mediante utilizzo
delle linee ordinarie di credito messe a disposizione della Societa da istituti di credito bancari italiani; tali
linee di credito sono a revoca e rinnovabili per periodi da uno a tre mesi e prevedono una remunerazione a
tassi indicizzati all’Euribor (da uno a tre mesi), maggiorato di uno spread medio applicato al Gruppo.

Il corrispettivo di Euro 5 milioni relativo all’esercizio delle opzioni di acquisto sulla quota residua del 16,67%
del capitale sociale di Tethys da corrispondere a Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banco Popolare
Soc. Coop. verra finanziato attraverso ulteriori linee di credito concesse a Mittel.
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Inoltre, alla data del Progetto di Fusione, Tethys detiene il 39,78% del capitale sociale di Hopa e ha diritto ad
acquistare un’ulteriore partecipazione pari al 23,53% del capitale sociale di Hopa. Il corrispettivo della
compravendita dell’'ulteriore partecipazione in Hopa sara anch’esso finanziato tramite il ricorso al debito
bancario per un importo pari a circa Euro 32,5 milioni.

Si precisa, inoltre, che Tethys aveva finanziato I'acquisto della partecipazione del 39,78% in Hopa, avvenuto
nel 2008, facendo ricorso al debito bancario per circa Euro 26,1 milioni. A seguito della Fusione, tale debito
bancario, che alla data del 31 marzo 2011 ammonta ad Euro 29,1 milioni, per effetto della capitalizzazione
degli interessi maturati, sara imputato al bilancio della Societa Incorporante. Il debito in oggetto ha scadenza
2013 e matura interessi ad un tasso annuo del 4,875%.

Le operazioni strumentali alla Fusione (incremento della quota partecipativa in Tethys e Hopa, tramite
I'esercizio delle opzioni sopra descritte, e acquisizione del 49,33% di Tethys, gia perfezionata in data 18
maggio 2011) e linclusione del debito bancario della Societa Incorporanda Tethys a seguito della Fusione,
comportano un maggior indebitamento bancario di circa Euro 103 milioni.

Tale maggior indebitamento verra coperto mediante le attivita finanziarie correnti esistenti in capo alle
societa Hopa, dai flussi di cassa attesi derivanti dal realizzo di altri attivi di breve e media liquidabilita,
nonché dal cash flow prospettico derivante dalla gestione operativa e dei dividendi/distribuzione di riserve
incassati.

Si evidenzia che Hopa non ha debiti verso banche, pertanto la Fusione Il non modifica il debito bancario in
essere.

Ipotesi del Piano Economico e Finanziario

Il 1° ottobre 2011 rappresenta la data dalla quale decorreranno gli effetti contabili e fiscali della Fusione. Da
tale data le operazioni di ciascuna Societa Incorporanda saranno imputate al bilancio della Societa
Incorporante a norma dell’art. 2504-bis del cod. civ. con effetto anche fiscale ai sensi dell’art. 172, comma 9,
D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917. Coerentemente, il Piano di Mittel quale riveniente dalla Fusione,
predisposto per il triennio 2012-2014, include gli effetti della Fusione a decorrere da tale data.

Ai fini della predisposizione del Piano, la societa ha provveduto a redigere una situazione patrimoniale e
finanziaria di apertura al 1 ottobre 2011 (“Situazione Patrimoniale Proforma”) inclusiva degli effetti derivanti
dalle Fusioni assumendo convenzionalmente che le stesse siano gia realizzate a tale data. Tale Situazione
Patrimoniale Proforma ¢ stata predisposta come segue:

e redazione delle situazioni infra-annuali al 31 marzo 2011 delle Societa partecipanti alla Fusione
uniformi, utilizzando gli schemi e in conformita ai i Principi Contabili Internazionali (IAS/IFRS) adottati
dalla Societa Incorporante;

e stima del conto economico e delle principali operazioni patrimoniali previste nel periodo 1 aprile
2011 - 30 settembre 2011 comprensiva degli effetti economici e finanziari derivanti dalle operazioni
di acquisizione delle partecipazioni Tethys e Hopa propedeutiche alla Fusione; escludendo per
convenzione i possibili effetti valutativi derivanti da variazioni dei fair value delle attivita finanziarie;

e aggregazione delle singole situazioni patrimoniali delle Societa partecipanti alla Fusione e
rilevazione dei relativi effetti contabili imputando le differenze da annullamento e da concambio al
patrimonio netto della Societa Incorporante.

Le principali assunzioni ipotetiche sottostanti il Piano sono:

e realizzazione della scissione non proporzionale di Draco;

e (distribuzione di riserve da parte della controllata Earchimede nell’esercizio al 30 settembre 2012 per
circa Euro 39 milioni, di cui Euro 33 milioni circa di competenza Mittel e destinazione delle stesse
per ripagare parzialmente i debiti sorti a seguito della Fusione;

e capacita di Earchimede di far fronte agli impegni assunti nei confronti degli investimenti in O.1.C.R. e
delle sue partecipate senza supporto finanziario da parte di Mittel;

e parziale cessione della partecipazione del 13,5% detenuta in Moncler S.p.A. da Brands Partner 2
S.p.A., societa partecipata al 36% da Mittel Private Equity S.r.l. e al 48,8% dal Fondo mobiliare
chiuso Progressio Investimenti, a loro volta partecipati da Mittel rispettivamente al 70% e al 13,5%. |
flussi finanziari stimabili per Mittel a seguito della cessione sono di circa Euro 25 milioni (imputati in
parte nell’esercizio al 30 settembre 2012 e in parte nell’esercizio successivo), sotto forma di
distribuzione di dividendi da parte di Mittel Private Equity S.r.I. a Mittel e di ulteriori flussi positivi per
circa Euro 4,8 milioni dal Fondo mobiliare chiuso Progressio Investimenti a Mittel;
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e mantenimento in portafoglio nonché invarianza della valorizzazione rispetto ai valori iscritti al 31
marzo 2011 delle attivita finanziarie detenute per la negoziazione e delle attivita finanziarie
disponibili per la vendita. Tale approccio € stato utilizzato sia per gli attivi patrimoniali di Mittel sia per
gli attivi patrimoniali delle societa partecipate;
assenza di rettifiche di valore per deterioramento di crediti;
rimborso parziale da parte della controllata Mittel Partecipazioni Stabili S.r.I. del finanziamento soci
con liquidita riveniente dallincasso di dividendi percepiti dalle partecipazioni di minoranza,
determinati sulla base di un dividend per share cosi come risultante dalle stime piu aggiornate degli
analisti;

e (distribuzione da parte delle societa direttamente controllate del dividendo massimo coerente con il
mantenimento dell’equilibrio finanziario delle societa medesime, in considerazione dei propri piani di
sviluppo e degli impegni in essere;

e non distribuzione di dividendi da parte di Mittel, assunzione non significativa di una decisione di
politica di dividendi bensi della volonta di ancorare tale decisione agli effettivi risultati futuri, inclusivi
di eventuali cessioni di asset, che nel Piano non sono state ipotizzate.

Le sopra indicate assunzioni ipotetiche sottostanti al Piano, per loro natura, contengono elementi di
incertezza e sono soggette a variazioni, anche significative, in caso di cambiamenti del contesto di mercato e
dello scenario macro-economico. Tale circostanza assume particolare rilievo con riferimento all’assunzione
ipotetica dell'invarianza della valorizzazione delle attivita finanziarie quotate in un contesto di mercati
finanziari caratterizzato da elevata volatilita.

Le ulteriori assunzioni ipotetiche di Piano sono dettagliate nel prosieguo, sotto le voci di rispettiva pertinenza.

Proiezioni di Conto Economico di Mittel quale riveniente dalla Fusione

Tabella 1

CONTO ECONOMICO
(€min) 30/09/2012  30/09/2013 30/09/2014
Margine di interesse -1,42 -0,61 0,00
Commissioni nette -0,48 -0,48 -0,48
Dividendi e proventi assimilati 16,41 24,98 13,76
Risultato netto dell'attivita' di negoziazione 0,00 0,00 0,00
Utile (perdita) da cessioni/riacquisto di attivita/passivita finanziarie 2,07 0,00 0,00
Margine di intermediazione 16,58 23,88 13,27
Rettifiche di valore nette per deterioramento di attivita finanziarie 0,00 0,00 0,00
Risultato netto della gestione finanziaria 16,58 23,88 13,27
Spese amministrative

a) spese per il personale -4,37 -4,46 -4,55

b) altre spese amministrative -3,84 -3,94 -4,04
Rettifiche/riprese di valore nette su attivita' materiali e immateriali -0,23 -0,23 -0,23
Accantonamenti netti ai fondi per rischi ed oneri 0,00 0,00 0,00
Altri proventi ed oneri di gestione 0,80 0,81 0,82
Risultato della gestione operativa 8,94 16,07 5,29
Utile (perdite) da cessione di investimenti 0,00 0,00 -0,36
Rettifiche di valore dell'awiamento 0,00 0,00 0,00
Utile (perdita) dell'attivita corrente al lordo delle imposte 8,94 16,07 4,93
Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operativita’ corrente -0,25 -0,34 -0,19
Utile (perdita) dell'attivita corrente al netto delle imposte 8,69 15,73 4,74

Il Margine di Interesse: gli interessi attivi sono stati calcolati in funzione dei piani di incasso dei crediti e dei
tassi desunti da condizioni contrattuali in essere sui crediti; ove tali condizioni prevedano tassi indicizzati, la
stima di questi ultimi ¢ stata basata sull’evoluzione prevista del tasso di riferimento. Gli interessi passivi
riflettono I'andamento atteso del tasso Euribor maggiorato di un adeguato spread, in linea con quanto
corrisposto da Mittel sulla sua attuale provvista, nonché le ipotesi di rimborso parziale del debito descritte nel

paragrafo precedente.
Le Commissioni Nette riflettono le commissioni di gestione riconosciute ai fondi di private equity sottoscritti

dalla societa. Esse sono state calcolate coerentemente all’andamento prospettico del patrimonio gestito e al
periodo residuo di investimento dei fondi medesimi.
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| Dividendi e Proventi assimilati riflettono il flusso di dividendi attesi dalle societa direttamente controllate.
Per ciascuna di esse si € assunta lipotesi di distribuzione del dividendo massimo coerente con il
mantenimento dell’equilibrio finanziario della societa medesima, in considerazione del proprio piano di
sviluppo e degli impegni in essere. Si osservi che il flusso di dividendi atteso per I'esercizio 2012 e 2013
beneficia della distribuzione di dividendi e riserve da Mittel Private Equity S.r.l. a seguito della cessione
parziale della partecipazione in Moncler S.p.A., in corso di perfezionamento.

Gli utili o perdite da cessione o riacquisto di attivita finanziarie riflettono in particolare I'operazione di
dismissione gia annunciata dal Fondo Progressio Investimenti, relativa alla partecipazione indiretta in
Moncler S.p.A., piu sopra citata, per la propria quota di pertinenza.

Il Margine di Intermediazione riflette 'andamento del Margine di Interesse, delle Commissioni Nette, di
Dividendi e Proventi assimilati e degli Utili o Perdite da cessione o riacquisto di attivita finanziarie.

In assenza di rettifiche di valore per deterioramento di attivita finanziarie, le quali non sono prevedibili, il
Risultato Netto della Gestione Finanziaria € analogo al Margine di Intermediazione.

Nellambito delle Spese Amministrative, le Spese per il personale assumono l'invarianza del numero
medio di dipendenti di Mittel e Hopa nell’arco di vita del Piano (Tethys non ha dipendenti alla data attuale),
con tassi di crescita delle remunerazioni allineati ai tassi di inflazione attesi. La medesima voce include
anche i costi connessi agli organi societari di Mittel (ossia la remunerazione di Amministratori e Sindaci)
ipotizzati costanti lungo la vita del Piano. Le Altre Spese Amministrative si incrementano in misura del
tasso di inflazione atteso nell’arco di vita del Piano. Si stima che il risparmio di costi dovuto al venir meno
degli organi di amministrazione e controllo delle societa incorporate Tethys e Hopa nonché di alcuni risparmi
di costi generali sia di circa Euro 0,8 milioni annui.

Le rettifiche di valore dei beni immateriali e materiali, rappresentate dagli ammortamenti, non subiscono
variazioni nell’arco del Piano.

Gli altri proventi ed oneri di gestione sono stati stimati in lieve aumento.

Il Risultato della Gestione Operativa riflette il margine netto della gestione finanziaria, delle suddette
componenti di costo e degli ammortamenti e accantonamenti a fondi diversi.

Gli Utili/(Perdite) da cessione investimenti riflettono esclusivamente I'esercizio dei diritti di opzione in
essere su una partecipazione ai prezzi e nei tempi contrattualmente pattuiti, in quanto tale esercizio si ritiene
ragionevolmente ipotizzabile. Si ribadisce che non sono state ipotizzate altre cessioni di partecipazioni
nell’arco del Piano.

Le Imposte sul Reddito dell’'esercizio riflettono un’aliquota fiscale forfettaria del 30% dell'imponibile al lordo
dei dividendi e delle eventuali plusvalenze da cessione. Su queste ultime voci, ove applicabile, & stato
utilizzato il regime della Participation Exemption (PEX) che prevede che il 5% delle stesse venga
assoggettato ad una tassazione con aliquota IRES del 27,5%.

In assenza di componenti straordinarie, I'Utile Netto ¢ il risultato della Gestione Operativa e degli
Utili/(Perdite) da cessione investimenti, al netto dell'imposizione fiscale. Si evidenzia che le stime prudenziali
di Piano non includono una componente aleatoria ma caratteristica nellattivita di holding finanziaria di
investimento ossia l'utile/perdita riveniente dal disinvestimento di partecipazioni, fatta eccezione per quei
casi, esigui in numero ed ammontare del disinvestimento, ove vi fossero in essere accordi di cessione gia
contrattualmente pattuiti.
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Proiezioni di Stato Patrimoniale di Mittel quale riveniente dalla Fusione
Tabella 2

STATO PATRIMONIALE

ATTIVITA’
(€min) 30/09/2012  30/09/2013 30/09/2014
Totale crediti 138,244 127,468 120,890

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione - - -
Attivita finanziarie valutate al fair value - - -

Totale attivita finanziarie disponibili per la vendita 64,585 70,906 75,618
Totale partecipazioni 235,758 235,758 232,097
Attivita materiali 0,691 0,716 0,741
Attivita immateriali 0,031 0,041 0,051
Attivita fiscali 14,971 14,456 13,941
Altre attivita 4,857 4,657 4,457
Totale altre poste 20,549 19,869 19,189
TOTALE ATTIVO 459,136 454,001 447,794
PASSIVITA' 30/09/2012  30/09/2013 30/09/2014
Debiti 107,550 89,797 79,539
Passivita fiscali 0,084 0,084 0,084
Trattamento di fine rapporto di lavoro 0,842 0,842 0,842
Altre passivita 15,148 12,033 11,343
Fondi per rischi ed oneri 0,758 0,758 0,758
TOTALE PASSIVITA' 124,381 103,513 92,565
PATRIMONIO NETTO 334,754 350,487 355,228
TOTALE PASSIVO 459,136 454,001 447,794

Attivo patrimoniale

| Crediti si riducono nell’arco del Piano prevalentemente a seguito dell'incasso di alcune posizioni creditizie
in progressiva scadenza e del parziale rimborso di crediti da societa controllate (principalmente Mittel Private
Equity S.r.l.), nonché del parziale rimborso del finanziamento soci erogato a Mittel Partecipazioni Stabili S.r.I.
in funzione delle disponibilita finanziarie della stessa.

Le Attivita finanziarie disponibili per la vendita includono prevalentemente le partecipazioni di minoranza
in societa e le quote in O.I.C.R.. Per quanto concerne le partecipazioni di minoranza in societa si & assunta
linvarianza della loro valorizzazione; eventuali dismissioni 0 acquisizioni di nuove partecipazioni sono state
considerate solo in presenza di accordi di acquisto/vendita gia siglati. Con riferimento alle quote di Fondi
(O.1.C.R.), si & assunta la costanza della composizione e valorizzazione dei loro portafogli all’'ultimo valore di
carico al 31/3/2011, con la sola eccezione di quelle acquisizioni o dismissioni di partecipazioni che siano
state gia annunciate e di presumibile realizzo. Nei casi in cui vi sia capitale residuo “committed’ e non ancora
richiesto ai sottoscrittori, si € assunto il richiamo di tale capitale in modo uniforme negli anni di vita residua di
investimento del fondo.

Le Attivita Materiali e Immateriali segnano un modesto incremento quale risultanza dei nuovi investimenti
al netto delle quote di ammortamento.

Le Altre Attivita e le Attivita Fiscali si assumono in leggera riduzione, queste ultime coerentemente
allipotesi di utilizzo delle medesime.

Passivo Patrimoniale

| Debiti nell’esercizio 2012 si riducono in modo sostanziale rispetto alla situazione risultante dalla Fusione in
quanto si prevede che le disponibilita liquide rivenienti dalla stimata distribuzione di riserve da parte della
controllata Earchimede nell’esercizio al 30/9/2012 per circa Euro 39 milioni, di cui Euro 33 milioni circa di
competenza Mittel, verranno utilizzate per ripagare parzialmente i debiti contratti a seguito della Fusione.

La variazione di Patrimonio Netto, in presenza di un capitale sociale pari al valore dallo stesso assunto post
Fusione e di riserve invariate nell’arco del Piano, rispecchia 'andamento degli utili di esercizio.
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Proiezioni del Rendiconto Finanziario di Mittel quale riveniente dalla Fusione
Tabella 3

Rendiconto Finanziario

€min) 30/09/2012  30/09/2013 30/09/2014
A. Attivita Operativa
1. Gestione
Utile netto 8,69 15,73 4,74
Variazione fondi 0,00 0,00 0,00
Rettifiche/riprese di valore nette su attivita' m ateriali / immateriali 0,23 0,23 0,23
Im poste e tasse non liquidate 0,52 0,52 0,52
Totale Liquidita da Gestione 9,43 16,47 5,48
2. Liquidita Generata / Assorbita da Attivita Finanziarie
Variazione attivita finanziarie detenute perla negoziazione 0,00 0,00 0,00
Variazione attivita finanziarie valutate al fair value 0,00 0,00 0,00
Variazione attivita finanziarie disponibili perla vendita -5,50 -6,32 4,71
Variazione partecipazioni 33,20 0,00 3,66
Variazione crediti 5,96 10,78 6,58
Variazione altre attivita 0,20 0,20 0,20
Totale Liquidita Generata / Assorbita da Attivita Finanziarie 33,87 4,66 5,73
3. Liquidita Generata / Assorbita da Passivita Finanziarie
Variazione debiti verso banche ed enti finanziari -39,93 17,75 -10,26
Variazione debiti verso la clientela 0,00 0,00 0,00
Variazione altre passivita -3,12 3,12 -0,69
Totale Liquidita Generata/ Assorbita da Passivta Finanziarie 43,04 -20,87 -10,95
Totale Liquidita Generata / Assorbita da Attivita Operativa 0,26 0,26 0,26

B. Attivita di Investimento
1. Liquidita Generata da

Vendite di attivita materiali 0,00 0,00 0,00
Totale Liquidita Generata da Investimenti 0,00 0,00 0,00

2. Liquidita Assorbita da

Acquisti di attivita m ateriali -0,17 -0,17 -0,17

Acquisti di attivita imm ateriali -0,09 -0,09 -0,09

Acqusti di rami d'azienda 0,00 0,00 0,00
Totale Liquidita Assorbita da Ihvestimenti -0,26 -0,26 -0,26
Totale Liquidita Generata / Assorbita da Attivita di Investimento -0,26 -0,26 -0,26
Totale Liquidita Generata / Assorbita da Attivita di Provvista 0,00 0,00 0,00

Flusso di cassa 0,00 0,00 0,00

Riconciliazione

Cassa e disponibilita liquide all'inizio dell'esercizio 0,002 0,002 0,002

Liquidita totale generata / (assorbita) nell'esercizio 0,000 0,000 0,000
Cassa e disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 0,002 0,002 0,002

In tutti gli esercizi considerati dal Piano, Mittel genera un flusso di risorse positivo a livello gestionale. Tali
risorse, associate al flusso di cassa riveniente dalla riduzione dei crediti a breve, sono solo parzialmente
assorbite dall'incremento delle attivita finanziarie disponibili per la vendita. Queste ultime, a loro volta, sono
principalmente rappresentate dalla stima dei richiami di capitali “committed” da parte dei Fondi di private
equity partecipati, nei limiti temporali previsti dai regolamenti dei fondi medesimi.

Le risorse nette generate dalla Gestione dellattivita operativa e dalla riduzione delle Attivita Finanziarie®
viene impegnata nel finanziamento degli investimenti materiali ed immateriali, di importo molto contenuto nei
tre anni di Piano, e, per la parte rimanente, nella riduzione dell’indebitamento. Ne consegue che le
disponibilita di cassa risultano invariate nell’arco di vita del Piano.

Si osservi che in tutti gli esercizi del Piano, la liquidita netta generata dalla Gestione e dalle Attivita
Finanziarie si prospetta ampiamente positiva, permettendo una cospicua riduzione dell'indebitamento
bancario pari, nei tre anni di Piano, a Euro 68 milioni che andranno a ridurre i debiti complessivamente
contratti con la Fusione, pari a circa Euro 103 milioni.

Nei tre esercizi considerati non si € assunta alcuna distribuzione di dividendi. Tale ipotesi non vuole essere
indicativa di alcuna scelta in tema di politica di dividendi. Essa andra valutata alla luce degli effettivi risultati

2 Tabella 3 - voci A.1 e A.2 dello schema di Rendiconto Finanziario.
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futuri, inclusivi di eventuali cessioni di asset, che nel Piano non sono state ipotizzate (con le limitate
eccezioni piu sopra espresse).

Si osservi tuttavia che qualora si decidesse di distribuire la totalita delle risorse finanziarie generate dalla
Gestione Operativa (somma della voce A1 nei 3 esercizi — tabella 3), pari a Euro 31 milioni, il monte
dividendi ammonterebbe a circa Euro 10 milioni annui, che si confrontano agli Euro 7 milioni di riserve
distribuite relative all’esercizio al 30 settembre 2010 e agli Euro 10 milioni circa di dividendi distribuiti
relativamente all’'esercizio al 30 settembre 2009. In tale fattispecie, i debiti verrebbero rimborsati solo con le
risorse generate dalla liquidita derivante dallo smobilizzo delle attivita finanziarie, al netto della liquidita
assorbita dalla variazione di altre passivita.

La Posizione Finanziaria Netta prospettica di Mittel post Fusione all’1 ottobre 2011 (misurata con il criterio
adottato nella redazione del bilancio e delle situazioni intermedie redatte dalla Societa), negativa per circa
Euro 3,3 milioni, evidenzia un peggioramento rispetto alla situazione stimata al 30 settembre 2011 ante
Fusione, positiva per circa Euro 8,2 milioni (tabella 4). Si evidenzia che la proiezione della Posizione
Finanziaria Netta di Mittel ante Fusione al 30 settembre 2011 gia tiene conto dellimpatto derivante
dallacquisizione della partecipazione del 49,33% del capitale sociale di Tethys, per un corrispettivo pari ad
Euro 36 milioni. L’incremento di indebitamento per Euro 68,5 milioni che si verifica tra la situazione pre
Fusione al 30/9/2011 e quella proforma post Fusione all’1 ottobre 2011 riflette principalmente l'inclusione del
debito bancario di Tethys, per stimati Euro 29,8 milioni, e I'esercizio delle opzioni call su azioni Tethys e
azioni Hopa per circa Euro 37,5 milioni.

L’incidenza dei Debiti Totali sul Patrimonio Netto subisce un peggioramento temporaneo in quanto si
accresce dal 33,1% circa, stimato ante Fusione al 30 settembre 2011, al 45,2% circa atteso post Fusione
all’1 ottobre 2011. Tuttavia tale indice, per effetto delle previsioni di Piano sopra illustrate, viene stimato in
netto miglioramento gia al termine del primo esercizio post Fusione al 30 settembre 2012 (32,1%) e si riduce
ulteriormente fino al raggiungimento di livelli significativamente inferiori al dato di partenza. Sulla base delle
ipotesi considerate, infine, il raffronto tra il livello del rapporto Debito / PN (gearing) prima dell’acquisizione
della maggioranza di Tethys (25,8% al 31 marzo 2011) e il medesimo parametro stimato al termine del Piano
(22,4%) dimostra un sostanziale mantenimento del livello di equilibrio patrimoniale di Mittel anche all’esito
della Fusione.

Tabella 4
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA: ANTE FUSIONE POST FUSIONE
30/9/2011  Impatto
(€min) 31/03/2011_stimato Fusione 01/10/2011_ 30/09/2012 30/09/2013 30/09/2014
situazione
iniziale
Cassa e disponibilita liquide 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Altre disponibilita liquide 1,9 54 -5,4 0,0 0,0 0,0 0,0
Altri titoli detenuti per la negoziazione 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Liquidita corrente 1,9 5,4 -5,4 0,0 0,0 0,0 0,0
Crediti finanziari correnti 101,8 81,9 62,3 144,2 138,2 127,5 120,9
Indebitamento Finanziario Corrente 61,2 79,0 68,5 147,5 107,6 89,8 79,5
PFN 42,5 8,2 -11,5 -3,3 30,7 37,7 41,4
Patrimonio Netto (PN) 237,0 238,5 87,5 326,1 334,8 350,5 355,2
Debito/PN 25,8% 33,1% 45,2% 32,1% 25,6% 22,4%
Conclusioni

In conclusione, I'analisi del Piano consente di ritenere ragionevolmente che Mittel, durante il lasso di tempo
considerato, sia in grado di generare un flusso netto positivo di risorse finanziare tale da ridurre il rapporto
tra Debito e Patrimonio Netto da un iniziale 45,2% stimato alla data di efficacia della Fusione (1 settembre
2011) sino al 22,4% stimato al termine dell'orizzonte di Piano (2014), con un profilo di miglioramento
progressivo ed evidente sin dal primo esercizio (2012).

Tale conclusione & supportata in modo sostanziale dalla immediata disponibilita di risorse liquide presenti
nelle Societa incorporate e nelle partecipate e dalla maggiore efficacia che la Capogruppo Mittel potra
dispiegare nel perseguimento degli obiettivi di Piano, grazie alla semplificazione organizzativa e alla
razionalizzazione strutturale conseguite con le Fusioni.

Sulla base di queste premesse l'indebitamento finanziario gravante su Mittel successivamente alla Fusione &
da ritenersi sostenibile.

2.1.2. Descrizione delle modalita, termini e condizioni della Fusione

La Fusione | sara effettuata mediante l'incorporazione di Tethys in Mittel, con annullamento delle azioni
rappresentative l'intero capitale sociale della Societa Incorporanda |, senza assegnazione di azioni, sul
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presupposto che alla data di stipula dell’atto di fusione relativo alla Fusione |, la Societa Incorporante deterra
l'intero capitale sociale della Societa Incorporanda I.

La Fusione |l sara effettuata mediante I'incorporazione di Hopa in Mittel (quale risultante dalla Fusione I). A
seguito della Fusione, gli azionisti della Societa Incorporanda |l riceveranno azioni della Societa
Incorporante, in base al rapporto di concambio descritto nel Progetto di Fusione e nelle Relazioni lllustrative
e riportato nel successivo paragrafo 2.1.2.2. Le azioni Mittel di nuova emissione destinate al concambio
saranno emesse alla data di efficacia giuridica della Fusione, come di seguito illustrata, avranno godimento
regolare e saranno quotate sul MTA, organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.A., al pari delle azioni Mittel
in circolazione al momento della emissione delle azioni destinate al concambio.

Le operazioni di ciascuna Societa Incorporanda saranno imputate al bilancio della Societa Incorporante a far
data dal 1° (primo) ottobre dell’esercizio in cui la Fusione avra efficacia (1 ottobre 2011), a norma dell’art.
2504-bis del cod. civ.; dalla medesima data decorreranno anche gli effetti fiscali ai sensi dell’art. 172, comma
9, D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917.

Quanto agli effetti giuridici, la Fusione | produrra i suoi effetti, ai sensi dell’art. 2504-bis, secondo comma,
secondo periodo, cod. civ., dalla data dell’'ultima delle iscrizioni del relativo Atto di Fusione prescritte dall’art.
2504 cod. civ..

La Fusione Il produrra i suoi effetti, ai sensi dell’'art. 2504-bis, secondo comma, secondo periodo, cod. Civ.,
dalla data dell'ultima delle iscrizioni del relativo atto di fusione prescritte dall’art. 2504 cod. civ. Gli atti di
fusione relativi alla Fusione | ed alla Fusione Il potranno prevedere una diversa data di decorrenza degli
effetti delle Fusioni, successiva rispetto a quelle sopra indicate, fermo restando che in ogni caso il
perfezionamento della Fusione Il dovra essere successivo a quello della Fusione |. Per effetto della Fusione,
la Societa Incorporante subentrera in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi di ciascuna delle Societa
Incorporande.

L’operazione di Fusione non comporta 'esclusione dalla quotazione delle azioni Mittel e non ricorrono altre
ipotesi di diritto di recesso per effetto della Fusione.

Alla data del presente Documento Informativo:

e Mittel detiene n. 25.000.000 azioni Tethys, pari all’83,333% del capitale sociale della Societa
Incorporanda |, e un diritto contrattuale per I'acquisto delle residue n. 5.000.000 azioni Tethys, pari al
16,667% del capitale sociale della Societa Incorporanda;

e Tethys detiene n. 549.677.443 azioni Hopa, pari al 39,781% del capitale sociale della Societa
Incorporanda Il, e ha un diritto contrattuale per l'acquisto di n. 325.172.513 azioni Hopa, pari al
23,533% del capitale sociale della Societa Incorporanda |l

Il Progetto di Fusione € redatto sul presupposto che i diritti di acquisto sopra menzionati saranno esercitati,
ed i relativi acquisti saranno eseguiti, prima della stipula degli atti di fusione relativi rispettivamente alla
Fusione | e alla Fusione I.

Inoltre, il Progetto di Fusione era redatto sul presupposto che la Scissione Draco come descritta al paragrafo
1.1 (Rischi connessi all’esecuzione del Progetto di Fusione — Esecuzione dell’accordo Draco) avesse luogo
prima della delibera delle Assemblee chiamate a deliberare sulla Fusione Il. In data 15 settembre 2011 si é
perfezionato I'atto notarile di scissione con l'iscrizione dello stesso a Registro Imprese di Brescia in data 22
settembre 2011.

2.1.2.1. Valori attribuiti alle societa partecipanti alla Fusione

Ai fini della determinazione del rapporto di cambio i Consigli di Amministrazione di Mittel e Hopa hanno
effettuato, con il supporto dei rispettivi advisors, una valutazione delle societa oggetto della Fusione come
descritto nelle Relazioni lllustrative allegate al presente Documento Informativo.

Metodologie valutative adottate

Le valutazioni in un’operazione di fusione sono guidate dall’esigenza di stimare valori dei capitali economici
che risultino tra di loro aziendalmente confrontabili al fine di pervenire a una corretta determinazione del
rapporto di cambio.
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Nella stima dei valori economici di Mittel, quale riveniente dalla Fusione I, e Hopa:

1. sono stati applicati metodi di valutazione omogenei;
2. nellambito della medesima metodologia, situazioni analoghe sono state trattate con il medesimo
approccio;

3. si sono assunte circostanze di svolgimento ordinario dei processi gestionali delle diverse societa
oggetto della stima;

4., non si sono considerate attese o specifici interessi soggettivi riferibili ad alcuna delle parti interessate
dall’'operazione che avrebbero potuto condurre all’applicazione di premi di controllo ovvero di sconti di
minoranza.

| valori dei capitali economici derivanti dai processi di stima svolti per ciascuna societa interessata dalla

Fusione vanno interpretati quali valori relativi; in particolare, il valore del capitale di una societa assume

significato economico-aziendale solo avuto riguardo al’omologo valore derivante dall’applicazione del

medesimo metodo valutativo per le altre societa.

I metodi di valutazione sono stati applicati nel’ambito del seguente quadro metodologico di riferimento.

Mittel e Hopa sono due holding. La loro valutazione & stata effettuata secondo il metodo comunemente

definito della “somma delle parti” (“SOP”), in base al quale il valore economico di ciascuna societa &

determinato stimando il valore dei singoli asset che ne compongono il patrimonio e deducendo le relative
passivita e i ¢.d. costi holding.

Per quanto attiene alla stima dei singoli asset delle due holding, € stata anzitutto fissata una soglia di

significativita dei valori, in funzione della quale le partecipazioni e le quote di fondi aventi un valore di

iscrizione nella situazione contabile al 31 marzo 2011 inferiore a cinque milioni di Euro e al contempo

rappresentativi di una interessenza inferiore al 20% sono state assunte al valore contabile. In tutti gli altri
casi si € proceduto a una valutazione analitica in base ai criteri di seguito illustrati.

Le partecipazioni di controllo possedute da ciascuna holding (Mittel, quale riveniente dalla Fusione |, e
Hopa) sono state valutate sulle base dei metodi ritenuti di volta in volta piu appropriati in funzione dell’attivita
svolta dalla partecipata (ad esempio, € noto che per le societa bancarie — finanziarie & privilegiato nella
prassi il riferimento al Dividend Discounted Model, per le immobiliari il metodo patrimoniale e via dicendo) e
delle informazioni disponibili alla data di redazione della presente (ad esempio, lo sviluppo di un metodo
basato sull’'attualizzazione dei flussi presuppone la disponibilita di un piano aziendale pluriennale).

Per quanto riguarda le attivita quotate al MTA, organizzato e gestito dalla Borsa Valori di Milano, si é fatto
riferimento alla media dei prezzi del trimestre 18 aprile 2011 — 18 luglio 2011.

Le attivita costituite da interessenze in fondi di investimento chiusi sono state valorizzate in base al loro Net
Asset Value alla data del 31 dicembre 2010, eventualmente rettificato per tenere conto degli effetti di
accadimenti significativi avvenuti in epoca successiva a tale data.

Infine, per le societa in liquidazione e per quelle non operative si &€ assunto il corrispondente valore
contabile, in assenza di elementi che inducessero ad apportare correzioni al valore di libro.

Da ultimo, nella determinazione dei valori economici di Mittel e Hopa si & altresi tenuto conto dello sconto
holding, comunemente applicato nella prassi professionale in sede di analoghe valutazioni.

Tale sconto é stato calcolato tenendo conto della duplice esigenza: (i) di non sottoporre a rettifiche le
disponibilita di cassa presenti presso le diverse holding oggetto di valutazione; (ii) di evitare effetti duplicativi
nella sua applicazione (considerato che Mittel, quale risultante dalla Fusione |, detiene Hopa, la quale a sua
volta detiene, tra i principali asset, Earchimede, anch’essa configurabile quale holding).

Sulla base delle indicazioni della dottrina e delle peculiari modalita che ne hanno caratterizzato
I'applicazione, lo sconto holding & stato assunto in scenari diversi nelle misure del 10%, del 15% e del 20%.

| valori economici di Mittel, quale riveniente dalla Fusione |, e di Hopa sono di seguito riportati:

+ sconto holding 10%: Mittel: 299,6 Hopa: 203,7

» sconto holding 15%: Mittel: 275,6 Hopa: 194,1

+ sconto holding 20%: Mittel: 251,6 Hopa: 184,6.

Difficolta riscontrate nel processo di valutazione

Nel seguito si sintetizzano le principali difficolta riscontrate nel processo di valutazione.

» Impossibilita di applicare il criterio delle quotazioni di borsa

In considerazione del fatto che Mittel € una societa quotata sul MTA, organizzato e gestito da Borsa lItaliana
S.p.A., mentre Hopa non ha azioni scambiate su mercati regolamentati, non € stato possibile confrontare i
prezzi ufficiali di borsa di Mittel con gli analoghi prezzi relativi ad Hopa.

» Utilizzo di dati previsionali

Le metodologie di valutazione adottate, oltre a far riferimento a parametri di redditivita storica, si sono basate
sui dati prospettici di Mittel Generale Investimenti S.p.A., Fashion District Group S.p.A., Mittel Corporate

26



Finance S.p.A. e Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l. e delle sue controllate. Tali dati prospettici e le ipotesi
sottostanti, per loro natura, contengono elementi di incertezza e sono soggetti a variazioni, anche
significative, in caso di cambiamenti del contesto di mercato e dello scenario macro-economico.

2.1.2.2. Rapporti di concambio

Fusione I: annullamento delle azioni ordinarie di Tethys senza concambio

La Fusione | non comporta l'applicazione di alcun rapporto di cambio, in quanto alla data della stipula
dell’atto di fusione della Fusione |, Mittel deterra il 100% del capitale sociale di Tethys. Pertanto, la Societa
Incorporante non procedera ad aumento di capitale a servizio della Fusione, e tutte le azioni Tethys detenute
da Mittel saranno annullate (art. 2504-ter, secondo comma, cod. civ.).

Fusione II: rapporti di concambio tra azioni di Mittel quale risultante dalla Fusione | e Hopa

Ai fini della determinazione del rapporto di cambio delle azioni, va precisato che Mittel, quale riveniente dalla
Fusione I, e Hopa presentano una suddivisione del proprio capitale sociale in sole azioni ordinarie. Il capitale
sociale di Mittel € suddiviso in n. 70.504.505 azioni; il capitale sociale di Hopa €& suddiviso in n.
1.381.756.915 azioni.

| valori unitari per azione di Mittel ed Hopa nei tre scenari illustrati nel paragrafo 2.1.2.1., nonché i rapporti di
cambio che ne derivano sono di seguito riportati:

Valore unitario per azione (Euro):
e sconto holding 10%: Mittel: 4,250; Hopa: 0,147
e sconto holding 15%: Mittel: 3,909; Hopa: 0,140
e sconto holding 20%: Mittel: 3,568; Hopa: 0,134.

Concambi azionari:
e sconto holding 10%: 0,0347 azioni Mittel per ogni azione Hopa
e sconto holding 15%: 0,0360 azioni Mittel per ogni azione Hopa
e sconto holding 20%: 0,0374 azioni Mittel per ogni azione Hopa.

Nell’intervallo 0,0347 — 0,0374 azioni Mittel per ogni azione Hopa, il concambio & stato determinato
privilegiando il riferimento al valore centrale corrispondente all’ipotesi di uno sconto holding del 15%.

In definitiva il rapporto di cambio & stato definito nei termini seguenti:
e 0,036 azioni Mittel per una azione Hopa

precisandosi che per mere esigenze di quadratura dell’operazione, 'assegnazione di azioni della Societa
Incorporante avverra con arrotondamento all’'unita inferiore come precisato nel Progetto di Fusione, al quale
si rinvia per ulteriori informazioni.

Inoltre, il Progetto di Fusione & redatto sul presupposto che la scissione Draco come descritta al paragrafo
1.1 (Rischi connessi all’esecuzione del Progetto di Fusione — Esecuzione dell’accordo Draco) abbia luogo
prima della delibera delle Assemblee chiamate a deliberare sulla Fusione II.

21.23. Termini e modalita di attribuzione delle azioni della Societa
Incorporante e data di godimento delle stesse

Fusione |

La Fusione | sara effettuata mediante I'incorporazione di Tethys in Mittel, mediante annullamento delle azioni
rappresentative dell'intero capitale sociale della Societa Incorporanda |, senza assegnazione di azioni (si
veda il precedente paragrafo 2.1.2.2).

Fusione Il

La Fusione |l sara effettuata mediante 'incorporazione di Hopa in Mittel (quale risultante dalla Fusione I). A
seguito della Fusione, gli azionisti della Societa Incorporanda |l riceveranno azioni della Societa
Incorporante, in base al rapporto di cambio di cui al precedente paragrafo 2.1.2.2.

Per effetto della Fusione, le azioni Mittel a servizio del concambio saranno assegnate agli azionisti HOPA a
far data dall’efficacia giuridica della Fusione.
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Le azioni ordinarie della Societa Incorporante a servizio del concambio saranno messe a disposizione degli
azionisti della Societa Incorporanda Il, secondo le forme proprie della gestione accentrata delle azioni da
parte di Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione, a partire dal primo giorno lavorativo utile
successivo alla data di efficacia della Fusione. Tale data sara resa nota da Mittel con apposito avviso
pubblicato su almeno un quotidiano a diffusione nazionale. Nessun onere sara posto a carico degli azionisti
per le operazioni di concambio.

Le azioni Mittel di nuova emissione destinate al concambio avranno godimento regolare e saranno quotate
sul MTA, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., al pari delle azioni Mittel in circolazione al momento
della emissione delle azioni destinate al concambio.

2.1.2.4. Data a decorrere dalla quale le operazioni di Hopa e Tethys sono
imputate al bilancio di Mittel

Le operazioni di ciascuna Societa Incorporanda saranno imputate al bilancio della Societa Incorporante a far
data dal 1° (primo) ottobre dell’esercizio in cui la Fusione avra efficacia (1 ottobre 2011), a norma dell’art.
2504-bis del cod. civ., dalla medesima data decorreranno anche gli effetti fiscali ai sensi dell’art. 172, comma
9, D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917.

Si precisa che la Societa Incorporante chiude i propri esercizi alla data del 30 settembre di ogni anno,
mentre le Societa Incorporande chiudono i rispettivi esercizi alla data del 31 dicembre di ogni anno.

2.1.2.5. Riflessi tributari dell’operazione su Mittel

Neutralita fiscale

La fusione € un’operazione fiscalmente neutrale ai fini dell'imposizione diretta; infatti, ai sensi dell’art. 172 del
D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917, la fusione non da luogo all’emersione di componenti positive o negative di
reddito imponibile in capo ai soggetti partecipanti (incorporata, incorporante ed anche azionisti).

Pertanto, in capo alle incorporande Tethys e Hopa, il trasferimento del proprio patrimonio all’incorporante
Mittel non dara luogo al realizzo delle plusvalenze o minusvalenze latenti nelle attivita e passivita trasferite ivi
incluso I'eventuale avviamento.

Simmetricamente, i beni ricevuti dall'incorporante Mittel saranno da questa assunti al medesimo valore
fiscale che avevano in capo alle incorporande, in base al cd. principio di continuita dei “valori fiscali
riconosciuti”, salva la possibilita di ottenere, per talune tipologie di beni, il riconoscimento fiscale degli
eventuali maggiori valori iscritti in bilancio a seguito dell’operazione di fusione mediante il pagamento
dellimposta sostitutiva di cui all’art. 176, comma 2-ter, D.P.R. n. 917/86, richiamato dall’art. 172, comma 10-
bis, del medesimo decreto ovvero di cui all’art. 15, comma 10, D.Lgs. 29 novembre 2008, n. 185.

Inoltre, I'eventuale cambio delle azioni dell'incorporanda Hopa con azioni dellincorporante Mittel non
costituira per i soci delle prime realizzo di proventi o perdite, comportando una mera sostituzione dei titoli
dellincorporata con quelli dellincorporante. In concreto, il valore fiscalmente riconosciuto della
partecipazione detenuta nell’incorporanda si trasferira sulle azioni dell’incorporante ricevute in cambio.

Differenze di fusione e aumento del Capitale Sociale a servizio della Fusione

La differenza positiva tra il valore complessivo del patrimonio aziendale acquisito, come iscritto nel bilancio
della societa acquirente, e il patrimonio netto della societa acquisita non & riconosciuto fiscalmente, tranne
nellipotesi in cui, limitatamente alla differenza iscritta su taluni beni, la societa incorporante proceda
allaffrancamento di tale differenza mediante il pagamento dell'imposta sostitutiva di cui all’art. 176, comma
2-ter, D.P.R. n. 917/86, richiamato dall'art. 172, comma 10-bis, del medesimo decreto ovvero di cui all’art.
15, comma 10, D.Lgs. 29 novembre 2008, n. 185.

Pertanto le eventuali differenze positive iscritte nel bilancio di Mittel per effetto e a seguito delle operazioni di
fusione in parola non saranno riconosciute fiscalmente, salvo 'affrancamento di tali differenze mediante il
pagamento della predetta imposta sostitutiva, nei limiti delle disposizioni previste dalle norme citate.

Inoltre, ai sensi dellart. 172, comma 6, D.P.R. n. 917/86, allaumento del capitale sociale a servizio della
fusione e all’eventuale differenza di fusione iscritta fra le poste del patrimonio netto, che eccedono
'eventuale ricostituzione e attribuzione delle riserve in sospensione d’'imposta, si applichera il regime fiscale
del capitale e delle riserve della societa incorporata o fusa, diverse da quelle gia attribuite o ricostituite, che
hanno proporzionalmente concorso alla sua formazione. Si considerano non concorrenti alla formazione
dell’eventuale differenza di fusione iscritta fra le poste del patrimonio netto il capitale e le riserve di capitale
fino a concorrenza del valore della partecipazione annullata.
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Trattamento delle perdite fiscali

Le eventuali perdite fiscali delle societa partecipanti alla fusione, compresa la societa incorporante, saranno
riportabili in diminuzione del reddito di quest’ultima, successivamente alla data di efficacia della fusione, nei
limiti ed alle condizioni previste dall'art. 172, comma 7, del D.P.R. n. 917/86.

Tale disposizione, come chiarito dal’Agenzia delle entrate (circ. 9 marzo 2010, n. 9/E), non si applica per le
societa partecipanti ad un consolidato fiscale, che sono interessate da una operazione di fusione, alle
eventuali perdite fiscali maturate in costanza di consolidato, ma solo a quelle realizzate in esercizi anteriori
allingresso nella tassazione di Gruppo. Inoltre, le perdite fiscali maturate in capo alle societa incorporate
prima della fusione in parola e riportabili, per effetto della fusione, in capo alla societa incorporante nei limiti
ed alle condizioni di cui al predetto art. 172, comma 7, D.P.R. n. 917/86, non potranno essere trasferite
all'eventuale consolidato fiscale dellincorporante, ma dovranno essere utilizzate esclusivamente da tale
ultima societa in diminuzione dei propri redditi dei periodi d'imposta successivi.

Consolidato Fiscale

La fusione di Tethys e Hopa non comportera, ai sensi dell’art. 11 del d.m. 9 giugno 2004, I'interruzione del
regime del consolidato fiscale in essere fra I'incorporante Mittel e alcune delle sue partecipate, permanendo
tra I'incorporante e le proprie consolidate il rapporto di controllo richiesto per I'esercizio dell’opzione per la
tassazione di Gruppo.

Viceversa la fusione di Hopa in Mittel comportera l'interruzione del regime del consolidato fiscale in essere
fra l'incorporanda Hopa, in qualita di consolidante, e alcune delle sue partecipate.

Al riguardo va specificato che, in assenza di identita di esercizio sociale fra le societa partecipanti al
consolidato fiscale di Mittel (che chiudono l'esercizio sociale al 30 settembre) e quelle partecipanti al
consolidato fiscale di Hopa (che, invece, chiudono I'esercizio sociale al 31 dicembre), non sara possibile
presentare istanza di interpello ai sensi dellart. 124, comma 5, D.P.R. n. 917/86 per includere nel
consolidato fiscale di Mittel, senza soluzione di continuita, le societa attualmente appartenenti al consolidato
fiscale di Hopa.

Conseguentemente, per effetto della fusione di Hopa in Mittel, il consolidato fiscale in essere fra Hopa e le
sue consolidate si interrompera con decorrenza dall’inizio dell’esercizio nel corso del quale si perfezionera la
fusione in parola e, quindi, a decorrere dal 1°gennaio 2011.

Decorrenza degli effetti

Ai fini delle imposte sui redditi gli effetti della fusione di Tethys e Hopa in Mittel decorreranno, ai sensi
dell’art. 172, comma 9, D.P.R. n. 917/86, dal 1° ottobre 2011, cosi come gli effetti contabili.
Conseguentemente, le incorporande Tethys e Hopa dovranno determinare il proprio reddito separatamente
da quello conseguito dall’incorporante Mittel relativamente alla frazione dell’esercizio intercorrente tra il 1°
gennaio 2011 e la data in cui ha effetto da un punto di vista fiscale la fusione.

Inoltre, a partire dal 1° ottobre 2011, Mittel, in qualita di societa incorporante, subentrera in tutti gli obblighi e
diritti tributari delle societa incorporande Tethys e Hopa.

Imposte Indirette

La fusione costituisce operazione esclusa dall’ambito applicativo dellimposta sul valore aggiunto ai sensi
dellart. 2, comma 3, lett. f), del D.P.R. n. 26 ottobre 1972, n. 633. Secondo tale norma, infatti, non sono
considerate cessioni rilevanti ai fini 1.V.A. i passaggi di beni in dipendenza di fusioni di societa.

Inoltre, I'atto di fusione € soggetto ad imposta di registro nella misura fissa di Euro 168,00 ai sensi dell’art. 4,
lettera b) della parte prima della tariffa allegata al D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131 e successive modificazioni,
ed eventualmente alle imposte ipotecarie e catastali nella misura fissa di Euro 168,00 rispettivamente ai
sensi dell’art. 4 della tariffa allegata al D.Lgs. 31 ottobre 1990, n. 347 e dell’art. 10, comma 2, del medesimo
decreto.
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2.1.3. Previsioni sulla composizione dell’azionariato rilevante di Mittel a seguito
della Fusione

La seguente tabella indica la simulazione della variazione della composizione dell’azionariato di Mittel, con
riferimento alle partecipazioni rilevanti, sulla base delle comunicazioni a disposizione ai sensi della normativa
vigente.

Quota possesso Quota possesso
Azionista Mittel attuale post Fusione
e Carlo Tassara S.p.A. 19,138% 15,350%
e Fondazione Cassa di Risparmio Trento e Rovereto 13,595% 10,903%
e [talmobiliare S.p.A. (Efiparind BV) 12,262% 9,834%
e |[stituto Atesino di Sviluppo S.p.A. 10,995% 8,818%
e Opera per 'Educazione Cristiana La Scuola S.p.A. 4,681% 3,754%
e Manuli Realtor S.r.l. 4,287% 3,438%
e Feralpi Holding S.p.A. 2,339% 1,876%
e Earchimede* - 4,044%

Fonte: libro soci Societa;
* Pre Fusione, socio della Societa Incorporanda Hopa

2.1.4. Effetti della Fusione sui patti parasociali rilevanti

Alla data della presente Relazione, non sono stati comunicati al Consiglio di Amministrazione di Mittel patti
rilevanti ai sensi dell’articolo 122 del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (e successive modifiche e integrazioni).

2.1.5. Incidenza sui compensi degli Amministratori

L’ammontare dei compensi dei componenti degli organi di amministrazione di Mittel non & destinato a variare
in conseguenza della Fusione.

2.1.6. Organi o Amministratori che hanno istruito e/o approvato la Fusione

Il Progetto di Fusione e la Relazione degli Amministratori sono stati approvati all’'unanimita dal Consiglio di
Amministrazione di Mittel tenutosi in data 26 luglio 2011. Il Comitato Parti Correlate aveva gia espresso il
proprio parere favorevole alla valenza strategica della Fusione nel proprio parere del 31 marzo 2011.

2.2. Motivazioni e finalita della Fusione

La Fusione portera alla crescita dimensionale del Gruppo Mittel e ad un significativo accorciamento della

filiera societaria, rendendo piu efficace il lavoro di valorizzazione delle partecipazioni industriali e piu

dinamica la gestione. In particolare, attraverso il Progetto di Fusione, le societa aderenti intendono:

« rafforzare la business perception sul mercato, migliorando la trasparenza della struttura e della strategia
implicita in essa

+ rafforzare la solidita patrimoniale e finanziaria attraverso la diversificazione dei flussi economici e
finanziari e

« ottimizzare I'efficienza delle operazioni di investimento mediante politiche coerenti di Gruppo.

Il percorso di riorganizzazione del Gruppo ha gia conseguito un passo importante in data 18 maggio 2011,
con l'acquisto da parte di Mittel di una partecipazione pari al 49,33% del capitale sociale di Tethys, a seguito
del quale la stessa ha incrementato il possesso azionario dal 34,00% alla quota di controllo dell’83,33% del
capitale sociale di Tethys.

2.3. Documenti a disposizione del pubblico

Sono stati messi a disposizione del pubblico, oltre al presente Documento Informativo, i documenti previsti

dall'articolo 2501-septies comma 1:

e Progetto di Fusione con le relazioni indicate negli articoli 2501-quinques e sexies

e Relazione llustrativa del Consiglio di Amministrazione di Mittel sul Progetto di Fusione per
incorporazione in Mittel di Tethys e Hopa S.p.A.
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e Bilanci degli ultimi 3 esercizi delle societa partecipanti alla Fusione con le relazione dei soggetti cui
compete 'amministrazione e la revisione legale.

Situazioni patrimoniali delle societa partecipanti alla Fusione redatte a norma dell’articolo 2501-quater,

nonché dall’articolo 2501-bis comma 5 (relazione del soggetto incaricato della revisione legale dei conti) del

cod. civ..

II Documento Informativo, il Progetto di Fusione e la Relazione degli esperti redatta anche ai sensi
dell’articolo 2501-bis, quinto comma, del cod. civ. sono disponibili anche sul sito internet di Mittel all'indirizzo
www.mittel.it.

2.4 Informazioni relative alla Fusione in quanto fase conclusiva di una operazione con
parti correlate

241 Indicazione dei rapporti di correlazione rilevanti

La Fusione costituisce la fase conclusiva di una articolata operazione con parti correlate, la cui prima fase &
stata oggetto di comunicazione al mercato attraverso il Documento Informativo redatto da Mittel ai sensi del
Regolamento Operazioni con Parti Correlate e pubblicato in data 11 Aprile 2011, in occasione delle
operazioni di acquisizione di una partecipazione del 49,33% del capitale di Tethys e di cessione da parte di
Hopa del 50% delle azioni con diritto di voto di Bios S.p.A. (“Operazioni”). Tali Operazioni e la successiva
Fusione sono state infatti concepite da Mittel, nellambito di un progetto di riassetto complessivo
dellomonimo Gruppo, come un processo unitario, in cui I'acquisizione del controllo esclusivo di Tethys da
parte di Mittel ha costituito un passaggio propedeutico e fondamentale allimplementazione della Fusione.
Pertanto, il Comitato Parti Correlate di Mittel ha espresso le proprie valutazioni ai sensi del Regolamento
Operazioni con Parti Correlate sul processo di riorganizzazione nella sua unitarieta — inclusivo di una prima
fase di realizzazione delle Operazioni e di una seconda fase di implementazione del Progetto di Fusione —
nel “Parere del Comitato Parti Correlate del 31 marzo 2011”, allegato al suddetto documento informativo
dell'11 Aprile 2011, e qui riportato quale sub Allegato 9.

Nell’'ambito del menzionato progetto di riassetto del Gruppo Mittel, la Fusione presenta i seguenti specifici
elementi di correlazione: (i) la Fusione | di Tethys in Mittel si prefigura quale incorporazione di societa
interamente posseduta; (ii) in relazione alla Fusione I, Tethys detiene una partecipazione pari al 39,78% del
capitale sociale di Hopa e ha diritto ad acquistare una ulteriore quota del 23,53% del capitale sociale. I
Progetto di Fusione si sviluppa nel presupposto che tale diritto venga esercitato, ed i relativi acquisti siano
eseguiti, prima della stipula dell’atto di fusione relativo alla Fusione II.

Come gia riflesso nel Documento Informativo dell’11 Aprile 2011, la Fusione, pertanto, si configura quale
fase di una piu articolata operazione con parti correlate di maggiore rilevanza, ai sensi della Procedura per le
operazioni con parti correlate di Mittel art. 2.1 e, per quanto attiene al superamento delle soglie di rilevanza,
art. 3.

24.2 Modalita di determinazione dei valori di concambio, valutazioni circa la sua
congruita; relazione dell’esperto a supporto della congruita di tale rapporto

Per le modalita di determinazione dei rapporti di concambio e la sua congruita si rimanda al paragrafi 2.1.2.1
e2.1.2.2.

Il Consiglio di Amministrazione di Mittel ha fatto proprie le risultanze del documento valutativo (Documento
Valutativo) redatto congiuntamente dagli advisor finanziari di Mittel e di HOPA (il Prof. Gabriele Villa dello
Studio Costarosa Guicciardi - Villa nel caso di Mittel e KPMG Advisory S.p.A. nel caso di Hopa) a supporto
dellorgano amministrativo per la determinazione del rapporto di cambio della fusione Mittel-Hopa. I
contenuto del Documento Valutativo & poi stato oggetto di considerazione anche nella relazione predisposta
dalla societa di revisione Baker Tilly Consulaudit, in qualita di esperto nominato dal Tribunale di Milano, ai
sensi dell’articolo 2501-sexies del cod. civ..

Non sussistono rapporti professionali da notificare ai sensi dell’art 2.4 dell’Allegato 4 del Regolamento
Operazioni con Parti Correlate.

Coerentemente con la natura della Fusione quale operazione societaria, la congruita del rapporto di cambio
della Fusione & stata oggetto di verifica sulla base delle disposizioni del codice civile in materia di fusione, da
parte della societa di revisione Baker Tilly Consulaudit, in qualita di esperto nominato, ai sensi dell’articolo
2501-sexies del cod. civ., dal Tribunale di Milano in data 30 giugno 2011. Nella relazione emessa ai sensi
dell’art. 2501-bis e 2501 sexies del cod. civ. in data 4 agosto 2011, Baker Tilly Consulaudit esprime il parere
che i metodi valutazione adottati dagli Amministratori, anche sulla base delle indicazioni dei loro advisors
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finanziari, siano adeguati in quanto nella circostanza ragionevoli e non arbitrari e che gli stessi siano stati
correttamente applicati ai fini della determinazione del rapporto di cambio delle azioni, contenuto nel
Progetto di Fusione. La relazione di Baker Tilly Consulaudit & riportata in allegato al presente Documento
Informativo quale sub Allegato 6.

2.4.3. Incidenza sui compensi degli Amministratori

L’ammontare dei compensi dei componenti degli organi di amministrazione di Mittel non & destinato a variare
in conseguenza della Fusione.

244 Organi o Amministratori che hanno istruito e/o approvato le Fusioni

Il Progetto di Fusione e la Relazione degli Amministratori sono stati approvati all'unanimita dal Consiglio di
Amministrazione di Mittel tenutosi in data 26 luglio 2011. Il Comitato Parti Correlate aveva gia espresso il
proprio parere favorevole anche in ordine alla rilevanza strategica della Fusione e allinteresse di Mittel
sotteso alla sua realizzazione nel proprio parere del 31 marzo 2011.

Come da delega conferita dal Consiglio di Amministrazione I'Operazione €& stata condotta
dallAmministratore e Presidente del Comitato Esecutivo Dott. Massimo Tononi e dal Direttore Generale
Dott. Mario Raffaele Spongano.
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3. Effetti significativi della Fusione

3.1. Eventuali effetti significativi sui fattori chiave che caratterizzano I'attivita di Mittel e
sulla sua tipologia di business

La Fusione non avra effetti significativi sui fattori chiave che caratterizzano I'attivita di Mittel in quanto le
Societa Incorporande hanno tipologia di business analoga a quella dell’lncorporante.

3.2. Implicazioni della Fusione sulle linee strategiche afferenti i rapporti commerciali,
finanziari e di prestazioni accentrate di servizi tra le imprese del gruppo

La Fusione non ha implicazioni sulle linee strategiche afferenti i rapporti commerciali, finanziari e di
prestazione accentrata di servizi tra le societa del Gruppo.
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4. Dati economici, patrimoniali e finanziari relativi a Tethys e Hopa

Per quanto concerne le societa incorporande Tethys e Hopa presentiamo il raffronto delle principali
informazioni relative agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2009 e al 31 dicembre 2010.

4.1. Stati patrimoniali e conti economici riclassificati del Gruppo Tethys e del Gruppo
Hopa degli esercizi al 31 dicembre 2009 e al 31 dicembre 2010

Per quanto concerne il gruppo di imprese facenti capo a Tethys e a Hopa presentiamo il raffronto delle
principali informazioni concernenti il gruppo e relative agli esercizi consolidati chiusi al 31 dicembre 2009 e al
31 dicembre 2010.

Nel seguito esponiamo il prospetto relativo alle societa appartenenti al gruppo Tethys e del gruppo Hopa alla
data del 31 dicembre 2010:

Tethys 5.p.A.
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(*) Interessenza complessiva comprensiva delle azioni detenute da Earchimede nella controllante Hopa

| dati riepilogativi qui sotto indicati si riferiscono al bilancio consolidato di Tethys chiuso al 31 dicembre 2010
raffrontato con i dati al 31 dicembre 2009. | prospetti sono esposti sulla base delle disposizioni del
provvedimento della Banca d’ltalia del 31 luglio 1992 in esecuzione delle disposizioni del D.Lgs. 87/92.
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ATTIVO
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 |31.12.2009
10. Cassa e disponibilita 67 4
20. Crediti verso enti creditizi 43.432 25.708
30. Crediti verso enti finanziari 17.651 23.787
40. Crediti verso la clientela 45.669 87.068
50. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso 881 3.054
60. Azioni, quote, altri titoli redd.var. 31.363 36.339
70. Partecipazioni 211.723 53.004
80. Partecipazioni in imprese del gruppo - 15.216
90. Differenze positive di consolidamento 2.846 3.202
100. Differenze positive di patrimonio netto 17.057 19.755
110. Immobilizzazioni immateriali 186 146
120. Immobilizzazioni materiali 4.027 6.961
140. Azioni proprie - 9.875
150. Altre attivita 23.198 17.322
160. Ratei e risconti attivi 639 993
TOTALE ATTIVO 398.739 302.434
PASSIVO
(Valori in migliaia di Euro)
31.12.2010 | 31.12.2009
10. Debiti verso enti creditizi 69.137 30.727
20. Debiti verso enti finanziari 43.189 19.653
30. Debiti verso clientela 35 1.575
40. Debiti rappresentati da titoli 31 31
50. Altre passivita 6.270 6.531
60. Ratei e risconti passivi 260 319
70. Tratt. di fine rapporto di lavoro subordinato 101 96
80. Fondo per rischi ed oneri 40.604 26.012
90. Fondi rischi su crediti 2.483 5.708
120. Differenze negative di consolidamento 30.518 30.518
140. Patrimonio di pertinenza di terzi 184.695 148.801
150. Capitale 30.000 30.000
170. Riserve (1.587) 4.671
190. Utili (perdite) portati a nuovo (4.590) (39)
200. Utile (perdita) d'esercizio (2.407) (2.169)
TOTALE PASSIVO 398.739 302.434
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GARANZIE ED IMPEGNI
(Valori in migliaia di Euro)

10. GARANZIE RILASCIATE 8.355 23.076
20. IMPEGNI 18.544 25.069
TOTALE GARANZIE E IMPEGNI 26.899 48.145
COSTI
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 | 31.12.2009
10. Interessi passivi ed oneri assimilati 2.208 3.077
20. Commissioni passive - 5
40. Spese amministrative 13.577 10.988
50. Rett. di valore suimmobil. mat. e immat. 1.927 3.246
60. Altri oneri di gestione 93 97
70. Accantonamenti per rischi ed oneri 16.085 2.138
80. Accantonamenti ai fondi rischi su crediti 2.112 321
90. Rett. di val. su crediti e acc.ti per gar. e imp 13.640 1.039
100. Rettifiche di valore su immobilizzazioni fin. 3.183 9.707
110. Perdite delle part. valutate al P.N. 2.520 8.112
120. Oneri straordinari 1.062 696
140. Imposte sul reddito di esercizio (277) 1.292
150. Utile d'esercizio di pertinenza di terzi - 786
160. Utile dell'esercizio - -
TOTALE 56.130 41.504
RICAVI
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 | 31.12.2009
10. Interessi attivi e proventi assimilati 2.720 3.484
20. Dividendi e altri proventi 783 17
30. Commissioni attive - 100
40. Profitti da operazioni finanziarie 197 1.255
50. Riprese di val. cred.e su acc.ti per gar. e imp 823 12.334
60. Riprese di valore su immobilizzazioni finanziarie 41.714 208
70. Altri proventi di gestione 2.050 3.435
80. Utili delle partecipazioni valutate al P.N. 114 141
90. Proventi straordinari 3.236 18.361
110. Variazione negativa del fondo per rischi fin. Gen. 696 -
120. Perdita d'esercizio di pertinenza di terzi 1.390 -
130. Perdita d'esercizio 2.407 2.169
TOTALE 56.130 41.504
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Il bilancio consolidato del Gruppo Tethys aggrega, con il metodo integrale, le situazioni patrimoniali e le
risultanze economiche di n. 7 societa controllate che esercitano attivita finanziaria.
In particolare tali societa sono:
- Hopa (controllata detenuta direttamente);
- Earchimede, Bios, GPP International S.A. (a oggi non piu esistente in quanto liquidata), F.Leasing
S.p.A., Markfactor S.p.A. (oggi in liquidazione), Holinvest S.r.l. in liquidazione (controllate detenute
indirettamente tramite Hopa ).

Rispetto all’esercizio precedente nell’esercizio 2010 € da rilevare il consolidamento su base integrale della
societa Bios, che detiene una partecipazione del 19,06% di Sorin S.p.A. per un valore di carico di Euro 155
milioni circa, comprensivo di una ripresa di valore della partecipata Sorin S.p.A., con effetto a conto
economico, per Euro 41,5 milioni.

Si rileva inoltre che rispetto all’esercizio precedente € uscita dall’area di consolidamento la societa Everel
Group S.p.A., precedentemente detenuta da Hopa , in quanto la quota del 70% del capitale sociale & stata
ceduta in data 23 giugno 2010 a favore di Secondlife S.r.l.. Sulla quota residua del 30% esiste una opzione
put a favore di Hopa e una opzione call a favore di Secondlife S.r.l. che comporterebbero, qualora
esercitate, la dismissione della partecipazione da parte di Hopa .

Il bilancio civilistico e il bilancio consolidato di Tethys al 31 dicembre 2010 sono soggetti a revisione legale
da parte della Societa Deloitte & Touche S.p.A. ai sensi dell’'art. 14 del D.Lgs. del 27 gennaio 2010 nr. 39,
entrambe le relazioni emesse in data 14 giugno 2011 evidenziano un giudizio senza rilievi.

| dati riepilogativi qui sotto indicati si riferiscono al bilancio consolidato di Hopa chiuso al 31 dicembre 2010
raffrontato con i dati al 31 dicembre 2009. | prospetti sono esposti sulla base delle disposizioni del
provvedimento della Banca d’ltalia del 31 luglio 1992 in esecuzione delle disposizioni del D.Lgs. 87/92.

ATTIVO
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 | 31.12.2009
10. Cassa e disponibilita 67 4
20. Crediti verso enti creditizi 42.993 25.119
30. Crediti verso enti finanziari 17.651 23.787
40. Crediti verso la clientela 45.669 87.068
50. Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso 881 3.054
60. Azioni, quote, altri titoli a reddito variabile 31.363 36.339
70. Partecipazioni 211.723 53.004
80. Partecipazioni in imprese del gruppo - 15.216
90. Differenze positive di consolidamento 2.846 3.202
100. Differenze positive di patrimonio netto 17.057 19.755
110. Immobilizzazioni immateriali 186 146
120. Immobilizzazioni materiali 4.027 6.961
140. Azioni proprie 9.875 9.875
150. Altre attivita 23.197 17.274
160. Ratei e risconti attivi 639 956
TOTALE ATTIVO 408.174 301.760
PASSIVO
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010| 31.12.2009
10. Debiti verso enti creditizi 40.377 3.322
20. Debiti verso enti finanziari 43.003 19.471
30. Debiti verso clientela 35 1.575
40. Debiti rappresentati da titoli 31 31
50 Altre passivita 6.223 6.401
60. Ratei e risconti passivi 259 284
70. Trattamento di fine rapporto di lavoro sub. 101 96
80. Fondo per rischi ed oneri 40.604 26.012
90. Fondi rischi su crediti 2.483 5.708

37



140. Patrimonio di pertinenza di terzi 60.904 25.437
150. Capitale 215.637 215.637
160. Sovrapprezzi di emissione - -
170. Riserve 708 (5.519)
200. Utile (perdita) d'esercizio (2.192) 3.305
TOTALE PASSIVO 408.174 301.760
GARANZIE ED IMPEGNI
(Valori in migliaia di Euro)
10. GARANZIE RILASCIATE 8.355 23.076
20. IMPEGNI 18.544 25.069
TOTALE GARANZIE E IMPEGNI 26.899 48.145
COSTI
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 | 31.12.2009
10. Interessi passivi ed oneri assimilati 849 1.783
20. Commissioni passive - 5
40. Spese amministrative 13.399 10.859
50. Rett. di valore su immobil. mat. e immat. 1.927 3.246
60. Altri oneri di gestione 93 97
70. Accantonamenti per rischi ed oneri 16.085 2.138
80. Accantonamenti ai fondi rischi su crediti 2.112 321
90. Rett. di val. su crediti e acc.ti per gar. e imp 13.640 1.039
100. Rettifiche di valore su immobilizzazioni fin. 3.183 7.441
110. Perdite delle part. valutate al P.N. 2.520 8.112
120. Oneri straordinari 1.062 604
140. Imposte sul reddito di esercizio (277) 1.292
160. Utile dell'esercizio - 3.305
TOTALE 54.593 40.242
RICAVI
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 | 31.12.2009
10. Interessi attivi e proventi assimilati 2.720 3.475
20. Dividendi e altri proventi 783 17
30. Commissioni attive - 100
40. Profitti da operazioni finanziarie 197 1.255
50. Riprese di val. cred.e su acc.ti per gar. e imp 823 12.334
60. Riprese di valore su immobilizzazioni finanziarie 41.714 -
70. Altri proventi di gestione 1.995 3.406
80. Utili delle partecipazioni valutate al P.N. 114 141
90. Proventi straordinari 3.236 18.361
110. Variazione negativa del fondo per rischi fin. Gen. 696 -
120. Perdita d'esercizio di pertinenza di terzi 123 1.153
130. Perdita d'esercizio 2.192 -
TOTALE 54.593 40.242

In particolare, il bilancio consolidato del Gruppo Hopa relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010,
evidenzia un risultato di competenza del Gruppo negativo per circa 2,2 milioni di Euro, condizionato per
'anno in esame da rettifiche ed accantonamenti operati con riferimento alle immobilizzazioni finanziarie per
circa 3,2 milioni di Euro, accantonamenti per rischi e oneri per 16,1 milioni di Euro, rettifiche su crediti per
13,6 milioni di Euro e rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali e immateriali per 1,9 milioni di Euro.

Il bilancio consolidato del Gruppo Hopa consolida, con il metodo integrale le situazioni patrimoniali e le
risultanze economiche di sei societa controllate che corrispondono alle societa incluse nel consolidato della
controllante Tethys. Nellarea di consolidamento sono inoltre incluse cinque societa collegate, il cui
consolidamento & stato effettuato applicando il “metodo del patrimonio netto”.
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Il bilancio civilistico e il bilancio consolidato di Hopa al 31 dicembre 2010 sono soggetti a revisione legale da
parte della Societa Deloitte & Touche S.p.A. ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. del 27 gennaio 2010 nr 39,
entrambe le relazioni emesse in data 14 giugno 2011 evidenziano un giudizio senza rilievi.

Riepiloghiamo nel seguito alcuni dati essenziali relativi alle principali societa appartenenti al gruppo Tethys
esponendo alcuni dei valori piu significativi esposti nei bilanci delle singole societa.

| valori indicati nei principali aggregati di stato patrimoniale e conto economico sono espressi in Euro
migliaia.

TETHYS

Tethys ha ottenuto nell’esercizio 2010 un risultato negativo per Euro 1.478.830, contro un risultato negativo
pari a Euro 4.551.092 dell’esercizio 2009.

Il risultato del 2010 di Tethys € stato sostanzialmente condizionato dalla voce “interessi passivi e oneri
assimilati” di Euro 1.358.709, da spese amministrative per Euro 174.840.

Il patrimonio netto di Tethys al 31 dicembre 2010 & pari a Euro 23.930.728 contro Euro 25.409.558
dell’esercizio precedente.

In relazione alle dinamiche registrate, rispetto all’esercizio precedente, si evidenzia quanto segue:

Principali aggregati di stato patrimoniale:
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Partecipazioni 52.484 52.484
Posizione finanziaria netta a breve termine 207 410
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine (28.760) (27.405)
Patrimonio netto 23.931 25.410

Principali aggregati di conto economico:
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Interessi passivi ed assimilati (1.358) (1.294)
Interessi attivi e assimilati - 9
Imposte sul reddito - -
Risultato dell'esercizio (1.479) (4.551)
HOPA

Hopa ha ottenuto nell’esercizio 2010 un risultato negativo per 20,6 milioni di Euro, contro un risultato positivo
pari a Euro 7,9 milioni di Euro dell’esercizio 2009.

Il risultato del 2010 di Hopa ¢ stato sostanzialmente condizionato da rettifiche ed accantonamenti operati
sulle immobilizzazioni finanziarie per circa 13,6 milioni di Euro (10,3 nell’anno 2009), da rettifiche di valore su
crediti per 5 milioni di Euro, da spese amministrative per circa 4,4 milioni di Euro (7,4 milioni di Euro
nell’anno 2009), da proventi straordinari per 3 milioni di Euro (5 milioni di Euro nel bilancio 2009).

Il patrimonio netto di Hopa al 31 dicembre 2010 & pari a 202.892 migliaia di Euro, contro 223.512 migliaia di
Euro dell’esercizio precedente.

Con riferimento all’attivita di assunzione e gestione di partecipazioni, nel corso dell’esercizio 2010 si &
complessivamente realizzata una riduzione degli investimenti passati da circa 157 milioni di Euro al 31
dicembre 2009 a circa 139 milioni di Euro al 31 dicembre 2010, con un differenziale rispetto all’esercizio
precedente di complessivi circa 18 milioni di Euro generato da decrementi per complessivi circa 29 milioni di
Euro e incrementi di complessivi circa 11 milioni di Euro.

Principali dati di stato patrimoniale
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Titoli azionari e obbligazionari 370 2.543
Partecipazioni 139.504 157.039
Posizione finanziaria netta a breve termine 46.432 53.230
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine 18.423 29.813
Patrimonio netto 202.892 223.512
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Principali dati di conto economico
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Dividendi - 16.497
Gestione partecipazioni (13.625) (10.308)
Spese generali e amministrative (4.451) (7.389)
Rettifiche di valore su immobilizzazioni finanziarie (13.625) (9.283)
Interessi attivi e assimilati 2.146 2.146
Svalutazione crediti (5.000) -
Risultato dell'esercizio (20.620) 7.875

EARCHIMEDE

La societa svolge I'attivita di detenzione (i) di fondi di private equity sviluppata attraverso l'investimento

diretto in fondi d’investimento mobiliare chiusi, nonché (ii) di

partecipate Draco e Fashion District Group S.p.A..

Principali dati di stato patrimoniale
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Titoli azionari e obbligazionari 31.822 36.782
Partecipazioni 92.422 92.416
Posizione finanziaria netta a breve termine 54.679 49.033
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine - -
Patrimonio netto 178.890 178.259
Principali dati di conto economico
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Dividendi 783 15
Profitti (perdite) da operazioni finanziarie 197 (368)
Interessi attivi e assimilati 888 911
Imposte sul reddito (66) (654)
Risultato dell'esercizio 631 (2.307)

F. LEASING S.p.A.

partecipazioni tramite le due principali

La societa al 31 dicembre 2010 risulta detentrice di 144 contratti di leasing (al 31.12.2009 erano 254) di cui
126 relativi a autoveicoli, 16 a beni strumentali e 2 a immobili. Nel corso del 2010 la societa ha stipulato, con
la controllante Hopa, nuovi contratti di locazione finanziaria aventi ad oggetto autovetture per un
controvalore in linea capitale di Euro 141.511. | proventi da canoni di leasing sono diminuiti da 2,7 milioni di
Euro al 31 dicembre 2009 ad 1,8 milioni di Euro.

Principali dati di stato patrimoniale
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Posizione finanziaria netta a breve termine 1.179 (697)
Patrimonio netto 4.588 5.049
Totale attivo 13.382 16.773
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Principali dati di conto economico
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Ricavi da canoni leasing 1.882 2.866
Interessi attivi 450 635
Ammortamento cespiti locati (1.615) (2.408)
Interessi passivi ed assimilati (204) (347)
Imposte sul reddito (18) (227)
Risultato dell'esercizio (460) (231)

G.P.P. INTERNATIONAL S.A. (ad oggi non piu esistente in quanto é stata chiusa la liquidazione)
La societa svolgeva lattivita di holding di partecipazioni. Al 31 dicembre 2010 il suo unico asset era
rappresentato dalla partecipazione del 27,78% detenuta in Earchimede. Il processo di liquidazione si &

concluso nel corso del mese di giugno 2011.

Principali dati di stato patrimoniale
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Titoli azionari e obbligazionari 52 68
Partecipazioni 49.692 49.516
Posizione finanziaria netta a breve termine (29.130) (28.150)
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine - -
Patrimonio netto 17.475 16.738
Principali dati di conto economico
(Valori in migliaia di Euro)
31.12.2010 31.12.2009
Riprese di valore su crediti e su acc.ti 800 -
Gestione partecipazioni 159 (672)
Spese amministrative (6.190) (121)
Oneri straordinari (953) -
Risultato dell'esercizio (6.973) (3.866)

HOLINVEST S.p.A. (ora Holinvest S.r.l. in liquidazione)

La societa & rimasta sostanzialmente inattiva per tutta la durata dell’esercizio 2010. In data 29 aprile 2011
'assemblea straordinaria ha provveduto alla messa in liquidazione volontaria della societa.

In relazione alle dinamiche registrate, rispetto all’esercizio precedente, dai principali dati di stato patrimoniale
si evidenzia quanto segue (valori espressi in migliaia di Euro):

Principali dati di stato patrimoniale
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Posizione finanziaria netta a breve termine 228 341
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine - -
Totale attivita 242 348
Patrimonio netto 228 334
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Principali dati di conto economico
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009

Interessi passivi ed assimilati

(1)

(2)

Interessi attivi e assimilati - 261
Imposte sul reddito - (8)
Risultato dell'esercizio (105) 8
MARKFACTOR S.p.A. (ora Markfactor S.p.A. in liquidazione)
La societa & stata messa in liquidazione in data 2 agosto 2011.
Principali dati di stato patrimoniale
(Valori in migliaia di Euro)
31.12.2010 31.12.2009
Totale attivo 11.026 25.080
Posizione finanziaria netta a breve termine 666 5.262
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine - -
Patrimonio netto 670 4.889
Principali dati di conto economico
(Valori in migliaia di Euro)
31.12.2010 31.12.2009
Interessi attivi e commissioni 491 1.280
Interessi passivi e commissioni (320) (594)
Servizi di factoring 27 401
Spese amministrative (746) (813)
Variazione negativa del fondo rischi finanziari 696 -
Imposte sul reddito 331 (95)
Risultato dell'esercizio (8.160) 185

BIOS

Il bilancio di esercizio di Bios chiude con un utile di 25 milioni di Euro il cui valore € stato generato
essenzialmente dalla ripresa di valore della partecipata Sorin S.p.A., pari ad Euro 41.539.230. Bios detiene
una partecipazione pari al 19,197% del capitale sociale di Sorin S.p.A., societa quotata presso il Mercato

Telematico Azionario (MTA) organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.A.

Principali dati di stato patrimoniale
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Partecipazioni 156.224 114.684
Posizione finanziaria netta a breve termine 2.033 2.130
Posizione finanziaria netta a medio lungo
termine (65.327) (76.662)
Patrimonio netto 65.527 40.210
Principali dati di conto economico
(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009
Gestione partecipazioni 41.522 46.295
Accantonamento per rischi (16.084) (11.359)
Costi per servizi (111) (181)
Risultato dell'esercizio 25.317 37.210
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4.2. Rendiconto finanziario e situazione finanziaria di Tethys e Hopa al 31 dicembre 2010

Al fine di integrare l'informativa fornita dagli schemi obbligatori esposti nel paragrafo 4.1 i dati del bilancio
civilistico di Tethys e di Hopa sono riesposti negli allegati prospetti di riclassificazione dello stato patrimoniale
e del conto economico e sono corredati dal rendiconto finanziario.
Tutti i valori sotto esposti sono espressi in migliaia di Euro:

TETHYS

Stato patrimoniale riclassificato dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010

ATTIVO

(Valori in migliaia di Euro) 31.12.2010 31.12.2009
ATTIVO A BREVE

Cassa e Banche 439 590
Erario c/imposte dirette 1 48
Ratei e risconti attivi - 37
TOTALE ATTIVO A BREVE 440 675
ATTIVO IMMOBILIZZATO

Immobilizzazioni finanziarie 52.484 52.484
TOTALE ATTIVO IMMOBILIZZATO 52.484 52.484
TOTALE ATTIVO 52.924 53.159
PASSIVO A BREVE 31.12.2010 | 31.12.2009
Finanziamenti passivi ed interessi da societa

partecipate 186 182
Altri debiti 46 127
Ratei e risconti passivi 1 35
TOTALE PASSIVO A BREVE 233 344
PASSIVO A MEDIO LUNGO TERMINE

Finanziamento a medio lungo termine 28.760 27.405
TOTALE PASSIVO A MEDIO LUNGO TERM. 28.760 27.405
PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale 30.000 30.000
Riserve 4.590 (39)
Risultato dell'esercizio (1.479) (4.551)
TOTALE PATRIMONIO NETTO 23.931 25.410
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 52.924 53.159

Rendiconto finanziario dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010

(Valori in migliaia di Euro) 31.12.2010  31.12.2009
Risultato dell'esercizio (1.479) (4.551)
CCN GESTIONE CORRENTE (1.479) (4.551)
Decremento immobilizzazioni finanziarie - (576)
TOTALE FONTI (1.479) (576)
Decremento fondo per rischi e oneri - 5
Decremento altre passivita (1.355) (1.291)
TOTALE IMPIEGHI (1.355) (1.286)
Variazione di CCN (124) (3.841)
Attivita liquide (150) (4.440)
Altre attivita (47) (1.302)
Ratei e risconti attivi (37) 37
TOTALE ATTIVO A BREVE (235) (5.705)
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Debiti a breve (77) (1.899)
Ratei e risconti passivi (34) 35
TOTALE PASSIVO A BREVE (111) (1.864)
Variazione di CCN (124) (3.841)
HOPA

Stato patrimoniale riclassificato dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010

ATTIVO

(Valori in migliaia di Euro) 31.12.2010 31.12.2009
ATTIVO A BREVE

Cassa e Banche 3.723 9.300
Titoli obbligazionari ed azionari 370 2.543
Crediti vs clienti 33.055 55.039
Finanziamenti attivi e crediti vs societa partecipate 22.723 23.611
Erario c/imposte dirette a credito 14.229 -
Altri crediti 190 14.781
Ratei e risconti attivi 469 747
TOTALE ATTIVO A BREVE 74.758 106.020
ATTIVO IMMOBILIZZATO

Finanziamenti attivi oltre dodici mesi 15.737| -
Finanziamenti attivi vs societa partecipate 2.686 14.313
Immobilizzazioni immateriali 132 30
Immobilizzazioni materiali 133 760
Immobilizzazioni finanziarie 139.504 157.039
TOTALE ATTIVO IMMOBILIZZATO 158.191 172141
TOTALE ATTIVO 232.949 278.162
PASSIVO

(Valori in migliaia di Euro) 31.12.2010 31.12.2009
PASSIVO A BREVE

Debiti pagabili entro dodici mesi:

Finanziamenti passivi 12.055| -
Finanziamenti passivi ed interessi da societa

partecipate - 13.347|
Fondo imposte 14 390
Altri debiti 1.430] 6.944
Ratei e risconti passivi 242 274
TOTALE PASSIVO A BREVE 13.741 20.957|
PASSIVO A MEDIO LUNGO TERMINE

Trattamento fine rapporto 88 62
Fondo rischi vari 16.229 33.632
TOTALE PASSIVO A MEDIO LUNGO TERMINE 16.316 33.693
PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale 215.637 215.637
Riserve 7.875 -
Risultato dell'esercizio (20.620) 7.875
TOTALE PATRIMONIO NETTO 202.892 223.512
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 232.949 278.162




Rendiconto finanziario dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010

(Valori in migliaia di Euro)

31.12.2010 31.12.2009

Risultato dell'esercizio (20.620) 7.875
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali e

materiali 37 713
TFR 26 13
Svalutazione crediti 5.000 -
Accantonamenti fondo rischi su crediti 2.013 761
Svalutazione partecipazioni 13.625 10.308
CCN GESTIONE CORRENTE 81 19.670
Decremento obbligazioni 2.173 9.715
Decremento finanziamenti attivi 17.769 (21.671)
Decremento altre attivita (138) (587)
Decremento immobilizzazioni finanziarie 17.534 20.347
Svalutazione a conto economico (20.637) (11.070)
Decremento immobilizzazioni materiali 627 (22)
TOTALE FONTI 17.328 (3.288)
Incremento fondo rischi su crediti 3.148 9.832
Decremento fondo per rischi e oneri 14.631 (7.673)
Decremento debiti verso la clientela 1.484 (569)
Decremento altre passivita 3.137 15.817
TOTALE IMPIEGHI 22.401 17.407
Variazione di CCN (4.992) (1.023)
Attivita liquide (5.578) (2.292)
Crediti a breve (992) 707
Altre attivita (363) (1.309)
Ratei e risconti attivi (278) (2.448)
TOTALE ATTIVO A BREVE (7.210) (5.343)
Banche - (255)
Debiti a breve (2.185) (2.439)
Ratei e risconti passivi (32) (1.626)
TOTALE PASSIVO A BREVE (2.218) (4.320)
Variazione di CCN (4.992) (1.023)
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5. Dati economici e patrimoniali pro-forma di Mittel

Premessa

Lo Stato Patrimoniale, il Conto Economico, Rendiconto Finanziario e la Posizione Finanziaria netta
consolidati pro-forma sono stati predisposti sulla base del bilancio semestrale abbreviato consolidato del
Gruppo Mittel al 31 marzo 2011 per presentare 'andamento economico e la situazione patrimoniale-
finanziaria consolidata del Gruppo Mittel, considerando gli effetti economici delle Operazioni di Fusione per
incorporazione realizzate in fasi consequenziali, come se tali operazioni fossero virtualmente avvenute, ai fini
del conto economico, all'inizio dell’esercizio (1° ottobre 2010) e, ai fini patrimoniali, alla data del 31 marzo
2011.

Il presente capitolo del Documento Informativo evidenzia I'effetto delle Operazioni a livello di bilancio
consolidato, cosi come previsto dall’Allegato 3B del Regolamento Emittenti, di attuazione del Decreto
Legislativo 24 febbraio 1998, n.58, adottato con Deliberazione n°11971 del 14 maggio 1999 e successive
modifiche ed integrazioni, e della comunicazione CONSOB n. 1052803 del 5 luglio 2001, relativa ai “Criteri di
redazione dei dati pro-forma”.

5.1. Dati Economici, Patrimoniali e Finanziari pro-forma

Nel presente paragrafo vengono riportati i prospetti consolidati riclassificati pro-forma del Gruppo Mittel per il
semestre chiuso al 31 marzo 2011 al fine di evidenziare I'andamento economico e la situazione
patrimoniale-finanziaria consolidata, riflettendo gli effetti delle Operazioni di Fusione come se fossero
virtualmente avvenute, ai fini del conto economico, all’inizio del semestre chiuso al 31 marzo 2011 (1°
ottobre 2010) e, ai fini patrimoniali, alla data del 31 marzo 2011.

La redazione delle informazioni finanziarie pro-forma si & resa necessaria a seguito della proposta delle
operazioni di Fusione mediante incorporazione in Mittel di Tethys e di Hopa.

Il bilancio semestrale abbreviato consolidato al 31 marzo 2011 del Gruppo Mittel & stato assoggettato a
revisione contabile limitata da parte di Deloitte & Touche S.p.A., che ha emesso la relativa relazione della
societa di revisione in data 30 maggio 2011.

La presentazione dei dati consolidati pro-forma viene effettuata su uno schema a piu colonne, per
presentare analiticamente il flusso delle operazioni oggetto delle rettifiche pro-forma.

In relazione ai principi contabili adottati per la preparazione dei dati consolidati storici del Gruppo Mittel si
rinvia alle note esplicative di tale bilancio semestrale abbreviato consolidato presente sul sito della societa
(www.mittel.it).

Si ricorda che Tethys e Hopa chiudono il proprio esercizio sociale, di 12 mesi, al 31 dicembre di ogni anno
adottando principi contabili nazionali emanati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli
esperti contabili. Conseguentemente, ai fini della predisposizione dei dati pro-forma sopra esposti, Tethys e
Hopa hanno predisposto una situazione economico, patrimoniale e finanziaria semestrale consolidata
secondo gli International Financial Reporting Standards (IFRS) e gli International Accounting Standards
(IAS) emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB) e adottati dalla Commissione Europea.

5.1.1. Criteri di redazione dei dati pro-forma

| dati economici, patrimoniali e finanziari pro-forma sono stati predisposti nel rispetto della comunicazione
CONSOB n. 1052803 del 5 luglio 2001.

Sono stati utilizzati i dati consolidati del Gruppo Mittel risultanti del bilancio semestrale abbreviato al 31
marzo 2011, redatto applicando i criteri di redazione stabiliti dai principi contabili internazionali IAS/IFRS
(IFRS — International Financial Reporting Standards) in vigore.

5.1.2. Scopo della presentazione dei dati consolidati pro-forma

| dati consolidati pro-forma sono stati ottenuti apportando ai dati consolidati del semestre al 31 marzo 2011
del Gruppo Mittel le modifiche necessarie per riflettere retroattivamente gli effetti delle Operazioni di Fusione.

46



Tali effetti, sulla base di quanto riportato nella comunicazione CONSOB n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001,
sono stati riflessi nello stato patrimoniale consolidato pro-forma come se le Operazioni di Fusione fossero
state poste in essere al 31 marzo 2011.

Gli effetti economici sono stati invece rappresentati come se le Operazioni di Fusione fossero state poste in
essere il 1°ottobre 2010.

Ai fini di una corretta interpretazione delle informazioni fornite dai dati pro-forma, & necessario considerare i
seguenti aspetti:

a) ftrattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora le Operazioni di Fusione fossero realmente
state realizzate alla data presa a riferimento per la predisposizione dei dati pro-forma, anziché alla data
effettiva, non necessariamente i dati storici sarebbero stati uguali a quelli pro-forma;

b) idati pro-forma non riflettono i dati prospettici in quanto predisposti in modo da rappresentare solamente
gli effetti isolabili ed oggettivamente misurabili delle Operazioni di Fusione, senza tenere conto degli
effetti potenziali dovuti a variazioni nelle politiche contabili della direzione e a decisioni operative
conseguenti alle Operazioni di fusione stesse.

Inoltre, in considerazione delle diverse finalita dei dati pro-forma rispetto ai dati dei bilanci storici e delle
diverse modalita di redazione degli effetti con riferimento allo stato patrimoniale e al conto economico, lo
stato patrimoniale pro-forma ed il conto economico pro-forma vanno letti e interpretati separatamente, senza
ricercare collegamenti contabili tra i due documenti.

Tenuto conto che le informazioni pro-forma non riflettono dati prospettici, non sono rappresentativi dei
risultati e dei flussi di cassa effettivamente conseguiti dal Gruppo Mittel e non sono indicativi dei risultati
futuri del Gruppo, i principali effetti economici delle Operazioni che prevedibilmente saranno evidenziati a
partire dal bilancio consolidato al 30 settembre 2011 e nel Resoconto intermedio della gestione al 31
dicembre 2011 della Societa, possono essere rappresentati in sintesi nella tabella seguente:

Patrimonio Risultato

Valori in migliaia di Euro netto netto

Patrimonio netto consolidato del Gruppo Mittel al 31 marzo 2011 347.591 1.761
Consolidamento su base integrale di Tethys post scissione non proporzionale Draco 75.650 -
Cessione parziale Alfa park SpA di Hopa 967 967
Cessione parziale partecipazione Bios (8.360) 2.823
Fusione per incorporazione di Tethys in Mittel (Fusione 1) (35.735) -

Fusione per incorporazione di Hopa in Mittel (Fusione II):

Aumento di capitale di Mittel per concambio 17.403 -
Effetto netto annullamento partecipazione 17.654 -
Oneri accessori su acquisizione partecipazione incrementale Tethys (376) (376)
Oneri accessori sulle Operazioni di Fusione (912) (912)
Rettifiche pro-forma 66.291 2.502

Patrimonio netto consolidato pro-forma del Gruppo Mittel al 31 marzo 2011 413.882 4.263

5.1.3. Assunzioni considerate per la redazione dei dati consolidati pro-forma

Lo Stato Patrimoniale, Conto Economico e Rendiconto Finanziario consolidati pro-forma sono stati
predisposti sulla base del bilancio semestrale abbreviato consolidato di Mittel al 31 marzo 2011 per
presentare I'andamento economico e la situazione patrimoniale-finanziaria includendo gli effetti delle
Operazioni di Fusione e delle operazioni strumentali e collaterali conseguenti.

Le Operazioni di Fusione sono 2 (due) fusioni “per incorporazione” di Tethys in Mittel (la “Fusione I”) e di
Hopa in Mittel, quale risultante a seguito della Fusione | di Tethys in Mittel (la “Fusione II”).

Le Operazioni di Fusione per incorporazione di Tethys in Mittel e di Hopa in Mittel, quale risultante dalla
Fusione | (unitariamente, le “Operazioni di Fusione” o anche la “Fusione”) consistono in procedimenti e atti
giuridici funzionalmente collegati che si perfezioneranno secondo I'ordine in cui sono presentate nel progetto
di Fusione (“Progetto di Fusione”), ma comunque in un unico contesto sostanziale. Per tale motivo, é stato
approvato dai Consigli di Amministrazione un progetto unitario di Fusione che considera, la Fusione | e la
Fusione II.
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Le operazioni di ciascuna societa incorporanda saranno imputate al bilancio della societa incorporante a far
data dal 1° (primo) ottobre dell’esercizio in cui la Fusione avra efficacia (1 ottobre 2011), a norma dell’art.
2504-bis del cod. civ.; dalla medesima data decorreranno anche gli effetti fiscali ai sensi dell’art. 172, comma
9, D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917.

Si precisa che la societa incorporante chiude i propri esercizi alla data del 30 settembre di ogni anno, mentre
le societa incorporande chiudono i rispettivi esercizi alla data del 31 dicembre di ogni anno.

Gli atti di fusione relativi alla Fusione | ed alla Fusione Il potranno prevedere una diversa data di decorrenza
degli effetti delle Fusioni, successiva rispetto a quelle sopra indicate, fermo restando che in ogni caso il
perfezionamento della Fusione Il dovra essere successivo a quello della Fusione 1.

Per effetto della Fusione, la societa incorporante subentrera in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi di
ciascuna delle societa incorporande.

Per effetto della fusione per incorporazione si determina:

e [estinzione della societa incorporata mentre la societa incorporante, nel caso della fusione per
incorporazione di Hopa (Fusione Il) effettua un aumento di capitale sociale con conseguente attribuzione
ai soci della societa incorporata delle relative azioni, sulla base del rapporto di cambio tra nuove azioni
emesse e azioni della incorporata che vengono contestualmente annullate;

e |l trasferimento allincorporante dell'intero patrimonio delle societa incorporate e della totalita dei rapporti
giuridici che ad esse fanno capo;

e la conversione delle partecipazioni di cui sono titolari i soci delle societa incorporate in equivalenti
partecipazioni nella societa incorporante, con il conseguente annullamento delle azioni nelle prime e la
loro sostituzione con azioni nella seconda. L’equivalenza economica € misurata dal “rapporto di cambio”
il quale & definito come il prezzo delle azioni delle societa estinte in termini di azioni della societa
incorporante.

A tale riguardo, con riferimento alle specifiche modalita di conversione delle partecipazioni dei soci delle
societa incorporate le Operazioni di Fusione si distinguono come segue:

Fusione I: Fusione per incorporazione con annullamento delle azioni ordinarie di Tethys senza
concambio

La Fusione | non comporta I'applicazione di alcun rapporto di cambio, in quanto alla data della stipula
dell’atto di fusione della Fusione |, Mittel deterra il 100% del capitale sociale di Tethys. Pertanto, la Societa
Incorporante non procedera ad aumento di capitale a servizio della fusione, e tutte le azioni Tethys detenute
da Mittel saranno annullate (art. 2504-ter, secondo comma, cod. civ.). Al riguardo si precisa che, alla data
del presente documento, Mittel detiene n. 25.000.000 azioni Tethys, pari al’'83,33% del capitale sociale della
stessa, e ha diritto di acquistare le residue n. 5.000.000 azioni Tethys, pari al 16,67% del capitale sociale
della stessa per un corrispettivo pari ad Euro 5 milioni. Il Progetto di Fusione €& quindi redatto sul
presupposto che il diritto di acquisto sia esercitato, ed i relativi acquisti siano eseguiti, prima della stipula
dell’atto di fusione relativo alla Fusione |.

Fusione II: Fusione per incorporazione con concambio per la conversione delle partecipazioni nelle
societa incorporate in termini di azioni dell’incorporante Mittel quale risultante dalla
Fusione | tra Mittel e Tethys

La Fusione Il comporta I'applicazione di un rapporto di concambio, in quanto alla data della stipula dell’atto
di fusione della Fusione Il, I'incorporante Mittel, quale risultante della Fusione I, non detiene il 100% del
capitale sociale di Hopa. Pertanto, la societa incorporante procedera ad aumento di capitale a servizio della
fusione, e tutte le azioni Hopa detenute da Mittel saranno annullate (art. 2504-ter, secondo comma, cod.
Civ.).

Le azioni Mittel di nuova emissione destinate al concambio saranno emesse alla data di efficacia giuridica
della Fusione, avranno godimento regolare e saranno quotate sul MTA, al pari delle azioni Mittel in
circolazione al momento della emissione delle azioni destinate al concambio.

Ai fini della determinazione del rapporto di cambio delle azioni, va precisato che Mittel, quale riveniente dalla
Fusione I, e Hopa presentano una suddivisione del proprio capitale sociale in sole azioni ordinarie. Il capitale
sociale di Mittel & suddiviso in n. 70.504.505 azioni; il capitale sociale di Hopa & suddiviso in n.
1.381.756.915 azioni.

Il rapporto di cambio & stato definito nei termini seguenti:

48



e 0,036 azioni Mittel per n. 1 azione Hopa

precisandosi che per mere esigenze di quadratura dell’operazione, 'assegnazione di azioni della Societa
Incorporante avverra con arrotondamento all’'unita inferiore come precisato nel Progetto di Fusione, al quale
si rinvia per ulteriori informazioni.

Al riguardo si precisa che, alla data del presente documento:

a Mittel detiene direttamente n. 23.501.957 azioni Hopa pari all'1,70% del capitale sociale della stessa
a Tethys detiene n. 549.677.443 azioni Hopa, pari al 39,78% del capitale sociale della stessa e ha diritto
di acquistare n. 325.172.513 azioni Hopa, pari al 23,53% del capitale sociale della stessa.

Le azioni Hopa detenute da Mittel (per effetto della Fusione | e per effetto di quelle detenute direttamente)
saranno annullate, senza assegnazione di azioni Mittel in cambio delle azioni annullate (art. 2504-ter,
secondo comma, cod. Civ.).

Il Progetto di Fusione é redatto sul presupposto che il diritto di acquisto sopra descritto sia esercitato, ed i
relativi acquisti siano eseguiti, entro la data della stipula dell’atto di fusione relativo alla Fusione Il
Non & previsto alcun conguaglio in danaro.

Inoltre, il Progetto di Fusione era redatto sul presupposto che la Scissione Draco come descritta al paragrafo
1.1 (Rischi connessi allesecuzione del Progetto di Fusione — Esecuzione dell’accordo Draco) avesse luogo
prima della delibera delle Assemblee chiamate a deliberare sulla Fusione Il. In data 15 settembre 2011 si
perfezionato I‘atto notarile di scissione con l'iscrizione dello stesso a Registro Imprese di Brescia in data 22
settembre 2011.

Vi & da notare, inoltre, che per una migliore ed esaustiva rappresentazione degli effetti delle Operazioni di
Fusione non si pud prescindere dalle seguenti operazioni strumentali e contrattualmente collegate alle
stesse Operazioni di Fusione poste in essere dalle societa coinvolte nelle Operazioni di Fusione:

Operazioni relative a Mittel:

e Acquisizione di una partecipazione incrementale del 49,33% del capitale di Tethys

In data 18 maggio 2011, Mittel, la quale deteneva una partecipazione in Tethys pari al 34,00%, ha acquistato
un’ulteriore partecipazione pari al 49,33%, per un corrispettivo pari ad Euro 36 milioni, incrementando,
quindi, il possesso azionario all'83,33% detenuto da Mittel alla data della presente Relazione. Per effetto di
tale acquisto, Mittel ha acquisito il controllo di Tethys.

Il pagamento del corrispettivo complessivo massimo di Euro 36 milioni dovuto da Mittel a favore di Tower 6
per l'acquisto della partecipazione in Tethys ha comportato/comportera per Mittel i seguenti esborsi
monetari:

e Euro 31 milioni in data 18 maggio 2011, all’'esecuzione dell'Operazione Tethys, corrispondenti alla quota
di pagamento per cassa e alla quota di deposito fiduciario;

e Euro 5 milioni, alla piu vicina nel tempo tra (i) la data del 30 giugno 2012 e (ii) la data di esercizio, da
parte di Mittel, delle opzioni di acquisto su azioni Tethys pari complessivamente al 16,67% del capitale
sociale della medesima.

La copertura del fabbisogno finanziario del citato ammontare di Euro 31 milioni &€ avvenuta mediante utilizzo
delle linee ordinarie di credito messe a disposizione della Societa da istituti di credito bancari italiani; tali
linee di credito sono a revoca e rinnovabili per periodi da uno a tre mesi e prevedono una remunerazione a
tassi indicizzati al’Euribor (da uno a tre mesi), maggiorato di uno spread medio applicato al Gruppo.

e Esercizio delle opzioni di acquisto sulla quota residua del 16,67% del capitale sociale di Tethys

Il corrispettivo di Euro 5 milioni relativo all’esercizio delle opzioni di acquisto sulla quota residua del 16,67%
del capitale sociale di Tethys da corrispondere a Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banco Popolare
Soc. Coop. verra finanziato attraverso ulteriori linee di credito concesse a Mittel.
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Operazioni relative a Tethys:

e Esercizio opzioni di acquisto del 23,53% del capitale di HOPA

Tethys detiene quale asset principale, una partecipazione pari al 39,78% del capitale sociale di Hopa e due
opzioni di acquisto (call) aventi ad oggetto una ulteriore partecipazione costituita da n. 325.172.513 azioni
Hopa, pari al 23,53% del capitale sociale, esercitabile al prezzo di Euro 0,10 per azione.

| dati pro-forma al 31 marzo sono redatti nel presupposto che tali opzioni call vengano esercitate, ed i relativi
acquisti siano eseguiti, prima della stipula dell’atto di fusione relativo alla Fusione Il. Si osservi che ove tale
esercizio non venga effettuato prima dellAssemblea degli azionisti di Hopa chiamata ad approvare la
Fusione, Tethys, quale azionista di Hopa, esprimera il proprio voto in Assemblea relativamente alla
partecipazione corrente del 39,78% del capitale sociale di Hopa stessa.

Il corrispettivo della compravendita dell’'ulteriore partecipazione in Hopa sara anch’esso finanziato tramite il
ricorso al debito bancario per un importo pari a circa Euro 32,5 milioni.

Si precisa, inoltre, che Tethys aveva finanziato I'acquisto della partecipazione del 39,78% in Hopa, avvenuto
nel 2008, facendo ricorso al debito bancario per circa Euro 26,1 milioni. A seguito della Fusione, tale debito
bancario, che alla data del 31 marzo 2011 ammonta ad Euro 29,1 milioni, per effetto della capitalizzazione
degli interessi maturati, sara imputato al bilancio della Societa Incorporante. Il debito in oggetto ha scadenza
2013 e matura interessi ad un tasso annuo del 4,875%.

Operazioni relative a Hopa:

e Cessione del 50% delle azioni con diritto di voto di Bios

L’operazione, avvenuta in data 18 maggio 2011, & consistita nella cessione, da parte di Hopa, a favore di
Tower 6, di n. 750.000 azioni ordinarie di Bios, pari al 50% del capitale con diritto di voto di quest’ultima, a
fronte di un corrispettivo complessivo di Euro 16,5 milioni. Pertanto, per effetto dell’esecuzione di tale
compravendita, la partecipazione detenuta da Hopa si riduce al 50% del capitale sociale rappresentato da
azioni con diritto di voto. Coerentemente con il nuovo assetto societario € stato siglato il Patto Parasociale
Bios.

Le azioni Bios oggetto di cessione da parte di Hopa erano nella disponibilita della medesima: Hopa, prima
della cessione, controllava infatti il 100% delle azioni Bios con diritto di voto.

Il pagamento da parte di Tower 6 a favore di Hopa del corrispettivo della cessione della partecipazione Bios,

pari ad Euro 16,5 milioni, & stato definito con le seguenti modalita:

e FEuro 12,9 milioni alla data di esecuzione della compravendita, mediante pagamento per cassa;

e FEuro 3,6 milioni subordinatamente all’effettivo pagamento, da parte di Hopa, a favore di Bios, del
corrispettivo dovuto per la cessione del credito fiscale IRES (come di seguito descritto), entro il decimo
giorno lavorativo successivo a tale pagamento.

Inoltre, a seguito della cessione delle azioni di Bios da parte di Hopa a favore di Equinox/Tower, Mittel,
Equinox, Hopa, Tower 6 e, per quanto di rispettiva competenza, Tower 6 Bis e Ghea, hanno sottoscritto il
Patto Parasociale Bios, avente ad oggetto la corporate governance di Bios e della societa da essa
partecipata Sorin. |l Patto Parasociale Bios, di durata triennale, &€ comunque subordinato al Patto
Parasociale Sorin, fino alla scadenza di quest'ultimo e pertanto sino al 18 novembre 2012. Esso prevede
una serie di impegni relativi alla corporate governance di Bios e, indirettamente, di Sorin pertinenti: (/) alle
materie da riservare all’assemblea dei soci di Bios; (ii) allimplementazione della rappresentanza paritetica
negli organi amministrativi e di controllo; (iii) alla riserva a favore del Consiglio di Amministrazione in
composizione collegiale, di tutte le decisioni strategiche inerenti alla gestione della societa; (iv) al quorum
costitutivo e deliberativo qualificato per I'adozione delle deliberazioni inerenti alle materie riservate al
Consiglio; (v) alla previsione di criteri e modalita interne di esercizio dei diritti spettanti indirettamente a Mittel
ed Equinox nel capitale sociale di Sorin per effetto del’adesione al Patto Parasociale Sorin; (vi) alla
previsione di criteri e modalita di esercizio dei diritti spettanti indirettamente a Mittel ed Equinox in Sorin
successivamente alla scadenza del Patto Parasociale Sorin; (vii) allobbligo di consultazione preventiva tra
Mittel ed Equinox in relazione a qualsiasi materia relativa a Sorin; (vii)) alla previsione di vincoli contrattuali
relativi alla circolazione della partecipazione indirettamente di titolarita di Mittel ed Equinox in Bios e alle
strategie di valorizzazione dell'investimento di Bios in Sorin.
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e Cessione da parte di Bios a Hopa di un credito fiscale

Anteriormente alla cessione della partecipazione Bios, Hopa ha provveduto a rimborsare a Bios un credito
da consolidato fiscale per Euro 0,98 milioni.

Bios provvedera, entro la data del 30 settembre 2011, alla richiesta di rimborso, per un ammontare pari ad
Euro 7,2 milioni, di un credito fiscale (IRES) dell'importo di complessivi Euro 7,269 milioni nei confronti
dellAmministrazione Tributaria; immediatamente a seguito di tale richiesta, Hopa acquisira la porzione del
credito IRES chiesta in rimborso, a fronte del pagamento a favore di Bios di un corrispettivo per cassa di
Euro 7,2 milioni, da corrispondersi alla piu vicina nel tempo tra (a) la data dell’effettivo incasso da parte di
Hopa del credito fiscale (IRES) stesso dall’Amministrazione Tributaria e (b) la scadenza del terzo anno dalla
data di perfezionamento della cessione del medesimo credito fiscale.

e Scissione parziale non proporzionale della societa controllata indiretta Draco

Ai sensi e per gli effetti del’accordo quadro stipulato, tra gli altri, da Earchimede e, per quanto di propria
competenza, da Hopa in data 30 dicembre 2010 dell’avvenuto perfezionamento della scissione parziale non
proporzionale della societa Draco, societa indirettamente partecipata da Hopa per il tramite della controllata
Earchimede, & stato pattuito I'impegno a perfezionare la scissione di Draco, ovvero altra operazione che dia
luogo ad analogo risultato per Hopa, doveva essere perfezionata entro il 30 settembre 2012. A garanzia del
pagamento di tale tranche del corrispettivo, Mittel ha depositato la somma di Euro 2,5 milioni presso una
societa fiduciaria.

Il perfezionamento della Scissione Draco ha avuto luogo con liscrizione dell’'atto di scissione presso il
Registro Imprese di Brescia in data 22 settembre 2011.

L’operazione di scissione parziale non proporzionale di Draco si & perfeziona a favore di due veicoli al’'uopo
costituiti nella forma della societa per azioni (ciascuno, una “NewCo”) e ha previsto principalmente la
Scissione Draco a favore di FD33 S.p.A.:

- dellintera partecipazione in Fashion District Group S.p.A. detenuta da Draco, costituita da n. 460.000
azioni ordinarie, del valore di nominali Euro 1,00 cadauna, pari al 33,33% del capitale sociale di Fashion
District Group;

- dellintera partecipazione Fashion District Service S.r.l. detenuta da Draco, costituta da una quota del
valore nominale di Euro 30.000 pari al 33,33% del capitale sociale di Fashion District Service S.r.l.;

- dellintera partecipazione Parco Mediterraneo, costituita da una quota del valore nominale di Euro
200.000, pari al 10% del capitale sociale di Parco Mediterraneo.

e Cessione della partecipazione dell’8,66% del capitale di Alfa Park da parte di Hopa

Al fine di consentire la migliore realizzazione dell’'operazione di scissione di Draco, le parti hanno posto in

essere la cessione della partecipazione dell'8,66% di Alfa Park detenuta da Hopa. Tale cessione,

condizionata sospensivamente alla stipula dell’atto di Scissione Draco, da parte di Hopa a favore di Draco, di

una partecipazione dell’8,66% del capitale di Alfa Park per un corrispettivo pari ad Euro 9.000.000 versato

con le seguenti modalita:

- quanto ad Euro 2.000.000, a titolo di acconto sul corrispettivo di cessione della partecipazione in Alfa
Park, alla data di esecuzione della compravendita;

- quanto alla restante porzione di Euro 7.000.000, oltre interessi, entro 30 mesi dalla data del
trasferimento della partecipazione in Alfa Park dietro presentazione di idonea garanzia.

Si precisa che, all’esito della Scissione Draco, (avvenuta in data 15 settembre 2011 mediante atto notarile),
Hopa, per il tramite della controllata Earchimede, continuera a mantenere con gli attuali soci di Draco una
compartecipazione nel parco divertimenti “Rainbow Magicland”, ottenendo il controllo delle attivita del settore
outlet attraverso il 66,66% di Fashion District S.p.A. (presente sul territorio con le strutture di Valmontone,
Mantova e Molfetta).

5.1.4. Prospetti consolidati pro-forma relativi al semestre chiuso al 31 marzo 2011
| dati consolidati pro-forma sono stati predisposti ai fini dell’inclusione nel presente Documento informativo
apportando ai dati storici appropriate rettifiche pro-forma per riflettere retroattivamente gli effetti significativi
delle Operazioni di Fusione sul’andamento economico e sulla situazione patrimoniale-finanziaria del Gruppo
Mittel, secondo le modalita di seguito descritte.
| dati patrimoniali ed economici relativi al consolidato IAS/IFRS al 31 marzo 2011 di Tethys sono stati
predisposti secondo i principi contabili italiani e convertiti in base agli IAS/IFRS dal Gruppo Mittel secondo le
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opzioni dallo stesso adottate. Tali dati sono stati assoggettati a revisione contabile limitata da Deloitte &
Touche S.p.A. ai fini del’esame dei presenti prospetti consolidati pro-forma.

Il management di Tethys ritiene che i principi IAS/IFRS adottati per la conversione rispetto ai principi
contabili nazionali non differiranno significativamente da quelli che saranno utilizzati per la redazione del
prima situazione contabile infrannuale redatta in conformita ai principi IAS/IFRS dopo I'acquisizione del
controllo del gruppo Tethys, ai fini del primo consolidamento su base integrale di Tethys nel gruppo Mittel.

Relativamente ai principi contabili adottati dal Gruppo Mittel per la predisposizione dei dati consolidati al 31
marzo 2011, si rinvia alle note illustrative alla Relazione finanziaria semestrale consolidata al 31 marzo 2011
predisposta in conformita agli IAS/IFRS.

In particolare, le situazioni che seguono includono:

1. i prospetti riepilogativi estratti dallo Stato Patrimoniale e dal Conto Economico del Gruppo Mittel cosi
come riportati nella Relazione finanziaria semestrale consolidata al 31 marzo 2011 approvato dal
Consiglio di Amministrazione in data 24 maggio 2011. La Relazione finanziaria semestrale consolidata al
31 marzo 2011 del Gruppo Mittel & stata assoggettata a revisione contabile limitata da parte di Deloitte &
Touche S.p.A., che ha emesso la relativa relazione in data 30 maggio 2011;

2. le rettifiche pro-forma relative alle Operazioni di Fusione sono comprese in sintesi nelle seguenti

categorie:

Q (1)- “Acquisizione partecipazione incrementale Tethys (“Partecipazione incrementale Tethys”)”;
Q (2)- “Esercizio opzioni di acquisto di Mittel su partecipazione Tethys”

Q (3)- “Fusione per incorporazione di Tethys (Fusione I)”

O (4)- “Esercizio opzioni di acquisto di Tethys su partecipazione Hopa”;

a (5)- “Aggregazione Hopa (Fusione Il)”;

O (6)—“Fusione per incorporazione di Hopa (Fusione Il)”;

a (7)- “Consolidamento su base integrale del Gruppo facente capo a Tethys e Hopa”.

3. la situazione consolidata pro-forma del Gruppo Mittel per il semestre chiuso al 31 marzo 2011.

Ai fini della redazione dei dati pro-forma, sono stati utilizzati i medesimi schemi applicati nella redazione della
Bilancio semestrale abbreviato consolidato al 31 marzo 2011.

Le informazioni contenute nei dati pro-forma rappresentano il risultato dell’applicazione di specifiche ipotesi.
Esse non sono da ritenersi necessariamente rappresentative dei risultati che si sarebbero ottenuti qualora le
operazioni considerate nella redazione dei dati pro-forma fossero realmente avvenute nell’esercizio preso a
riferimento.

| dati pro-forma non intendono inoltre rappresentare in alcun modo una previsione sul’andamento della
situazione patrimoniale-finanziaria ed economica futura del Gruppo Mittel.

Nel dettaglio nel seguito si riportano i dati pro-forma consolidati del Gruppo Mittel al 31 marzo 2011
comprensivi dei seguenti prospetti

Stato Patrimoniale consolidato pro-forma al 31 marzo 2011;

Conto Economico consolidato pro-forma al 31 marzo 2011;

- Rendiconto Finanziario consolidato pro-forma al 31 marzo 2011;

- Posizione Finanziaria netta consolidata pro-forma al 31 marzo 2011.
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GRUPPO MITTEL
STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO PRO-FORMA

Valori in migliaia di euro

Consolidato Rettifiche Pro-Forma
31/03/2011 pro-forma 31/03/2011
10. Cassa e disponibilita liquide 4 96 100
20. Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 23.781 (9.688) 14.093
30. Attivita finanziarie valutate al fair value - 990 990
40. Attivita finanziarie disponibili per la vendita 131.967 40.984 172.951
60. Crediti 325.228 115.051 440.279
90. Partecipazioni 58.584 (9.590) 48.994
100. Attivita materiali 2.413 164.489 166.902
110.  Attivita immateriali 95 26.616 26.711
120.  Attivita fiscali
a) correnti 1.418 14.185 15.603
b) differite 476 6.182 6.658
130.  Attivita non correnti in via di dismissione 115 - 115
140.  Altre attivita 5.856 22 515 28.371
150. Rimanenze immobiliari 76.055 6.227 82.282
Totale attivo 625.992 378.057 1.004.049
10. Debiti 253.584 174.176 427.760
50. Derivati di copertura - 4.310 4.310
70. Passivita fiscali
a) correnti - 1.555 1.555
b) differite 2141 35.820 37.961
90. Altre passivita 10.606 21.494 32.100
100. Trattamento di fine rapporto del personale 929 869 1.798
110.  Fondi per rischi e oneri
b) altri fondi 2.800 1.325 4.125
Totale del passivo 270.060 239.549 509.609
120. Capitale 70.505 17.403 87.908
130.  Azioni proprie - (9.875) (9.875)
150. Sovrapprezzi di emissione 53.716 - 53.716
160. Riserve 198.781 48.831 247.612
170. Riserve da valutazione 22.828 7.430 30.258
180. Utile (perdita) di periodo 1.761 2.502 4.263
190.  Patrimonio di pertinenza dei terzi 8.341 72.218 80.559
Totale Patrimonio Netto 355.932 138.508 494.440
Totale passivo e patrimonio netto 625.992 378.057 1.004.049
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GRUPPO MITTEL
CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO PRO-FORMA

Valori in migliaia di euro

Consolidato Rettifiche Pro-Forma
31/03/2011 pro-forma 31/03/2011
10. Interessi attivi e proventi assimilati 4.528 1.124 5.652
20. Interessipassivi e oneri assimilati (2.018) (6.582) (8.600)
Margine di interesse 2.510 (5.458) (2.948)
30. Commissione attive 1.249 690 1.939
40. Commissioni passive (262) (25) (287)
Commissioni nette 987 665 1.652
50. Dividendi e proventi simili 216 1.881 2.097
60. Risultato netto dell'attivita di negoziazione 1.773 23 1.796
70.  Risultato netto dell'attivita di copertura - 460 460
80. Risultato netto delle attivita e delle passivita finanziarie valutate al fair value - 28 28
90.  Utile/perdita da cessione o riacquisto di:
a) attivita finanziarie - - -
b) passivita finanziarie - - -
Margine di intermediazione 5.486 (2.402) 3.084
100. Rettifiche di valore nette per deterioramento di:
a) attivita finanziarie (1.570) (743) (2.313)
b) altre operazioni finanziarie - (150) (150)
Risultato netto della gestione finanziaria 3.916 (3.295) 621
101. Ricavi delle vendite e delle prestazioni immobiliari 12.957 37 12.994
102. Altriricavi 1.067 16.681 17.748
103. Variazioni delle imanenze (3.773) 8 (3.765)
104. Costi per materie prime e servizi (5.583) (6.140) (11.723)
Risultato netto della gestione finanziaria ed Immobiliare 8.584 7.291 15.875
110. Spese amministrative:
a) spese per il personale (3.277) (2.466) (5.743)
b) altre spese amministrative (3.203) (10.414) (13.617)
120. Rettifiche di valore nette su attivita materiali (119) (7.439) (7.558)
130. Rettifiche di valore nette su attivita immateriali (33) (31) (64)
160. Altri proventi e oneri di gestione 886 2.470 3.356
Risultato netto della gestione operativa 2.838 (10.950) (8.112)
170. Utili (Perdite) delle partecipazioni 1.043 460 1.503
180. Utili (Perdite) da cessione di investimenti - - -
Utile (Perdita) dell'attivita corrente al lordo delle imposte 3.881 (10.490) (6.609)
190. Imposte sul reddito del periodo dell'operativita corrente (1.968) 1.573 (395)
Utile (Perdita) dell'attivita corrente al netto delle imposte 1.913 (8.917) (7.004)
200. Utile (Perdita) dei gruppi di attivita in via di dismissione al netto delle imposte - - -
Utile (Perdita) del periodo 1.913 (8.917) (7.004)
210. (Utile) / Perdita del periodo di pertinenza di terzi (152) 802 650
220. Utile (Perdita) del periodo di pertinenza della capogruppo 1.761 (8.115) (6.354)
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO PRO-FORMA

Valori in migliaia di euro

Rendiconto
Rendiconto finanziario
finanziario Consolidato pro-
Consolidato  Rettifiche pro - forma
31/03/2011 forma 31/03/2011
A. Attivita operativa
1. Gestione
Risultato di periodo 1.913 (1.991) (78)
Plus/minusvalenze su attivita finanziarie detenute per la negoziazione e su attivitd/passivita finanziarie
valutate al fair value (-/+) (1.773) - (1.773)
Plus/minusvalenze su attivita di copertura (-/+) - - -
Rettifiche di valore nette per deterioramento (+/-) 1.570 - 1.570
Rettifiche di valore nette su immobilizzazioni materiali e immateriali (+/-) 152 - 152
Accantonamenti netti a fondi rischi ed oneri ed altri costi/ricavi (+/-) - - -
Imposte e tasse non liquidate (+) 1.856 - 1.856
Rettifiche di valore nette dei gruppi di attivita in via di dismissione al netto dell’effetto fiscale (+/-) = - =
Altri aggiustamenti (+/-) (958) - (958)
2.760 (1.991) 769
2. Liquidita generata/assorbita dalle attivita finanziarie
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione (3.783) - (3.783)
Attivita finanziarie valutate al fair value - - -
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 5.058 - 5.058
Partecipazioni (8.243) - (8.243)
Crediti (21.996) - (21.996)
Derivati di copertura - - -
Rimanenze immobiliari 3.773 - 3.773
Altre attivita (1.015) - (1.015)
(26.206) - (26.206)
3. Liquidita generata/assorbita dalle passivita finanziarie
Debiti 25.958 - 25.958
Titoli in circolazione - - -
Passivita finanziarie di negoziazione - - -
Passivita finanziarie valutate al fair value - - -
Derivati di copertura - - -
Altre passivita 138 - 138
26.096 - 26.096
Liquidita netta generata/assorbita dall'attivita operativa 2.650 (1.991) 659
B. Attivita d'investimento
1. Liquidita generata da
vendite di partecipazioni - 16.410 16.410
dividendi incassati su partecipazioni - - -
vendite di attivita finanziarie detenute sino alla scadenza = - =
vendite di attivita materiali 65 - 65
vendite di attivita immateriali - - -
vendite di rami d’azienda = - =
65 16.410 16.475
2. Liquidita assorbita da
acquisti di partecipazioni - - 73.517 - 73.517
acquisti di attivita finanziarie detenute sino alla scadenza - - -
acquisti di attivita materiali (151) - (151)
acquisti di attivita immateriali (28) - (28)
acquisti di rami d’azienda - - -
(179) - 73.517 (73.696)
Liquidita netta generata/assorbita dall'attivita d'investimento (114) (57.107) (57.221)
C. Attivita di provvista
emissioni/acquisti di azioni proprie - - -
emissioni/acquisti di strumenti di capitale - - -
distribuzione dividendi e altre finalita (7.050) - (7.050)
(7.050) - (7.050)
Liquidita netta generata/assorbita dall‘attivita di provvista (7.050) - (7.050)
D = (A+B+C) Liquidita netta generata/assorbita nel periodo (4.514) (59.098) (63.612)
Riconciliazione
Cassa e disponibilita liquide all'inizio del periodo 16.525 16.525
Liquidita totale netta generata/assorbita nel periodo (4.514) (59.098) (63.612)
Cassa e disponibilita liquide alla chiusura del periodo 12.011 (47.087)
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POSIZIONE FINANZIARIANETTA CONSOLIDATA PRO-FORMA

Valori in migliaia di Euro

Rettifiche Pro-forma

Variazioni area di

Flussi finanziari

?osz'_on? consolidamento delle Operazioni ) Po§|2|.one
Finanziaria Finanziaria Netta
Netta Pro-Forma

A Cassa 4 97 - 101
B Altre disponibilita liquide 12.210 50.151 - 62.361
C  Titoli detenuti per la negoziazione 14.093 1.000 - 15.093
D Liquidita (A +B+C) 26.307 51.248 - 77.555
E Crediti finanziari correnti 313.018 61.752 - 374.770
F  Debiti bancari correnti (236.139) (14.031) (59.098) (309.268)
G Parte corrente dellindebitamento non corrente - - - -
H  Altri debiti finanziari correnti (17.445) (6) - (17.451)
I Indebitamento finanziario corrente (F+G+H) (253.584) (14.037) (59.098) (326.719)
J Indebitamento finanziario corrente netto (D+E+l) 85.741 98.963 (59.098) 125.606
K Debiti bancari non correnti: -

- Debiti bancari scadenti a medio termine (98.623) (98.623)

- Debiti bancari scadenti a lungo termine - -
L  Obbligazioni emesse - -
M Altri debiti non correnti 1.618 (1.618)
N Indebitamento finanziario non corrente (K+L+M) (100.241) - (100.241)
O Indebitamento finanziario netto (J+N) 85.741 (1.278) (59.098) 25.365

Per quanto riguarda le scritture relative alle assunzioni di pro-formazione, si rimanda al successivo Paragrafo

5.1.5. del Documento Informativo.
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5.1.5. Criteri di redazione dei dati consolidati pro-forma
Le assunzioni prese a base per la redazione dei dati consolidati pro-forma si riferiscono a quanto segue:

1. Variazione nell'area di consolidamento su base integrale conseguente all’acquisizione del controllo
esclusivo di Tethys da parte di Mittel ai fini della redazione dei dati consolidati pro-forma al 31 marzo
2011

La partecipazione del 34% di Tethys detenuta da Mittel al 31 marzo 2011 € stata iscritta nel bilancio
semestrale abbreviato consolidato di Mittel per un valore complessivo di Euro 30,8 milioni corrispondente ad
una valorizzazione implicita del 100% di Tethys di Euro 90,4 milioni.

Il Consiglio di Amministrazione di Mittel ha deliberato di avviare un progetto complessivo di riassetto delle
partecipazioni che prevede la fusione di Tethys in Mittel e infine di Hopa in Mittel che portera ad un
significativo accorciamento della filiera societaria.

Ad esito della fusione gli azionisti esterni di Hopa diventeranno soci di Mittel.

La Societa ha concepito le operazioni di acquisizione della partecipazione incrementale del 49,33% del
capitale di Tethys, di cessione da parte di Hopa del 50% delle azioni con diritto di voto di Bios e delle altre
operazioni strumentali a quest’ultime (di seguito le “Operazioni”) e la successiva Fusione come operazione
unitaria di cui la Fusione, anche se ancora in via di definizione, & un passaggio fondamentale, subordinato
all’acquisizione del controllo esclusivo di Tethys da parte di Mittel.

La valutazione complessiva delle Operazioni, nonché l'unitarieta della stessa prima fase delle Operazioni,
alla quale parteciperebbe congiuntamente anche Hopa, comporta la qualificazione della stessa come
operazione con parti correlate.

Peraltro si sottolinea che, nella prospettiva Hopa, la cessione della partecipazione Bios da parte di Hopa
stessa a Tower 6 comporta la qualificazione della medesima come operazione con parte correlata.
L’operazione nel suo complesso, quindi comprensiva della successiva Fusione, portera ad una crescita
dimensionale del gruppo e ad un significativo accorciamento della filiera societaria, rendendo piu efficace il
lavoro di valorizzazione delle partecipazioni industriali e piu dinamica la gestione.

Il concambio azionario in sede di Fusione con lattribuzione di azioni Mittel agli attuali azionisti di Hopa
comportera un allargamento della base azionaria ed un maggiore flottante del titolo, fattore questo rilevante
per realta di media capitalizzazione quale ¢ Mittel e funzionale alla sua corretta valorizzazione da parte del
mercato.

Sulla base di tali considerazioni, tali operazioni possono rientrare nella definizione di transazioni di “business
combinations involving entities or businesses under common control’ che sono escluse dallambito di
applicazione obbligatoria dell’'IFRS 3.

Ai fini della redazione dei dati pro-forma consolidati al 31 marzo 2011, la variazione nellarea di
consolidamento derivante dall’acquisizione della Partecipazione incrementale di Tethys che consente a
Mittel di acquisire il controllo esclusivo della stessa non & stata rappresentata in applicazione al metodo
dellacquisizione previsto dal’'lFRS 3 — ‘Aggregazioni di imprese’ (Business combination) che prevede la
contabilizzazione delle attivita, passivita e passivita potenziali dell’acquisto ai rispettivi fair value alla data di
acquisizione incluse eventuali attivita immateriali identificabili non gia rilevate nel bilancio dell'impresa
acquisita (i) delle quote di pertinenza di terzi nell’acquisto in proporzione alla relativa interessenza nei fair
value di tali elementi, (ii) dellavviamento di pertinenza del Gruppo determinato come differenza tra il costo
dellaggregazione aziendale e linteressenza detenuta del fair value netto attivita, passivita e passivita
potenziali identificabili.

Pertanto, gli attivi e passivi del gruppo Tethys del quale & stato acquisito il controllo sono stati rilevati al valore
di iscrizione nella situazione patrimoniale consolidata al 31 marzo 2011; sulla base di tali valori sono state
rilevate le quote di pertinenza di terzi. La differenza tra il valore di carico della partecipazione e l'interessenza
nel patrimonio netto consolidato del gruppo Tethys ¢ stata riflessa direttamente nel patrimonio netto.

2. Area di consolidamento di Tethys e delle imprese da questa controllate ai fini della redazione dei dati
consolidati pro-forma al 31 marzo 2011

Mittel detiene al 31 marzo 2011, insieme a Equinox, il controllo congiunto di Tethys e quindi indirettamente di

Hopa, societa finanziaria italiana che assume e gestisce partecipazioni in societa di qualsiasi genere (italiane
ed estere, quotate e non quotate) e opera, indirettamente, nel settore immobiliare.
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Attualmente, in dettaglio, essa controlla in via esclusiva soltanto le seguenti societa:
e Earchimede

Holinvest S.r.l. in liquidazione

F.Leasing S.p.A.

Markfactor S.p.A. in liquidazione

Bios

Fatta eccezione per F.Leasing e Markfactor, attive rispettivamente nel settore del leasing e del factoring,
tutte le altre societa controllate da Hopa sono mere holding finanziarie, la cui attivita si sostanzia nella
gestione interna delle partecipazioni detenute.

La cessione di Equinox a Mittel della propria partecipazione azionaria in Tethys determina il passaggio da
controllo congiunto (di Mittel ed Equinox, appunto) a controllo esclusivo (della sola Mittel) di tutte le societa
direttamente controllate da Tethys e Hopa (fatta eccezione per Bios).

L’area di consolidamento al 31 marzo 2011 del Gruppo di imprese controllate facenti capo a Tethys risultava
la seguente:

Tethys S.p.A.
42,200 (%)
HOPA Holding di Partecipazioni Aziendali S.p.A.
7,15%
57,2% | 100% + 30% < 100% + 100% ! 50% | 100%‘
27,8%
L Earchimedespa [e n temgg’n P E"e‘";im“l’ HolinvestSzl F Leasing SpA Bios SpA Markfactor SpA
e
134% 192% l
e
Fuashion Sorin SpA
33.3%, District . 7
Group SpA 33,3%
33,3% FasFion + il 8,7% 7,7% - 8,7%] 100","{:"
> Dhstrict b4 g2 :
Service Srl Sangemini £ 5 /ol . Sunset Sr’
Alfa Park Srl HoldingSpA Sangemini SpA (in liq)
54 707
L4'7/°= Draco SpA I:l Partecipazioni dirette
14% 47.8% I:l Pariecipozion! indirette
> 1
gy . Equinox SCPA
. Equinox Two SCA
B Z . OperaSCA
23,8% | BHHolding | | Opera2sCA
SpA .1GI Sud
. Fondo Dimensione Network
FONDIDI PRIVATE Medinvest SCA
EQUITY . Alfizri SA
.Invest. Ass. Il SA

(*) Interessenza complessiva comprensiva delle azioni detenute da Earchimede nella controllante Hopa
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| consolidati pro-forma del Gruppo facente capo a Tethys al 31 marzo 2011 includono i dati economici e
patrimoniali su base integrale di:
e Hopa S.p.A. in base ad una quota di co-interessenza complessiva di Gruppo pari al 42,20%, al netto
delle azioni Hopa detenute da Earchimede;
le controllate dirette di Hopa;
i gruppi indirettamente controllati da Hopa tramite Earchimede ossia quelli facenti capo a Fashion District
Group S.p.A., Draco e Alfa Park Srl come illustrato nell’area di consolidamento di seguito:

Gruppo Tethys S.p.A.

AREA DI CONSOLIDAMENTO AL 31 MARZO 2011

Interesenza in Hopa ante fusione

% Metodo
Societa Partecipata Partecipante % diretta  complessiva  Tipo interessenza consolidamento
Tethys S.p.A. (i) Capogruppo 100,00% 100,00%  controllante Integrale
Gruppo Hopa S.p.A. (id)
Hopa S.p.A. Tethys S.p.A. 42,20% 42,20% controllata Integrale
Earchimede S.p.A. Hopa S.p.A. 57,20% 24,14% controllata Integrale
GPP International S.A. (in liquidazione) Hopa S.p.A. 100,00% 42,20% controllata Integrale
Earchimede S.p.A. GPP International S.A. (in liquidazione) 27,80% 11,73% controllata Integrale
Everel Group S.p.A. Hopa S.p.A. 30,00% 12,66% controllata Integrale
Holinvest S.p.A. (in liquidazione) Hopa S.p.A. 100,00% 42,20% controllata Integrale
FLeasing S.p.A. Hopa S.p.A. 100,00% 42,20% controllata Integrale
MarkFactor S.p.A. (in liquidazione) Hopa S.p.A. 100,00% 42,20% controllata Integrale
BIOS S.p.A. Hopa S.p.A. 50,00% 21,10% controllata Fair value
AlfaPark Srl. (%) Hopa S.p.A. 8,70% 10,11% controllata Integrale
Gruppo Draco S.p.A. (i)
Draco S.p.A. () Earchimede S.p.A. 24,70% 21,00% controllata integrale
Torre S.r.l. *) Draco S.p.A. 40,00% 8,40% collegata equity
Immobiliare Acquaseria S.r.1. *) Draco S.p.A. 73,68% 15,47% controllata integrale
Auriga S.r.l. *) Draco S.p.A. 99,00% 20,79% controllata integrale
Biella 2000 S.r.1. *) Draco S.p.A. 51,00% 10,71% controllata integrale
Draco Progetti S.r.1. *) Draco S.p.A. 85,00% 17,85% controllata integrale
Holiday Park Gestione S.r.l. *) Acquaseria S.r.l. 63,86% 13,41% collegata equity
Expo Sviluppo S.r.L *) Draco S.p.A. 50,00% 10,50% controllo congiunto equity
Parco mediterraneo S.r.l. Draco S.p.A. 10,00% 2,10% minoranza Integrale
Regolo S.r.l. *) Draco S.p.A. 40,00% 8,40% collegata equity
Societa agricola Buonconvento S.r.l in Liq.(*) Draco S.p.A. 100,00% 21,00% controllata Integrale
Cinestar Gestioni S.r.l.in Liq () Cinestar Italia S.r.L 100,00% 21,00% collegata equity
Cinestar Italia S.r.l. *) Draco S.p.A. 45,00% 9,45% collegata equity
Cinestar Como S.r.l. *) Cinestar Italia S.r.1. 100,00% 21,00% collegata equity
Mediapolis S.rl.inLiq  (*) Cinestar Gestioni S.r.1. in Liq 100,00% 21,00% collegata equity
Motor city Holding S.r.l.  (¥) Draco S.p.A. 33,33% 7,00% collegata equity
Motor city Park S.r.L *) Motor city Holding S.r.1 100,00% 21,00% collegata equity
Alfa Park S.r.l. *) Draco S.p.A. 47,82% 10,11% controllata Integrale
Fashion District Group S.p.A. Draco S.p.A. 33,33% 7,00% controllata Integrale
Fashion District Service S.r.l. Draco S.p.A. 33,33% 7,00% controllata Integrale
Gruppo Fashion District Group S.p.A. (iv)
Fashion District Group S.p.A. Draco SpA/Earchimede S.p.A. 66,66% 14,90% controllata Integrale
Fashion District Roma S.r.l. Fashion District Group S.p.A. 100,00% 14,90% controllata Integrale
Fashion District Molfetta S.r.1. Fashion District Group S.p.A. 100,00% 14,90% controllata Integrale
Fashion District Mantova S.r.l. Fashion District Group S.p.A. 100,00% 14,90% controllata Integrale
Gamma 71 S.r.L Fashion District Group S.p.A. 100,00% 14,90% controllata Integrale
Parco mediterraneo S.r.L Fashion District Group S.p.A. 60,00% 11,04% controllata Integrale
Alfa Park S.r.l. Fashion District Group S.p.A. 18,43% 10,11% controllata Integrale
Gruppo Alfa Park S.r.l. )
Alfa Park S.rl. (*) Draco S.p.A/Fashion District Group S.p.A/Hopa S.p.A  74,95% 10,11% controllata Integrale
Alfa3Srl (%) Alfa Park S.r.l. 100,00% 10,11% controllata Integrale
Alfa4Srxl (%) Alfa Park S.r.l. 100,00% 10,11% controllata Integrale
Alfa6Srl. (%) Alfa Park S.r.l. 100,00% 10,11% controllata Integrale
Fashion District Service S.r.L Draco S.p.A/Earchimede S.p.A. 66,66 % 14,90% controllata Integrale

(*) Le societa controllate e collegate facenti parte del Gruppo Draco e del Gruppo Alfa Park S.r.I. sono classificate tra le attivita e le
passivita in via di dismissione con riferimento alle iniziative intraprese a fine dicembre 2010.

L’Area di consolidamento Tethys & stata determinata in modo conforme a quanto previsto dal principio
contabile internazionale IAS 27. Essa include la Capogruppo Tethys e le imprese da questa controllate,
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ovvero quelle imprese sulle quali la societa ha il diritto di esercitare, direttamente o indirettamente, il
controllo, disponendo il potere di determinare le politiche finanziarie ed operative al fine di ottenere benefici
dalle sue attivita.

NellArea di consolidamento Tethys sono incluse le partecipazioni in imprese collegate qualora la
partecipante possieda una quota di partecipazione superiore al 20%, in quanto a tale percentuale si
presuppone il riconoscimento di un’influenza notevole da parte della partecipante, intesa come possibilita di
partecipare alla determinazione delle scelte finanziarie e gestionali della partecipata senza averne il
controllo.

Le partecipazioni in imprese collegate cosi definite sono valutate con il metodo del patrimonio netto.

Per quanto concerne I’Area di consolidamento Tethys determinata ai fini dei dati pro-forma si precisa quanto
segue:

1. Consolidamento su base integrale di Draco e delle sue controllate

Per quanto attiene alla partecipata Draco, si rileva che nel corso dell’anno 2009 sono stati stipulati accordi di
natura parasociale aventi ad oggetto la disciplina della governance della partecipata, la cui sottoscrizione ha
consentito di rafforzare in misura rilevante il ruolo di Earchimede all'interno della societa. Tale accordo &
stato sottoscritto in data 26 giugno 2009 ma € entrato in vigore il 22 dicembre 2009. L’accordo parasociale
sottoscritto dagli azionisti rappresentanti la maggioranza del capitale sociale di Draco attribuisce a
Earchimede nella prospettiva del rinnovo degli organi sociali in carica, il diritto di designare la maggioranza
dei Consiglieri e il Presidente del Collegio Sindacale.

Pertanto, in conseguenza dell’effettiva acquisizione da parte di Hopa (tramite Earchimede) del controllo di
fatto del potere di governo sulla gestione e le scelte finanziarie di Draco i dati consolidati pro-forma al 31
marzo 2011 includono il consolidamento su base integrale di Draco e delle sue imprese controllate.

Inoltre si precisa che le attivita e passivita della partecipazione di controllo in Draco e delle relative
partecipazioni di controllo sono state classificate al 31 marzo 2011 tra le attivita e passivita in via di
dismissione con riferimento alle iniziative intraprese nei primi mesi del 2011 volte al suo trasferimento nel
2011 nellambito di un progetto di scissione non proporzionale che comporta la perdita di controllo della
stessa partecipata e, indirettamente, anche della partecipata Alfa Park Srl.

Pertanto le attivita e le passivita consolidate del Gruppo Draco e del Gruppo Alfa Park sono state classificate
rispettivamente come “Attivita in via di dismissione” e “Passivita in via di dismissione” con riferimento ai valori
contabili IFRS risultanti ai fini del consolidato del gruppo Mittel al 31 marzo 2011.

Al riguardo si precisa che, stante i valori recuperabili attesi dell’esito previsto del programma di dismissione
per il tramite del progetto di scissione di Draco, le attivita e passivita di Draco e delle sue controllate sono
rappresentate in base a valori netti contabili non superiori al relativo valore corrente recuperabile confermato
da articolate valutazioni ed analisi effettuate a supporto dell’iniziativa di dismissione in corso.

Da un punto di vista metodologico si evidenzia che, con riferimento alla rappresentazione delle attivita e
passivita detenute per la vendita prevista dall’lFRS 5, le stesse sono incluse nell’area di consolidamento del
Gruppo Tethys al 31 marzo 2011 e pertanto i saldi complessivi relativi ai Gruppi Draco e Alfa Park sono
determinati operando le dovute elisioni delle transazioni economiche e finanziarie avvenute con le societa
controllate incluse nell’area di consolidamento.

2. Iscrizione della partecipazione Bios nel consolidamento
Per quanto concerne la partecipazione del 100% delle azioni coni diritto di voto di Bios detenuta da Hopa si
rileva quanto segue:

In data 23 e 24 dicembre 2008 tra Bios e Hopa e due delle banche creditrici di Bios (Monte dei Paschi di

Siena S.p.A. e UBI-Banco di Brescia) sono stati stipulati due accordi di ristrutturazione dei finanziamenti

concessi da queste ultime nei confronti di Bios.

Le Banche hanno partecipato alla copertura delle perdite maturate mediante I'abbattimento del capitale

sociale di Bios e la sua contestuale ricostituzione, mediante sottoscrizione di azioni privilegiate (ovvero

azioni di “Categoria B”).

Lo statuto di Bios, cosi come previsto dagli accordi di ristrutturazione prevede i seguenti diritti per ciascuna

delle azioni di categoria B:

e partecipare in via prioritaria rispetto alle azioni ordinarie alla distribuzione di utili € ogni riserva che fosse
deliberata dal’Assemblea, sino a quando sia stato complessivamente distribuito alle azioni di categoria
B l'importo complessivo corrispondente alla somma del valore nominale delle azioni di categoria B e del
sovrapprezzo versato in sede di sottoscrizione delle stesse, maggiorato di un rendimento del 4,875%
capitalizzato su base annua a decorrere dall'1 luglio 2008;
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e eguale privilegio da applicare in sede di liquidazione e riduzione di capitale sociale su base volontaria;
e assenza del diritto di voto.

Ogni distribuzione deliberata successivamente al conseguimento da parte delle azioni di categoria B
dellImporto garantito, andra ad esclusivo beneficio delle azioni ordinarie, sino a che queste ultime sia
distribuito I'importo complessivo di Euro 75.000.000.

Qualsiasi ulteriore distribuzione andra a beneficio in via paritetica di ciascuna delle azioni ordinarie e di
categoria B.

Sulla base dell’art. 26 dello Statuto, le azioni di categoria B rispettano la definizione prevista dallo IAS 32.16
(a), in quanto, la societa si pud sottrarre all’obbligo di rimborsare tali azioni; ricordiamo, a titolo di
completezza, che in base alla definizione in IAS 32.25 non si considera obbligo di rimborso, il rimborso per
liquidazione della societa.

Al 31 marzo 2011 Bios € stata consolidata su base integrale dal Gruppo Tethys ai fini della redazione della
bilancio semestrale consolidato abbreviato al 31 marzo 2011 del gruppo Mittel.

3. Principi contabili e criteri di consolidamento applicati per la redazione dei dati consolidati pro-forma
| dati consolidati pro-forma al 31 marzo 2011 sono stati redatti applicando i criteri di valutazione stabiliti dai
principi contabili internazionali IAS/IFRS in vigore al 31 marzo 2011.

In conformita a quanto stabilito dallo IAS 27, il patrimonio netto consolidato comprende:

a) il patrimonio netto consolidato al 31 marzo 2011 della societa Capogruppo; b) le situazioni delle societa
controllate direttamente o indirettamente dalla Capogruppo, consolidate con il metodo integrale.

Le societa controllate sono consolidate con il metodo integrale anche se operanti in settori di attivita dissimili
da quello della Capogruppo, come previsto dai principi IAS/IFRS.

Il valore contabile delle partecipazioni & eliminato a fronte della corrispondente frazione del patrimonio netto
delle imprese partecipate, attribuendo ai singoli elementi dell’attivo e del passivo il loro valore corrente alla
data di acquisizione del controllo. L'eventuale differenza residua, se positiva, € iscritta alla voce dell’attivo
non corrente “avviamento”, se negativa, addebitata al conto economico.

Tutte le operazioni intercorse fra le imprese del Gruppo, nonché i relativi saldi, sono eliminati in sede di
consolidamento, cosi come gli utili e perdite non realizzate su operazioni infragruppo.

La quota del patrimonio netto e del risultato di esercizio di pertinenza degli azionisti di minoranza sono
identificate separatamente rispetto al patrimonio netto ed al risultato di esercizio del Gruppo.

Le situazioni contabili delle societa collegate e di societa sottoposte a controllo congiunto sono iscritte nel
bilancio consolidato secondo il metodo del patrimonio netto.

Tethys e tutte le sue imprese controllate non redigono per uso pubblico i bilanci d’esercizio e i bilanci
intermedi in base ai principi contabili internazionali IAS/IFRS, pertanto, ai fini della redazione dei dati pro-
forma consolidati le situazioni contabili di tutte le societa incluse nell’Area di consolidamento Tethys nel
rispetto del principio contabile internazionale IAS 27 sono state opportunamente rettificate e riclassificate per
uniformarsi ai principi contabili internazionali IAS/IFRS applicati dal Gruppo Mittel ai soli fini delle esigenze di
consolidamento dl Gruppo Mittel.

4. Altre assunzioni prese a base per la redazione dei dati consolidati pro-forma

Per la redazione dei dati consolidati pro-forma si sono considerate le seguenti assunzioni:

e |l contratto di compravendita della Partecipazione incrementale Tethys da parte di Mittel pari a n.
14.800.000 azioni ordinarie eseguito in data 18 maggio 2011, viene considerato convenzionalmente
come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011;

¢ |l contratto di cessione da parte di Hopa a Tower 6 di n. 750.000 azioni ordinarie di Bios, pari al 50% del
capitale con diritto di voto di quest’ultima, a fronte di un corrispettivo complessivo di Euro 16,5 milioni
viene considerato convenzionalmente come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011;

e |l perfezionamento della scissione parziale non proporzionale di Draco (societa indirettamente
partecipata da Hopa per il tramite della controllata Earchimede) viene considerato convenzionalmente
come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011;

e Alla data del 31 marzo 2011 si considera effettuata la copertura finanziaria dell’operazione di acquisto
della Partecipazione incrementale di Tethys attuata mediante I'accensione da parte di Mittel di linee di
credito pari complessivamente ad Euro 36 milioni. Gli effetti economici derivanti dagli oneri finanziari
relativi a tale debito finanziario non sono stati evidenziati nello stato patrimoniale pro-forma al 31 marzo
2011;
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e La cessione della partecipazione dell’8,66% di Alfa Park da parte di Hopa a favore di Draco per un
corrispettivo pari ad Euro 9 milioni versato per Euro 2 milioni, a titolo di acconto e la restante porzione di
Euro 7 milioni viene considerata convenzionalmente come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011. Gli
effetti economici derivanti dai proventi finanziari relativi alla porzione del credito differita (con scadenza
differita entro 30 mesi dalla data di trasferimento della partecipazione) derivante dalla cessione non sono
stati evidenziati nello stato patrimoniale pro-forma al 31 marzo 2011;

e La cessione del credito fiscale di Bios a Hopa per I'importo complessivo di Euro 8,3 milioni comprensivo
di un credito IRES, infruttifero, dell'importo alla data del 31 dicembre 2010 di Euro 7,2 milioni e di un
credito da consolidato fiscale per gli anni 2007-2008, infruttifero, dell'importo di Euro 986.769, viene
considerata convenzionalmente come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011. Gli effetti economici
derivanti dai proventi finanziari relativi alla porzione del credito differita (con scadenza differita entro 30
mesi dalla data di trasferimento della partecipazione) derivante dalla cessione non sono stati evidenziati
nello stato patrimoniale pro-forma al 31 marzo 2011;

e L’esercizio da parte di Mittel delle due opzioni di acquisto (call) sulla quota residua del 16,67% del
capitale sociale di Tethys da corrispondere a Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banco Popolare
Soc. Coop. per un corrispettivo complessivo pari a circa Euro 5 milioni viene considerato
convenzionalmente come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011;

e L’esercizio delle due opzioni di acquisto (call) aventi ad oggetto una ulteriore partecipazione costituita da
n. 325.172.513 azioni Hopa, pari al 23,53% del capitale sociale, esercitabile al prezzo di Euro 0,10 per
azione da parte di Tethys ed i relativi acquisti siano eseguiti, prima della stipula dell’atto di fusione
relativo alla Fusione Il per un corrispettivo complessivo pari a circa Euro 32,5 milioni viene considerato
convenzionalmente come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011;

e L'operazione di aumento di capitale di Mittel al servizio del concambio della fusione Il € rappresentata
nel pro-forma convenzionalmente come se avesse avuto effetto al 31 marzo 2011.

| dati economici pro-forma non riportano oneri e proventi non ricorrenti che sono direttamente correlati
all’operazione e che saranno contabilizzati dalla societa dopo I'operazione stessa.

La plusvalenza generata dalla cessione della partecipazione Bios e della partecipazione Alfa Park di
spettanza del Gruppo Mittel, cosi come gli oneri accessori di diretta correlazione, in base ai principi di
redazione dei dati pro-forma, sono stati classificati all'interno di una specifica voce del patrimonio netto
consolidato del Gruppo Mittel e non hanno pertanto prodotto effetti a livello di Conto economico consolidato
pro-forma.

Nello stato patrimoniale pro-forma, nella voce “Passivita fiscali — correnti”, & stato evidenziato I'effettivo
onere fiscale teorico relativo alle suddette plusvalenze, determinato, con riferimento al relativo valore fiscale
che usufruisce dell’esenzione per effetto della Partecipation exemption, in un importo stimato rispettivamente
di 217 migliaia di Euro per la cessione della partecipazione Bios e di 38 migliaia di Euro per la cessione della
partecipazione Alfa Park.

Come sopra detto, nel Conto Economico pro-forma non sono stati evidenziati gli effetti economici di carattere
finanziario derivanti dalle Operazioni e dalla Fusione.

Gli effetti economici derivanti dalle Operazioni e dalla Fusione di spettanza del Gruppo Mittel in base ai

principi di redazione dei dati pro-forma sono stati classificati all’interno di una specifica voce del patrimonio
netto consolidato del Gruppo Mittel.
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5.1.6. Descrizione delle rettifiche pro-forma ai dati storici consolidati al 31 marzo 2011

Stato Patrimoniale consolidato pro-forma

La sintesi delle scritture effettuate é riportata nella tabella che segue:

Valori in migliaia di Euro

Rettifiche pro-forma

1) (2 3) (4) 5) (6) @)

il i . Esercizio opzioni " Esercizio opzioni C i Ci
C B“anf:lo Acqm'szu?ne di acquisz:zdi N Fusione Per . di acquist: di N Fusione per su base integrale Pro-F
© par Mittelsu ~ ncorporazionedi - poy sy Aggregazione Hopa i razione di del Gruppo facente ro-Forma
Gruppo Mittel incrementale partecipazione Tethys partecipazione (Fusione I Hopa (Fusione ll)  capoa Tethys e Gruppo Mittel
31/03/2011 Tethys Tethys (Fusione ) Hopa Hopa 31/03/2011
10. Cassa e disponibilita liquide 4 - - - - - - 96 100
20.  Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 23.781 - (9.688) 22.152 (22.152) - - - 14.093
30.  Attivita finanziarie valutate al fair value = - - - - - - 990 990
40. Attivita finanziarie disponibili per la vendita 131.967 - - - - 370 - 40.614 172.951
50.  Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza - - - - - - - - -
60. Crediti 325.228 - - 419 - 77.188 - 37.444 440.279
90. Partecipazioni 58.584 36.000 14.688 (28.958) 54.669 128.373 (111.075) (103.287) 48.994
100.  Attivita materiali 2413 - - - - - - 164.489 166.902
110.  Attivita immateriali 95 - - - - - - 26.616 26.711
120.  Attivita fiscali
a) correnti 1.418 - - 1 - 12.566 - 1.618 15.603
b) differite 476 - - - - - 6.182 6.658
130.  Attivita non correnti in via di dismissione 115 - - - - 115
140.  Altre attivita 5.856 - - 42 - 1.977 - 20.496 28.371
150.  Rimanenze immobiliari 76.055 - - - - - 6.227 82.282
Totale attivo 625.992 36.000 5.000 (6.344) 32.517 220.474 (111.075) 201.485 1.004.049
10. Debiti 253.584 36.548 5.000 30.482 32517 12.097 144 57.388 427.760
50. Derivati di copertura - - - - - - 4310 4.310
70. Passivita fiscali
a) correnti o (172) - (372) - 35 (45) 2109 1.555
b) differite 2141 - - - - - - 35.820 37.961
80.  Passivita associate ad attivita in via di dismissione = - - - - - - - =
90. Altre passivita 10.606 - - 94 - 8.440 - 12.960 32.100
100.  Trattamento di fine rapporto del personale 929 - - - - 437 - 432 1.798
110.  Fondi per rischi e oneri
b) aitri fonai 2.800 - - - - 758 - 568 4.125
Totale del passivo 270.060 36.376 5.000 30.204 32,517 21.766 99 113.587 509.609
120. Capitale 70.505 - - - - 215.637 (198.234) - 87.908
130.  Azioni proprie - - - - - - - (9.875) (9.875)
150. Sovrapprezzidi emissione 53.716 - - - - - - - 53.716
160. Riserve 198.781 - - (35.734) - (12.970) 34.619 62.916 247.612
170. Riserve da valutazione 22.828 - - - - (3.959) (35) 11.425 30.258
180.  Utile (perdita) del periodo 1.761 (376) - (813) - - (99) 3.790 4.263
190.  Patrimonio di pertinenza dei terzi 8.341 - - - - - 52.575 19.643 80.559
Totale Patrimonio Netto 355.932 (376) - (36.547) - 198.707 (111.174) 87.899 494.440
Totale passivo e patrimonio netto 625.992 36.000 5.000 (6.343) 32.517 220.474 (111.075) 201.485 1.004.049

Le rettifiche patrimoniali pro-forma ai dati storici consolidati al 31 marzo 2011 sono descritte di seguito:

1.

La colonna “Bilancio consolidato Gruppo Mittel 31 marzo 2011” rappresenta lo schema di stato
patrimoniale al 31 marzo 2011 del Gruppo Mittel;

Le colonne “Rettifiche pro-forma” rappresentano gli aggiustamenti derivanti dalle Operazioni e dalla
Fusione cosi suddivisibili:

(1) - Rettifiche per “Acquisizione partecipazione incrementale Tethys” che comprendono:

a

'incremento nella voce “Partecipazioni” corrispondente all’acquisto da parte di Mittel di una quota di
partecipazione incrementale corrispondente al 49,33% del capitale della societa Tethys per un
corrispettivo di Euro 36 milioni. Ai fini dello stato patrimoniale consolidato pro-forma il prezzo di
acquisto della partecipazione incrementale Tethys € stato imputato ad incremento dell'indebitamento
corrente.

Il pagamento del corrispettivo complessivo massimo di Euro 36 milioni dovuto da Mittel a favore di
Tower 6 per l'acquisto della partecipazione in Tethys ha comportato/comportera per M