STUDIO NOTARILE
FABIO GASPARE PANTE'
Via Victor Hugo, 1 - Ang. Via Orefici - 20123 MILANO
PIVA08330220966

Raccolta n. 18.123
VERBALE

REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemilaventuno, il giorno ventitre del mese
alle ore undici e minuti zero.
In Milano, nel mio studio sito in Via Victor Hugo n
lo sottoscritto dottor. Fabio Gaspare Panté, notaio
iscritto presso il Collegio Notarile di Milano, su
del Dottor
sto 1973, domiciliato per la carica presso la sede
audio collegato, Presidente del Consiglio di Ammini
della societa

Repertorio n. 32.085

"MITTEL S.P.A.",
costituita in Italia, con sede in Milano (Ml), Via
5, con il capitale sociale di Euro 87.907.017,00 (o
milioni novecentosettemila diciassette virgola zero
teramente versato, iscritta nella Sezione Ordinaria
stro delle Imprese di Milano con il codice fiscale
d'iscrizione 00742640154 e al R.E.A. con il numero
cietd con azioni negoziate presso il Mercato Telema
nario organizzato e gestito da Borsa lItaliana S.p.A
guito anche la “Societa” ),
assisto, quale segretario, allassemblea ordinaria
cieta, con incarico di procedere alla stesura e sot
del relativo verbale.
L'assemblea si svolge come di seguito viene verbali

*kkkk

Assume la presidenza, ai sensi di legge e di statut
il Presidente del Consiglio di Amministrazione dott
CHELE, adeguatamente identificato, il quale, dopo a
rato di essere collegato in audio conferenza, propo
gnare me Notaio quale Segretario della riunione, co
di assistenza per lo svolgimento dei lavori assembl
suno si oppone.
Per conto del Presidente do atto di quanto segue:
- sono presenti, tutti in audio collegamento, per i
di Amministrazione, oltre al Presidente Michele lor
ri

Marco Giovanni Colacicco Vice Presidente

Anna Cremascoli Consigliere
Patrizia Galvagni Consigliere
Anna Saraceno Consigliere
Riccardo Perotta Consigliere
Gabriele Albertini Consigliere

- sono presenti, tutti in audio collegamento, per i

Sindacale i Signori:
Fabrizio Colombo
Giulio Tedeschi Sindaco Effettivo
Federica Sangalli Sindaco Effettivo

- le azioni ordinarie della societa sono negoziate
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Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito
Italiana S.p.A.;
- il capitale sociale € di 87.907.017 (ottantasette
novecentosettemila diciassette), suddiviso in n. 81
(ottantuno milioni trecentoquarantasettemila trecen
totto) azioni ordinarie senza valore nominale;
- ciascuna azione ordinaria attribuisce un diritto
nelle assemblee della Societa;
- ai sensi dell'art. 83-sexies del TUF e dello Stat
le, la legittimazione ad intervenire nella presente
ed a esercitare il diritto di voto € attestata da a
municazione effettuata da un intermediario autorizz
base delle evidenze contabili relative al termine d
nata contabile del settimo giorno di mercato aperto
te la data fissata per I'assemblea in prima convoca
verosia entro il 14 giugno 2021 (“
- la presente assemblea é stata regolarmente convoc
giorno 23 giugno 2021, ore 11.00, in unica convocaz
sensi di legge e dell'art. 8 dello statuto, giusto
convocazione pubblicato in forma integrale sul sito
della societa in data 24 maggio 2021 e, per estratt
tidiano Italia Oggi in data 24 maggio 2021,

non & pervenuta alla societa alcuna richiesta di
ne dell'ordine del giorno, ai sensi dell'art. 126-b
d.lgs. n. 58/1998 ("TUF");
— la Societa, con il citato avviso di convocazione,
valsa della facolta prevista dall'art. 106, comma 4
18/2020, conv. in L. n. 24/2020, e la cui applicazi
prorogata con Decreto Legge 31 dicembre 2020 n. 183
to con modificazioni nella Legge del 26 febbraio 20
norma del quale le societa con azioni quotate posso
re per le assemblee il rappresentante previsto dall
135-undecies del decreto legislativo 24 febbraio 19
anche ove lo statuto disponga diversamente, e, prev
nell'avviso di convocazione che lintervento in ass
svolga esclusivamente tramite il rappresentante des
sensi dell'articolo 135-undecies del decreto legisl
febbraio 1998, n. 58, nonché mediante mezzi di tele
zione;
- la Societa ha reso noto agli interessati le relat
zioni per la partecipazione mediante i predetti mez
comunicazione;
- 1 citati mezzi di telecomunicazione garantiscono
cazione dei partecipanti, la loro partecipazione e
del diritto di voto, ai sensi e per gli effetti del
del Decreto Legge nr. 18 del 17 marzo 2020 e delle
sposizioni legislative e regolamentari;
- la Societa ha designato "Aholding S.r.l." quale R
tante Designato ai sensi dell’art. 135-undecies TUF
sentante Designato
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relative istruzioni di voto da parte degli azionist
so disponibile, sul proprio sito internet, il modul
conferimento della delega;

e stato altresi possibile conferire al Rappresenta
gnato deleghe o subdeleghe ai sensi dell’art. 135-n
TUF, in deroga all'art. 135-undecies, comma 4, del
lizzando I'apposito modulo reso disponibile sul sit
della Societa;

— il Rappresentante Designato ha reso noto di non e
tatore di alcun interesse proprio rispetto alle pro
deliberazione sottoposte al voto nel corso dell’'odi
blea; Aholding S.r.l. ha dichiarato espressamente |

di non esprimere un voto difforme da quello indicat
istruzioni;

— a cura del personale autorizzato dal Presidente,
certata la rispondenza delle deleghe rilasciate dag

nuti al Rappresentante Designato, ai sensi della vi
sciplina normativa e regolamentare;

— il Rappresentante Designato, collegato con mezzi
municazione, ha dichiarato di aver ricevuto deleghe
di numero 1 (uno) azionista rappresentante numero 6
(sessantasette milioni duecentodiciannovemila cento
azioni ordinarie pari al 82,63% (ottantadue virgola
tre per cento) delle complessive n. 81.347.368 (ott
lioni trecentoquarantasettemila trecentosessantotto
ordinarie aventi diritto di voto nella presente ass

- I'elenco nominativo degli azionisti intervenuti m
Rappresentante Designato alla presente assemblea co
cazione delle azioni possedute e con indicazione de
za per ciascuna singola votazione costituira allega
bale assembleare.

Il Presidente, quindi, accertata l'identita e la le

ne degli intervenuti e la rispondenza delle deleghe
genti norme di legge e di statuto, dichiara l'assem
larmente costituita ai sensi di legge e di statuto
discutere e deliberare sugli argomenti posti all'or
giorno.

Procedo con le informazioni preliminari informando

- alle domande sulle materie all'ordine del giorno
prima della presente assemblea, €& stata fornita ris
scritta, mediante pubblicazione sul sito internet d

ta, ed al presente verbale saranno allegate tanto |
guanto le risposte fornite;

- gli azionisti che detengono, direttamente o indir
una partecipazione al capitale sociale in misura su
5% (cinque per cento), secondo le risultanze del li

ci, integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi

colo 120 TUF e da altre informazioni a disposizione
seguenti:

* Progetto Co-Val S.p.A., titolare di numero 67.219
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santasette  milioni duecentodiciannovemila centocing
azioni pari all'82,63% (ottantadue virgola sessanta
cento) del capitale sociale;
- il socio Progetto Co-Val S.p.A., ai sensi dell'ar
TUF, ha comunicato che in data 17 luglio 2018 e sta
scritto un patto parasociale tra Seconda Navigazion
Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto
Parasociale ") volto a disciplinare taluni diritti e obblighi
di Seconda Navigazione S.r.l. e di Fondazione Cassa
mio di Trento e Rovereto, quali soci di Progetto Co
S.p.A., in relazione, tra l'altro, alla
di Progetto Co-Val S.p.A. e di Mittel S.p.A. nonché
al trasferimento delle rispettive partecipazioni in
Co-Val. In data 27 luglio 2018, € stato stipulato t
Navigazione S.r.l. e Fondazione Cassa di Risparmio
Rovereto un
ad alcune clausole del Patto Parasociale. In data 2
2018, é stato stipulato tra Seconda Navigazione S.r
dazione Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto un
addendum al Patto Parasociale. In relazione al richiamato P
to Parasociale ed ai suoi
pubblicita richieste dalla vigente normativa;
- per quanto risulta a Mittel S.p.A., allo stato, n
altri accordi fra gli azionisti ai sensi dell'art.
T.U.F.
Invito il Rappresentante Designato a dichiarare l'e
esistenza di cause di impedimento o sospensione — a
legge — del diritto di voto segnalate dai singoli d
relativamente a tutte le materie espressamente elen
all'ordine del giorno, ivi comprese quelle relative
rispetto degli obblighi di comunicazione e di pubbl
patti parasociali, ai sensi dell'art. 122 TUF. Ness
razione viene resa.
Proseguo, sottolineando che:
- nel corso della discussione saranno accettati int
lo se attinenti alla proposta di volta in volta for
ciascun punto all’ordine del giorno, contenuti entr
nienti limiti di tempo;

verra effettuata la verbalizzazione in sintesi de
tuali interventi, salva la facolta di presentare te
degli interventi stessi;

le votazioni saranno effettuate mediante dichiara
Rappresentante Designato, con specificazione del nu
ti favorevoli, contrari o astenuti, nonché del nhume
ni per le quali verra richiesta la temporanea assen
riunione assembleare (non votanti);

€ in corso la registrazione audio dei lavori asse
fine di facilitare la verbalizzazione, fatta precis
la registrazione verra conservata dalla societa per
necessario alla verbalizzazione stessa;
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- la Societa ha regolarmente espletato nei confront

Consob gli adempimenti informativi di cui alla Deli

11971/99 e successive modifiche ed integrazioni.

- le relazioni del Consiglio di Amministrazione aff
punti all'Ordine del Giorno dell’assemblea sono sta
disposizione del pubblico presso la sede sociale su
ternet della Societa e presso la Borsa ltaliana nei
legge e regolamentari;

- la documentazione relativa alle materie previste
del Giorno e stata oggetto degli adempimenti pubbli
templati dalla disciplina applicabile.

Do quindi lettura del'lORDINE DEL GIORNO

1. Relazione degli Amministratori sulla gestione, r
del Collegio Sindacale, bilancio al 31 dicembre 202
inerenti e conseguenti

2. Relazione sulla politica di remunerazione e sui
corrisposti ex art. 123 ter TUF:

a) Approvazione della Politica di remunerazione 202
1)
b) Voto non vincolante sulla Relazione sui compensi
sti nell'esercizio 2020 (Sezione II).

*kkk
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Presidente fa presente che il Consiglio di Amminist
redatto una relazione illustrativa sulle proposte ¢

le materie poste all'Ordine del Giorno, pubblicata
internet della Societa nei termini di legge.

Il Presidente ricorda altresi che:

- il fascicolo contenente il progetto di bilancio d

e consolidato al 31 dicembre 2020, con la relazione
Amministratori sulla gestione, I'attestazione del d
preposto alla redazione dei documenti contabili soc
relazione del Collegio Sindacale e la relazione del

di revisione, & stato messo a disposizione del pubb

la sede sociale, sul sito internet della Societa e
Borsa Italiana a far data dal 30 aprile 2021; la Di
consolidata di carattere non finanziario, ai sensi
254/2016, € stata messa a disposizione del pubblico
sede sociale, sul sito internet della Societa e pre
Italiana a far data dal 30 aprile 2021;

- la Relazione sulla politica di remunerazione e su
corrisposti, redatta ai sensi dell’'art. 123 ter del

stata messa a disposizione del pubblico, presso la
sociale, sul sito internet della Societa e presso B
Italiana a far data dal 24 maggio 2021;

- i bilanci delle societa controllate e collegate s
depositati presso la sede della Societa nei termini
allart. 2429, 3° comma, c.c.;

- la relazione sul governo societario e gli assetti

proprietari relativa all’esercizio chiuso al 31 dic
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predisposta dal Consiglio di Amministrazione, €& sta

depositata presso la sede sociale e presso Borsa It

data 30 aprile 2021 e in pari data & stata pubblica

internet della Societa.

Il Presidente propone di omettere la lettura della

menzionata documentazione. Nessuno si oppone.

Cosi come richiesto dalla Consaob, il Presidente inf

societa di revisione KPMG S.p.A., a fronte della re

bilancio civilistico e consolidato chiuso alla data

dicembre 2020, ha impiegato n. 1.785 ore e fatturat

corrispettivo di Euro 96.405 cosi suddivise:

- bilancio d’esercizio n. 1.090 ore per Euro 57.944

- bilancio consolidato n. 590 ore per Euro 31.270

- verifica della regolare tenuta della contabilita

105 ore per Euro 7.191.

Il Presidente chiede a me Notaio di dare lettura de

proposta di delibera.

lo Notaio procedo alla lettura della seguente propo

deliberazione:

L'’Assemblea Ordinaria degli Azionisti di Mittel S.p
delibera

- di approvare il bilancio dell’esercizio 1 gennaio

dicembre 2020, costituito dalla Situazione Patrimon

Finanziaria, dal Conto Economico, dal Conto Economi

sivo, dal Prospetto delle variazioni di Patrimonio

Rendiconto finanziario e dalle Note esplicative ed

ve, nonché i relativi allegati e la Relazione sull’

della gestione;

- di ripianare la perdita di esercizio di Euro 1.65

diante I'utilizzo delle riserve disponibili.

Prima di domandare al Rappresentante Designato se s

nuti eventuali interventi lascio la parola al Presi

Consiglio di Amministrazione.

Il Presidente dott. Michele lori, presa la parola -

dare al contenuto dell’'ampia informativa fornita ne

fiche sezioni della relazione sulla gestione degli

tori dedicate all'analisi dei fatti di rilievo inte

successivamente al 31 dicembre 2020 e della prevedi

zione dell'attivita nell’esercizio - sottolinea com

formativa sia da considerarsi pienamente valida e a

che alla data odierna.

Il Presidente ribadisce, in particolare, la forte s

trimoniale e finanziaria dimostrata anche di fronte

ti emergenziali di portata senza precedenti che han

rizzato l'esercizio 2020, in riposta ai quali il Gr

evidenziato una salda tenuta operativa — con il con

anche degli impatti negativi sul risultato economic

forte autonomia a supporto delle esigenze operative

grammi di sviluppo. E’, infatti, recente la decisio
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luglio, con un ulteriore rimborso anticipato volont ario par-
ziale del Prestito Obbligazionario “Mittel S.p.A. 2 017 -
2023", che, come comunicato al mercato il 21 giugno u.s., ver-
ra effettuato per un ammontare pari a nominali Euro 63,8 mi-
lioni su un totale di Euro 78,9 milioni, destinando i residua-
li circa Euro 15 milioni a sostegno dei programmi d i crescita
delle controllate industriali e in particolare di G ruppo Zaf-
firo, interessata da operazioni di sviluppo immobil iare di RSA
in corso per cui sono presenti impegni vincolanti d i acquisto
a termine da parte di primario fondo immobiliare.
Tra laltro, se l'accelerazione della campagna vacc inale in-
tervenuta negli ultimi mesi verra eventualmente acc ompagnata
da ulteriori misure economiche adottate dalle autor ita nazio-
nali e sovranazionali, in grado di sostenere cosi u na defini-
tiva ripresa delle attivita economiche, ci si atten de un eser-
cizio in progressivo miglioramento, con i risultati del Gruppo
dei prossimi mesi che potrebbero a quel punto piu p ienamente
rispecchiare il processo di crescita innestato neg| i ultimi
esercizi, che proseguira sia con il consolidamento degli inve-
stimenti in essere, sia con l'attuazione di strateg ie di ulte-
riore sviluppo, con lo scopo di creare valore nel | ungo perio-
do per tutti gli Azionisti. Ricorda che, con lo ste SSO comuni-
cato del 21 giugno 2021, il Presidente del Comitato Esecutivo
ha ricordato che il Gruppo Mittel & pronto ad avvia re un ulte-
riore percorso di crescita e sviluppo, sia a livell o delle
verticali di investimento esistenti sia di ulterior i iniziati-
ve in settori di eccellenza dellimprenditoria ital iana con
forte proiezione internazionale.
Concluso l'intervento del dott. Michele lori, invit o il Rap-
presentante Designato a dichiarare eventuali interv enti.
Il Rappresentante Designato in persona della dr.ssa Monica
Rossetton dichiara che non ci sono interventi.
Pongo quindi ai voti la proposta di deliberazione d i cui sopra
e procedo con le operazioni di votazione.
Comunico che il Rappresentante Designato, tenuto co nto delle
n. 0 azioni temporaneamente assenti dalla riunione assembleare
(non votanti), dichiara di essere portatore di dele ghe da par-
te di n. 1 avente diritto, rappresentante n. 67.219 .150 azio-
ni, pari a circa il 82,63% del capitale sociale.
Relativamente alle azioni cosi intervenute e partec ipanti alla
votazione, il Rappresentante Designato dichiara che sono
espressi i seguenti voti:
- favorevoli: n. 67.219.150
- contrari: 0
- astenuti: 0
A nome del Presidente dichiaro che la proposta &€ ap provata
allunanimita.

*kkkkk
Passando alla trattazione del secondo argomento all 'Ordine del
Giorno, il Presidente fa nuovamente presente che il Consiglio




di Amministrazione ha redatto una relazione illustr
proposte concernenti le materie poste all'Ordine de
pubblicata sul sito internet della Societa nei term

ge. Tenuto conto delle pubblicazioni effettuate, pr

di di omettere la lettura della sopra menzionata do
ne. Nessuno si oppone.

IL Presidente ricorda che, ai sensi dell'art. 123-

3-bis, del TUF, [I'Assemblea convocata annualmente

I'approvazione del bilancio di esercizio € chiamata
rare in merito alla prima ed alla seconda sezione d
zione sulla politica di remunerazione e sui compens
sti.
Ai sensi dell’art. 123-
tre la deliberazione dell’Assemblea sulla prima sez
colante, ai sensi del citato art. 123-
'Assemblea dovra deliberare in senso favorevole o
sulla seconda sezione, con deliberazione non vincol
Il Presidente chiede a me Notaio di dare lettura de
proposta di delibera.
lo Notaio procedo alla lettura della seguente propo
liberazione:
“L’Assemblea degli Azionisti di Mittel S.p.A., - es
spettivamente la Sezione | e la Sezione Il della “R
sulla Politica di Remunerazione e sui compensi corr
predisposta ai sensi delle vigenti disposizioni di
golamentari

DELIBERA IN MODO VINCOLANTE
- di approvare la “Politica in materia di Remuneraz
'esercizio 2021" contenuta nella Sezione | della s
lazione e le relative procedure di adozione e attua

DELIBERA IN MODO CONSULTIVO
- di pronunciarsi in modo favorevole sui “Compensi
nell’esercizio 2020” indicati nella Sezione Il dell
Relazione”.
Segnalo che su questa proposta di delibera ci saran
tazioni separate.
La prima votazione riguardera il punto (i) della pr
delibera, inerente la prima sezione della Relazione
litica di remunerazione e sui compensi corrisposti,
conda votazione riguardera il punto (ii) della prop
libera, inerente la seconda sezione della Relazione
litica di remunerazione e sui compensi corrisposti.
Invito il Rappresentante Designato a dichiarare eve
terventi.
Il Rappresentante Designato in persona della dott.s
Rossetton dichiara che non ci sono interventi.
Pongo quindi ai voti il punto (i) della proposta di
inerente la prima sezione della Relazione sulla pol
remunerazione e sui compensi corrisposti, e procedo
operazioni di votazione.
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Comunico che il Rappresentante Designato, tenuto co
n. 0 azioni temporaneamente assenti dalla riunione

(non votanti), dichiara di essere portatore di dele

te di n. 1 avente diritto, rappresentante n. 67.219

ni, pari a circa 1'82,63% del capitale sociale.

Relativamente alle azioni cosi intervenute e partec
votazione, il Rappresentante Designato dichiara che
espressi i seguenti voti:

- favorevoli: n. 67.219.150

- contrari: O

- astenuti: 0

A nome del Presidente dichiaro che la proposta € ap
all'unanimita.

Pongo quindi ai voti il punto (ii) della proposta d

inerente seconda sezione della Relazione sulla poli
munerazione e sui compensi corrisposti.

Comunico che il Rappresentante Designato, tenuto co
n. 0 azioni temporaneamente assenti dalla riunione

(non votanti), dichiara di essere portatore di dele

te di n. 1 aventi diritto, rappresentanti n. 67.219

ni, pari a circa 1'82,63% del capitale sociale.

Relativamente alle azioni cosi intervenute e partec
votazione, il Rappresentante Designato dichiara che
espressi i seguenti voti:

- favorevoli: n. 67.219.150

- contrari: O

- astenuti: 0

A nome del Presidente dichiaro che la proposta & ap
all'unanimita.

Null'altro essendovi da deliberare, il Presidente r

gli intervenuti e dichiara chiusi i lavori dell'Ass

ore undici e minuti venticinque.

Si allegano al presente atto:

Allegato A - Elenco nominativo dei partecipanti.

Allegato B - Relazione lllustrativa sui Punti all'Ordine del
Giorno.

Allegato C - fascicolo del Bilancio al 31 dicembre 2020.

Allegato D - Domande presentate prima dell'assemblea e relati-
ve risposte.

Il presente atto, interamente scritto, con sistemi
completato a mano, da me Notaio viene da me letto e
scritto alle ore undici e venticinque.

nto delle
assembleare
ghe da par-

.150 azio-

ipanti alla
sono

provata

i delibera,
tica di re-

nto delle
assembleare
ghe da par-

.150 azio-

ipanti alla
sono

provata

ingrazia
emblea alle

meccanici e
sotto-

Occupa di cinque fogli

di carta, diciassette intere facciate e parte della
diciottesima fin qui.
f.to FABIO GASPARE PANTE'

presente




MITTEL, S.P:A. T
Assemblea Ordinaria degli Azionisti - 23 gitgno 202
Partecipanti all'Assemblea

~AZioniSti (in proprio € per delega) ~Azioni ORDINARIE.___ . A

_ _ inpreprio’ | perdelega; tap, votants 'cab;-.'éoéial'e_
PROGETTO CO-VAL 67.218.150 | 100,00 82,63

Francesco Lerii

- 67,219.450 | 100,00 82,63

Totale tapitale votante 67,219,150

Capitale sociafe. 81.347.368




~ WMITTEL SPA.
Assembilea ordinaria degli Azionisti - 23 gitigno 2021

Approvazione Bilancio al 31.12,2020

Azionisti (in proprio.e per delegal

“Esito Vofazioni

‘Favorevoli -

Astenuti

" Contrari :

PROGETTO CO-VAL'S.P.A.

67.219:150:

% sul ‘capitale con diritto i yoto

% sif capitale sociale

Totale delle azioni votafiti
Capitale sogiale

67.219.150

100,00
82,69

67.218.150
81.347.368

0,00
0,00

0,00
0,00




MITTEL S.P.A. |
Assémblea oydinaria degli Azionisti - 23 giugrio 2021
‘Approvazionedelia Politica di remunerazione 2021 (Sezione I)

"~ AoRiSh (I proprio 6 per delega)

" Esito Votazioni

“Favorevoli | Astenuti

Contran

-

PROGETTO COVAL S.PA,

67,219.150

% sul capitale con diritto.di-voto
34-sul capitale sociale

Totile delle azioni votanti
Capitale'sociale

87.219.150| )

100,00 .
82,63 -

‘81.347.368




N MITTEL S.P.A.
‘Assembiea ordinaria degli-Azienisti - 23 giugno 2021
Voto non vincolante sulla Relazione sui compensi-corrisposti 2020 (Sezione 1)

Azionist (in proprio & per delega) | Esito Votazion] .
Favorevoli | Astenuti Gontrdri

|PROGETTO.CO-VAL 5.P.A. 67.249:150

67219450, o o

% sulcapitate con diritto di veto 100,00 - ‘
% stil capitale sociale- 82,63

Totale delle aziont votariti 67.219.150
Capitale sociale. 81.347.368




RELAZAONE. ILLUSTRATIVA, REDATTA AI SENSI DELL?ARTICOLO 125-ter D. Lgs. 58 del 24
febbraio. 1998 (“TUF”), SUL PRIMO PUNTO ALLE’ORDINE DEL GIORNO DELL’ASSEMBLEA
ORDINARIA DEGLI AZIONISTI CONVOCATA PER IL.23 GIUGNO 2021

Argomento n: 1 all>ordine del giorno:
Relazione degli Amministratori sulls gestione, rclazione del Collegio Sindacalé, bilancio al 31

dicembre 2020+ delibere increnti ¢ conscguenti

Signori Azionist,

sottoponiamo- alla ‘Viastra approvazione. il bilaricio refativo all’esercizio finanziario 1 gennaio 2020 — 31
diccmbre 2020 - costituito. dalla. Situaziene. Patrimoniale-Finanziaria, dal Cofite. Ecoriofitico, dal Conto
Economico. Complessive, dal Trospetto delle variazioni di Patrimonio. Neito, dal Refdiconto finanzidrio e
dalle Note esplicative e integrative, oltre che dai relativi allegati - e la Relazione sull’andamento dells
gestione - esaminato e approvato dal Consiglio di Amministrazione detla-Secista nella seduta. del 28 aprile

__202_-1:--,11';_]15' chiude can uiia pefﬁi'ta-di Euto 1:656.095.

ikl
PROPOSTA DI DELIBERA
Signori-Azioristi,
alla luce.d L-quanto sapra illustrato, 7l:Consiglie di Amministrazione Visottopone Ieseguenti deliberazioni:

— approvareil bilancio dell’esereizio. 1. gennaio, 2020 — 31 dicembre 2020, costituito-dalia Situazione
Patrimorilale-Finanziaria, dal Cento Economico, dal €unto Economice Complessivo, dal Prospetio
delle vatiazioni di Patrinionid Neito, dal Rendiconto finanziario ¢ -dalle Note esplicative ed
'3i‘nt=¢gratiVe,-_.no_nclié;'i rélativi allegati ¢ la Relaziorie sul[*andamento de |_:1fa_._g_'esfi one;

~ fipianare la perdita di‘esercizio di Eure [.656.096 mediante utilizza delle tiserve disponibili.

‘Milano; 28 dprile 2021

p. Il Consiglio df Amministrazione.
T Pre side_tﬁ'e

(Dotl, Michgte Toidy




RELAZIONE ILLUSTRATIVA, REDATTA Al SENSI DELLARTICOLO 125:ter B. Lgs.-58 del 24 febbraio 1398 (“TUF”), SUL
‘SECONDO PUNTO ALL’ORDINE DEL GIORNQ: DELLASSENMBLEA ORDINARIA. DEGLE AZIONISTI CONVOCATA PER 1L 23
GIUGNO 2021

-Argoriento n. 2:all’ordine delgiorno:
1. Relazione sulla politica di remurierazione e:5ui compensi-corfisposti ex art: 123 ter TUF:
a) Approvazione della Politica di remunerazicne 2020 (Sezione 1)

by Voto non vincolante sulla Refazione sui compensi corrisposti nell’asercizio 2020 (Sezigrie 11}

“Signari-Azionist,

siete cfl_"i'i'_a_m_a_t_i -a_-;.e_spci_m'e_r\ii_: in merito-alta “Rel az_ib’rié--'-anﬁiﬁ'a'le sulla palitica in materia di-remuneraziane esti compénsi
corrisposti® di Mittel S.pA. {la “Relazioné ‘sulla Remuneraziong” o: “Relariong”] - approvata’ dal Consiglio. di
Amministrazienedel 28 ‘aprile '_29.21 -'con riguardo:

—  alla politica n materia di remuberazioné dei comipofienti degli.organi di amiministrazione e.di controllo € dei
-difiganti cohresparisability strategiche (“Apicali”} proposta: dal Tonsighio di Amministrazione per 'esercizio
2021 {Ia “Politica”) che descrive, altresi; le finalitd generali persegurte dalla Politica, gl organi toinvolti e I¢
procedure utilizzate periasua adozione-e'attuazicrne; nonché

— sui compenst corrisposti nelfesercizio 2020 agli-Apicall.

La Relazione sulla-Remunarazione, i cui contenuti soro-stath definiti in base alledispasizioni di cui all'art. 84-quater del
Regolamerito Emittenti e i’ considerazioné dei relativi Allegati 3A, Sthema: 7-bis & Schemia. 7-ter; i articola in due
distinte sezioni:

— laSezione I nella guale-sono descritté le linee essenziali delia Politica delld Sdcieta per Parine 2021, n linea
con i princip) approvatt dal Consiglio diAmministrazione della Sacieth con delibera de| 28 aprile 2021, atti a
definire & descrivere i principi & je Jinee guida ai quali sl-attigne Mittel -S.-p.A. neila deteriviimazione della
p’.@l'iﬂéa retribiztiva degli-amiministratori e dei :diri_gén_ti'i:délla sgocieth,e nel mchit‘oraggiQ‘:.de_l:I‘ap_p'lj_bazibne'déil_a
redesima. | contenuti di.tale sezione verranno sottopasti al Vostrovotovincelante;

= la Sezione |l che fomisce una rappresentazione -defle voei che cofnperigono: 14 remunerazione corfisposta
cornpresi i trattaménti previsti in caso di’ cessaziohe dalia carica o i risoluziane del. rapperta di lavoro;
fustea -analiticarnente i compensi corrisposti nell’esercizio di riferimento. (1-gennaio- 2020 - 31 diceribre
2020 a qualsiasi fitolo e in qualsiast fofia dalla Societa ¢ da-5ociets controllate o collegate, utilizzando-le
tabelle: atlegate alla Relazione '_s_.u'll_a_'Re_m‘u‘n'era'z.io'ne-,.-che formario parte integrante 'de!_la:-st'es_s'é; indica le
pa'r__teﬁi"p_az_ion"i detenute, ngll’_f_:‘m'i'tﬁente' e rj'eiie,--.-societ'é':cbnh’.t}'ﬂ_a"ce,_‘sulla b‘ase.:.fdéi_‘_i:_‘ritleri'_'s'tabiliti"neii"AergatQ-
34, Scheria 7-ter. del Regolafenta Emittent. ! contenutl di tale sezione yerranno soltopostt al Vostro: voto

consultivo,

Gliesit! dél voto sui.entrambe le Sezloni sopra citate saranno resi disponibili al pubblice ai serisi delfart. 125-quater,

comma 2, del TUE.:




L& Relaziotie verra messa & disposizione-del pubblico. sul site- internet della-Societd all'indirizzo www.mittel.spa

(sezione. “Corporate Gavernarice” - “Asséiblee. degli Azionisti” — “Assemblea 23 gilgro 2021"); nonché' sul

h*ie'c'i;an'ism_q-_d i stoceaggio autorizzato “eMarket STD RAGE” (consultabile allindirizze Wwiw:eimarketstorage:cam) entro

iterfninf previstidall'art. 84 quater del Regolamenta Emfttenti.

Per-ogni uiteriore dettaglio sivinvia al testo:della suddetta Relazione.

AR AR

PROPOSTE D) DELIBERA

Sighori Azionisti,
alla lu ce-tliqua nm'-s_o_p._r_a'-’:ﬂ' lustrato, il Consiglic di Aniministrazione Visottapone le seguenti-deliberazioni:

“L'Assernblea dégli-Azibnisti di Mittel:S.p.A. - esaminate tispettivamente la Sezione | e I3 Sezionell deila "Relazione:
sullaPolitica.di- Remunierazione e 'sui compensi coffisposti” frédisposta ai sensi delle vigenti disposizioni di legge e
regolamentari

DELBERAINTCDO VINEDLANTE.

-de-_-aQ_Qr_bv_are la :“-P'oli_'ti'_c-_a in:materia df'_R_eifnuneraz'_io_ne‘ per 'ésergizio 2021”7 conténhuta nella Seziode | délia<uddetts
-Relazione¢ fe-reldtive procedire di adszione e attuazions;

DELIBERA IN.MODE CENSULTIVD

di- fronunciarsi in_medo favorevole sui “Compensi corrisposti nell'esercizio 20207 indicati nella Sezigiie 11 della’

suddetta Relaziarie,

Milano; 28 aprife:2021.
P« Consiglio-di Amministrazione
II'Presidente

{Dat. Michele for)



RELAZIONE SULLA POLITICA DI REMUNERAZIONE E SUI COMPENSI
ai sensi dell'art. 123-ter TUF e dell'art. 84 quater Regolamento Emitteriti

Emittente: Mittel-S.p.A.
Sito internet: www.mittel it
Data di approvazione della Relazione: 28 aprile 2021
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Naon prevista Sulla base - di
parametri di natura.
quantitativa e
qualitativa
diversificafi in base
-al ruolo aziendale e
alle strategicita,
‘dell'obietiivo
-aitribuite

Non prevista ‘Non prevista

Mi’t’te] né!['attesa -'di' -dar-' .co'r'so ad un processo di rev'i“s'ion'e dei -s‘ist'emi" di-'in'Centiv'azi'bne ché"in'cruda
di breve penodo avente durata annuale t prmc:lp[ contenutl nella palmca d| remunerazione
(‘Politica-di Remunerazione” o-ariche solo. “Pohtlca”) si applicano cosi al solg esercizio 2021,

La Politica di Remuneraziong contribuisce i perseguimento degli obiettivi sfrategici attingendo-alla
professianalita - di manager-con spiccate quahta arche. personali, che:. contr[bwscono alla-gesticne
operativa di Mitfel, quale investitore di maggieranza di medto/lungo periodo in plccole € medie
imprese industriaii italiane d'eccellenza. nonché: quale attive gestore dej propri investimenti,

Al fine di. promuovere il raggiungimento dei risultati economici, individuati dal Corisiglio di
-Amministrazione,; pér la creazione di valore a favore di azionisti e stakehoider, nenché la
fidelizzazione delle proprle fisorse, Mittel collega una parte significativa’ della remunerazione dei
dirigenti strateglm al ragglungmento di obiettivi di perfoffnance predeterminati, oltre ad attuare
ur'attenta gestione dél personale.

" Per gli Amministratori. Esecutivi.l'importo delfa remunesazione fissa tiene. conto dei compensi: peréepiti-a livella-di
-Gruppo



f} PMAFTTEL .,

Le novita infrodotte nella strutiura e nei contenuti del presente documente tfaggond origine dal
mutato contesto normativo e tegolamentare in materia di rermuoneraziong, a dicembre. 2020, sono
slate apportate modifiche al Regolamento Emittenti, mentrea gennaio 2020 @ stato pubblicato il
Codice di Cotparate Governafice; entrato in vigore dalla fine dell'esercizio 2020.

Il presente documento Viene predisposto ai sensi dell'art. 123-ferdel D.lgs. 24 fébbraio 1998, n. 58
(il “TUF”) e dellart. 84-quater del Regolamento Consob 11974/1999 (il “Regolamento Ernitteniti’)
ed & stato redatto in confortriita alI'AIIegato 3A. Schemi 7-bis e 7-tar dello stesso Regoelamento
Emittenti. S &, inaltre; tenuto ‘conto dei pnpc_lpl e dei criteri applicativi identificati dall’arf.. 5 -de}
Cedice di Corporate: Governance, emésso. da Borsa ltaliana, al quale Mittel S.p.A. ("Mittel”, la:
“Societd” o anche I“Emittente”) aderisce.

L'at. 123-ter, comma 3-bis. del TUF, prevede che e societd sottopongano al vota dei soci la
Politica di Remunerazione con la cadenza richiesta dalla durata della Folitica stessa (owero-
Sezione | del presente documento): Tale delibetazione & vincolante Qualora- IAssemblea dei
s0ci ndin -approvi la Politica di Remunerazione, la: Societd continua a corrispondere remunerazioni
conformi:allapili recente Politica-di Remunerazione approvata dall'Assemblea o, in mancanza, puo.
eontinuare a ¢arrisponderé remunerazioni-copformi lle prassi-vigenti.

Mittel, can-il presente documento, intende, nella Sezione |, presentare allAssemblea una relazione:

che descrive la. Palitica di Reémunerazione per l'esercizio 2021, con evidenza delle modifiche

intervenute’ nella palitica stessa rispetto’ alla previgente, per.come approvata. in-sede-assembleare.

il 26 giugno 2020. | |

La Rélaziorié sulla Politica di Rerfiunerazione & sui compensi corrisposti (‘Relazione”) ¢ articolata’

nelle seguenti sezioni:

- Polifica di Remuneraziorie (Sezione 1): illustra §a Politica. chie sara adotiata dalla Seciets,
stibordinatamerite alla sua approvaziong in occasione dell’Assemblea di bilancio, nel corso
dell'esercizio 2021, con rifetimento ai componenti dellorgano di-amministraziohe: e controllo
e-gei Dirigenti con responsablilta strategichie ("Dirigenti Strategici” e al singolare “Dirigente.
Strategico”). La Sezidne ! della presente Relazione descrive, ‘altrest, le. finalita generali
perseguite dalla Politica; gh organi -coinvalti, ie p.roce_dure utifizzate per la sua adozione e
lattuazione e Ja descrizione degli-eventuali-cambiamenti intervenuti rispetto alla Politica da
ultimo softoposta alf Assemblea;

- Compensi corrisposti (Sezione H): fomisce neminativamente una rappresentazione dei.
compensi. attribuiti agli Amministrateri, -ai Sindaci, ¢ dé&i compensi atiribuiti ai' Dirigent]
Strategici el esercizio 2020 In particolare,
= fornisce’ un'adeguata rappresentazione di ciascuna delle voct che. cofripongono: a

remunérazione, compresi i trattamenti previsti in ¢aso di ¢essazione dalla carica o di
rispluziorie del rapporto di lavero;

« llustra analiticamente | compensi corrisposti nellesercizio 2020° a -qualsiasi titelo @ i
qualsiasi fornia, dalla Societd e da societd controliate o collegate, segnalando le eventuali
corfiponenti dai suddetti compensi che .sono riferibili ad affivita svolte in esercizi
precedenti a guello di riferimento ed evidenziande, se del caso, i compenm dai
-coirispondere in unc o pilr esercizi suecessivi a fronte dell'attivita svoita n i
riferimento. '
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Inoltre, la-Seziohe 1l contiene le:informaxzioni relative alle -p_a_rte.qi’pa‘ziom" detenute; nellEmitterite &
nelle societa controliate, dai componenti degli organi di amministrazione e controllo, dai Dirigenti
Strategici-nonché.dai- lare. coniugi non fegalmenite separati e dai figli. minori, In conformita a-quanto
previsto dall'art. B4-quater, comma 4, del Regolapienta Emittenti:

La Seziche I":'l',_-:-'ai'- sensi delfart. 123-ter, comma 6.del TUF, verra sottoposta-al votoe consultivo dei
$0CH,

La F"’o!i'tir_za dl Remunerazione della Societd. & stata defirita "internamente: tenendo conte delle
peculiarita di-Mittel ‘e delle sue controllate; senza éffettiare analisi di benchmark.



‘j}} METTEL 5.0

La presetite sezioné della Relazione descrive:i principi della Politica: della Societa per 'anno 2021,
ke sua struttura, nspetto a guanto rappresentato aglt azionisti lo: scorso ‘esertizio, e stata-adeguata
in ragione. delle novitd nofmative introdoite nel corso del 2020, per come gia indicate ‘nelle
Premesse; inolire;- il 'suo contenuto & state allineato: a guelo. della Pelitica di Remuneraziong
adottata dal Conmglle di Amministrazione lo scorso 28 aprile 2021, con il supporto del Comitato
per la.Remungrazione.

La Politica & predisposta tenendo conto dei’ prmcrpl al rlguardo enunciafi nel Cedice di Cerporats
Governance, cui la- Societd ha aderito, nonché ai sensi-e per gii effelti del Regolamento-Consab n,
17221 del 12 marzo 2010 in materia dj operazioni con parti Corrélate, come: successivamente
modificato (I “Regolamento Parti Correlate”) e dellart. 4. 1.(c) della procedura inferna
dencminata “Procedura per le opeérazioni con Parti Correlate di Mitte!’ adottata -dal Consiglio di
Aimimiriistrazione nella riunione: del 23 .novembre 2010, come successivarente modificata
rispettivamente in data 23 digembre 2015; 15 maggio 2017. e 30 ottabte 2019 (|2 “P rocedura Parti
Correlate Mittel”).

Come previsto dal Regolamento Parti Correlate e dalla Procedura Parti Correlate Mittel
(questultima disporiibile sul sito internet wwwimittekit - Sezione “Corporate Governance”);, la
sottoposizione: all'approvazione. € al voto. consuliive dellAssemblea degli azionisti-della- presente
Relaziofie esofigra la Societa dallapplicare la suddetta Progedura Parti Correlate Mittel nelle
deliberazioni del Consiglio di:Amministrazione’in materia di remunerazione degli Amministratori‘e
dei Dirigenti Strategici guando queste ultime’siano.coerenti con la Politica.

"_GdVe_rnanée della Politica delle remunerazioni

Di-seguito viene fornita la descrizione déi principali soggetti € organi-coinvolfi nella predisposizione
ed approvazione della Politica. '

(i) Assemblea degli Azionisti
In materia di. remurnierazioni, FAssemblea degli Azionisti:
. determina il comperiso dei membri def Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale
i sensidell'art. 2364, comma 1, m. 3), c.c. e degli artt, 24 ¢ 31.1 dello Statuto sociale;
- esprime, -con cadenza anriuale; unvoto.vincolante sulla Sezione| e un voto consultivo sulia
Sezione || delia Relazione predisposta dal Gonsiglio di Amministrazione.
Atale ultimo riguardo, si ripofta: qui di seguito il rendiconto delle votazioni da parte dell'Assemblea
del.26-giugno 2020 sulla:Sezione | e sulla Sezione |f della Relazione relativa all'esercizio® 2020

Azioni _con  diritto  divoto | 67.219.150 pari al 82,63 % del |
rappresentate in assemblea capitale sociale:

-Azioni Favorevall 67219150

Azioni Gontrarie R (O -
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| Azioni Astenuté 0

AzioniNonVotanti 0

Entrambie le delibere sorio state approvate allunanimita.

(i) Consiglio di Amministrazione

il Consiglio di Ammiriistrazione:

- costituisce al proprio interno un Comitato per I3 Remunerazione;

- elabora, con l'ausilio del Comitato per fa Remunerazione, |2 Politica;

- in coerenza con la Politica:e, tenuto tonto di quanto: disposto dalfart: 2389 ¢:¢. /¢ dall'art. 24
dello Statuto. saciale, determina la remunerazione degli Amministratori {esecutivi, .non
esecutivi e mdlpendentl) mvestttl di particolari cariche, previo parere favorevale del Collegio

Sindacale, nonché determina, qualora: non vi :abbia gid prowedutd IAssemblea la
suddivisiorie del compenso globale spettante ai membri‘del Constgho di Armministrazione:

- definisce,, su proposta del Comitato per la. Remurnerazions, il compensa variabile per gli
.Am‘fﬁ_inistratbﬁ investiti di particelari cariche;
- deﬂnlsce dl concerto con |I Comltato per la Remunerazmne e su proposta del Comltato

p_er _I_a determmazmne de!l_a .cqmp_on__ente_ var_lab;[e,_
- definisce la'struttura della remunerazione del respensabile della:funzione.internal audit;

- -approva la Relazione ai sensi degii artt. 123-ter del TUF ¢ 84-quater del Regolamerito.
Emittenti:

(i) Comitato perla Reniunerazione

In conformita con quanto previsto dal Codice di Corporate Governance, 'Emittente ha costituito, in.
-seno &l Consiglia, il Comitato-per la Remunerazione (o per brevita il "Comltato) composto alla:
data daita presente Relazione, ‘da due consigliefi indipendenti; prof. Riccardo Perotta e dr; Gabriele
Albertini; Si precisa che’il Cons;gllo di Amministrazione, in data 28 aprile 2021, ha deliberato, infer
alia, di attribuire al Gonsiglio.di Amministrazione. le funzioni del Comiitats Nomlne, che; sine a tale
data, ‘grano-di competenza del Comitato. per la Remunerazione.

Nell'attuale composizione del Comitato, -entrambi i mermbri. risultario in- possesso di una adeguata
conoscenza ed esperienza in materia finanziaria efo di politiche: retributive, come verificito dal
Consiglio.-

il Gomitato. per |a Remunerazione ha approvato il proprio Regolamento che, oitie & disciplinare
termini.e modalita di convocazione e di svolgimento dalle riuniorii, stabilisce le funzioni, di-natura
propositive e consuitive, nei confronti del . Cornisiglio di Amministrazione. Si precisa che il
Regolamerito & stato adeguato alle modifiche apportate - alla Politica di Remuneraziong per tome
approvata dal Consiglio di-Amministraziane in data 28 aprite 2021,
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In particolare; il. Comitate per la Remunerazione:

1. valuta periodicamente 'adeguatezza, la coerenza complessiva € ld cofcreta applicazione
della. politica di remunerazione adottata dalla Sacietd con riferimento alla remunefazione
degli Amminjstratori & dei Dirigenti Strategici, avvalendasi a tale ultimo rlguardo delle
inforrmaziofii- fornite-dagli Amministratori Esecutivi; coadiuva i Consiglio di Amministrazione
nell’elaborazione della politica per la remunerazione ed elabora proposte per l'eventuale
revisione della stessa al sensi di legge e di regolamento;

2. férmula proposte s'uli'a_"r-'e'mu’ﬂera'ziom'e-'-deg_li"?%\mm'ihistﬁa_t_ori invesfiti di particolari cariche, ivi’
inclusa la remunerazione dei componenti déi Comitati costituiti in seno-al Consiglio di
Amministrazione;

3. con riferimento alla remunerazione dei Dirigenti Stratégici, espiime pareri al-Consiglio di
Amministrazione sullistituzione di sistemi d'incentivazione di breve efo lJungo perigde, sulla
definizione degli obiettivi di performance, di natura finanziaria & non finanziaria, correlati
alla componenté variabile della remunerazione €, se: del caso, sulla revisione di detti
obiettivi; verifica' I'effettivo ragglunglmento degli abiettivi di perfermance -e sotfopong le
p_r_op_ne-.-v_alutamone al Consiglio -di Amministrazione: ai fini della determinazione finale della
componente variabile;

4, con riferimento alla remuneraziohe degh Amministratori Esecutivi délle societa conirollate
industriali & commerciali, coadiuva il Consiglio. di Amrministrazione di Mittel e delle. sue
controllate fornendo indicaziont sulle proposte per fa loro remunerazione, tenuto conto-delle
peoullarlta delie rispettive controllate e'ispirandosi ai principi della. politica di remunérazione:
adottata ddlla Sogiets; supporta il Consiglio di :Amml_n[_strazlone deélle centrollate nella
verifica  dell'efféttive raggiungimento degli ‘ebiettivi di  performance ai fini  della.
'd'ete'fjmiha'ziorié- finale della com p’t)"n'eﬁte---va'ri'a'bile'-;,.

‘5. adempie a qualsiasi ulteriore. incarico che gli venga assegnato dal Co‘hsig[io di.
Ammiristraziorie in materia.di politica di remunerazione: e svolge tutte le funzjoni. ad ‘esso
attribuite nell:amibito defla politica di remunerazione adotfata dafia Societa,

(iv) Nominativo deqgli._ espeiti _indipendenti eventualmente intervenuti mella
predisposiziotie della Politica delle. Rémunerazion i_'

La ‘Politica prevede che; nella. definizione della. politica retributiva, ‘la Societa possa avvalersi,
alloccorrenza, ariche del conffibuto di secieta indipendenti specializzate in materia di -exesutive
compeiisation, al firie di effettuare gli opportunl confronti di. competitiwta e di congruenza:rispetto ai
mercati di nfenmento e ai sigtemi di governance previsti. La :Societa non &i & avvalsa, riella
predisposiziane della Politica qui esposta; del.contributo-di alcuna societé di consulenza esperta in

matefia.

Principi e finalita della Politica

La Politica di ‘Mitié! viene definita in coerenza alle- raccomandazioni formulate dal. Codice di
Corporate Govemance e'ha o scopo C|I rafforzare valarl capacita g comportamenti COE{entl con Ia

!_{5U|’[f;'l’_[f_G_OI_TSEQ_UI’{I_ e deile:- p_o.te_nm_alt__ta d| mas_cu_n___a_. r._ls_or_sa_,

Come premesso, | principt contenuti nella Politica si applicano solo allesercizio 2021.




La Societa, pertanto, nellattesa di dar corso ad un processo i revisione dei sistemi: di
mcentlvazmne the includa urrpiano dincernitivaziong: variabile-di medio/lungo perieda, ha adottato
un piano-di incentivazione di breve periddo avente durata-annuale.

L& Palitica-contribuisce alle strategie aziendali, infer alia, core ségue:

stimalando il management al raggiungimento degli obiettivi strategici aziendali;
- allineando gli interessi’ del management agli interessi degli Azionisti ‘con Tobiettivo,
.pnorltarlo di creare valoré; in llnea con le: strateg;e di crescita e di. swluppo sostenibile, ed &,

determinata tenendo conto del compenso e delie condizioni di lavoro dei dipendenti della
_socteta;

- .assicurandg un Soefente: Iegame fra Temunerazione e risuftati aziendali ai.quali-correlare
obiettivi di performance chiari e différenziati in Iiase al corttributo professicnale di ciascuha
risorsa;

+ ‘mantenendo & motivando le- persone in possesso delle qualitd professionali e personali
‘necessarie al perseguimento degli obiettivi strategici aziendal;

- riconoscendo in modo premiante il contributo individuale:

- ‘adottando un bilanciamerito fra Ia c':dmpchen't‘e“-f ssa.della remunerazione e-quelia variabile.
In. mento al[a creazione dl valore sostenibile, si ricorda c:he Mittel, da novembre. 2018 ha. adottato:
una polltlca di sostenibilité (la “Polltlca di Sostembﬂlté”) con lintento-di favorire |a dlffuszone el
Iconsolldamento allintema del Gruppo di-pratiche di sostenibifita-e di comportamenti orientati.ad.
elevati standard di responsablllta sociale, secondo un approccio di nglroramento ‘continuo al fine-
di mtegrare sempre pitl 1a sostenibilita nel!a gestionie del husiness. Mittel crede fermamente che:
agire 'secondo i pr_l_nc__lpl__dl. legalita, onesta, correttezza, l_n_tegr__lt__a, {rasparenza e rispetto. reciproco
nella conduzione degli affari sia imprescindibile per una creazione di valore sostenibile nel t&mpo.

Cambiamenti-della Politica rispetto all’esercizio finanziario precedente

Oltre ‘alle novita indicate nel paragrafo *Premesse”, cuf si rimanda; si ricorda che i 31 dicembre
20195t & concluso il piano. d' incentivazione di medio-lungo periodo — approvato dallAssemblea
degli azionisti del 24 marzo 2016 - basato sullattribuzione di un sompenso-variabile liguidabile in
strumenti-finanziari. al termine del pericdo pluriednale di- rlfenmento e a fronte del ragglunglmento_
di specifici obiettivi ("Piano SARs” o-*Piano”). Nel corso dellesercizio. 2020, ;pertanto, i benef iGiiri
dél Piatio hanho ésércitato i diritti ‘laro spettanti in funzione del. P|an0 stesso @ quindi -hapno
richiesto: I'equwa!ente ‘monetario dellineremento di valore deliazione grdinaria: della Societa
-rlspetto al memento:dell'assegnazione degli-strumienti finanziart, da-calcdlarsi. qua[e differénza tra il
prezzo finale dell'azione ordinaria — determinato sulla media aritmetica dei prezzi di chiusura del
titolo nei trénta giorni di Bofsa aperta precédenti a data di esefcizio — & il prezzo di partenza —
caleolato sulla media aritmetica dei prézzi di chiusura del titelo nei trénta giorni di Borsa apetti
precedenti la data di assegnazione degli strumenti.finanziari.

Tenuto conto della conclusione ‘del sopra richiamato Piaio, Ia Societs, felle more di valutare
Fatfuazione di un nuovo: piano. d'incentivazione di medio lurigo periodo, ha adottato, in déta 28
aprile 2021, una Politica di Remunerazioné basata su un orizzonte temporale di breve penodo

avente durata anntiale.

Le motivazioni sottese: allapplicazione di una Politica ‘di ‘Remunerazions di breve periodo
risiedono, altfresi, nella difficolts di prevedere, ex ante, gl impatti sui risultati aziendali, anche a
livello di Gruppo; conseguenti alfemergenza saritaria legata al Covid-19; che rendone aleatorio
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poter individuare delie linee strategiche di crescita di medio-lungo periodo funzionafi al

perseguimento del successo sostenibilé 'della Societa & sulle quali poter elaborare. un sistema di
incentivazione basato su obiettivi di performance di medio. |ingo termine, inclusive anche: di
parametri-non finanziari.

Giova precisare che, nel corso del 2020 e-anche pér i primi mgsi del 2021, ia professionality’ del
management & stata principalments impiegata it azioni volte @l contenimento degli-impatti che il
Covid-19 ha inevitabilmente genératg sui risultati aziendali, La capacita imprenditoriale e analitica;

la: conoscenza del settori speclfml di riferimento, ha consentito. di ben calmierare la potenziale.

perdi'ta'.:diﬁ valore,

-s_[st_ema d’ l_ncentwazmn_e ch_e -\_!_f'c_l_[O]'_IZZI [l con_tn_bu_to d_egll _elem_entl van_abl_l_l _de_lila_. remur_!er__az__lone a_lla

strategia aziendalé, &l perseguimento degli interessi & medio-lungo termine e allaisostenibilita della.

Societd e del Gruppo.

La Politica di Remuneraziohe individua, ‘inoltre, 1€ linee guida per la rémunerazione degli

Amministratori Esecutivi delle sociéta controllate industriali e commerciali.

Informazioni sulla Politica delle remunerazioni.

La Politica;-anche per i1'2621, & stata definita in coérenza con i pringipi e finalitd sapra rlchlamatl al
';paragaafo ”PrtnCIpz e finalita della Politica”; ta remunerazione def management @, infatti, articolata

in modo da censentire un adeguato bilanciamento: dellé componenti fisse € variabili, con l'obiettive:
di. creare valore e di garantire un collegamento diretto tra refribizione- e specifici obietiivi di

performance coerenti con la struttura di holding di partecspazmnl propria di Mittei @ con le peciliart

attivita dalla stessa svolte anche nei sonfronti delle societd da: essa controllate..

In particolare, la Politica si basa, come: per gli esercizi- precedenti, sui pnnmpt |spzrat0rl di segulto-'

indicati per quanto_attiene-alla: refribuzione dei Dirigenti Strateglm in Mittel:

(i) il sistema di incentivazione riconesce un adeguato bilanciamente tra Ja componente fissa e

la componente variabile delia remunerazions;

(i) la componente fissa delld remunerazione & stabilita tenendo conto delle competenze e

delle ‘responsabilita. leégate alla carica/funzione’ ricoperta dallinteressate e, in linea di
pfincipio, & sufficiente a remunerare la prestazione del medesimo-gualora Ja componente

variabile non sia erogata per il mancato raggiungimento. degli obiettivi assegnati;

(__iii_}- la componerite variabile della remunerazione & correlata al raggiungimento di obiettivi di

performance: finanziari -ed, eventuaimente, non finanziari i quali sono: (a) individuati in

modo coerente:con gli obiettivi strategici delta Societa e del Gruppo tenuto.conto dei relativi

rischic di impresa; (b) definiti- tsmporalmente, in guanto collocati nell'ambite di una

dimensione temporale; anche di breve periodo; in modo da contribuire alla creazione di:
valore in linea con le strategie di sviluppo della’ Societa e del Gruppoe; (c) assegnati al’
soggefte. interessato in considerazione della carica/funzione ricoperta nella Societd e delle
responsabilita alld stesso attribuite nonché del contributo portato anche a favore del
Gruppo; tenuto. conto, della struttura: di. holding di partecipazioni della ‘Societa e -delie:
peculiari attivitd svolte da quest'ultima anche nei confronti delle controllate. industriali. &
commerciali; {(d) graduabili in rapperto. alle specifico risultato. atteso di natura. duantitativa;

:( ) Iegatl a parametn ove: opportuno anche di’ natura non economma!fmanmarra ma




(iv) possono-essere, altresi, attrbuiti obiettivi specifict df funzione parziali, purché strumeritali al
raggitngimento degli obiettivi:

(v} possono-essere previste intese contrattuali che consentono alla Societa di chiedere la
restituzione, in tutte o in parte, di componenti variabili delle remunerazioni versate,
calcolate sulla base.di dafi rivelatisi'in seguito manifestatamente errati,

Alla iuce di guanto soprd, la Societs ha ritenuto opportuno mantenere distinta, anche per il 2021, fa
struttura retributiva dei manager in funziore delle competenze, responsabilitéd esecutive, attivita
svolte @ favore della Societa e/o- del Gruppo €; conseguentemenits; definire in’ modo autonomo i
criteri di determinazione delle rispettive remuneraziorii di:

{7 Amminisiratori non-esecutivi di Mittel

() Amministratori di Mittel ifivestiti di particolari cariche

(iij) Dirigenti Strategici di Mittel

(v} Componenti il CollegioSindacale: di Mittel

(i} Amministratori non esecutivi di-Mittel

Pagcchetto retributivo

Agli Amministratori non esecutivi di Mittel — che nelfattuale: composizione del Consiglio di
Amminisirazione sono individuati nelle persone dellavy..Anna Saraceno (nonindipendente), prof.
'Riécafdo Peroita (in‘dipe'hdéhté) avy. Pa’triii’a 'Galvagni '('i'ndipend'enté)' dr 'Gabﬁele Alber’tihi_
carica d| Ammlmstratore (fe Euro 20 ODO 00) Detto compenso & determmato dal Con5|gt|o d|'
Amministrazione, su proposta. del Comltato per la Remunerazmne in.sede di ripartizione: del

‘compenso: complessivo dehberato daliAssembIea degil AZ|on|st| al momento della. homina
-dell'organo anitriinistrativo,.

Agli Amministratori indipendenti €, altresi, riconosciuto ‘un’ ulteriore compenso fisse. annuo: in-
raglone della lora partecipazione, quall componenti, ai Coimitati istifuiti in seno. al. Conmglto di
Amministrazione (i-¢: Euro. 12.000; .00), conuna magdgioraziohe qualora PAmsinistratore rivesta la
carica di Presidente del ‘Comitato (j.e.. compenso complessive di Eure 18,000, ,00). Anche-fale-
corripenso & stabilito dal Consiglio di ‘Amministrazione, su proposta del Gomitate per Ia-
Remurnerazione, & prévio parere dél Collegio Sindacale. '

La remunerazione sopra indicata non & stata oggefto di-revisione da parte del Cotisiglio. di
Amministrazione nel corso del 2020.

In linga con l& hest practice riferibili ai sistemi di remunerazione, per gll Amministratori non
esecutivi non & prevista alcuna componente vVariabile dél compenso legata. ai risultati econormici.
conseguiti dalla Societa a-dal Gruppo

-'Benef.'t non monetan

'GI! Ammlmstratorl non esecutlw d| Mlttel song beneﬂman quall soggeﬂl cwllmente responsablll dl

-'risarc1t0r|e pervenute da ter7_| per att| |IIeC|t| commessi dagll assmuratl mede31m| neli espletamento
delle loro rispettive funzioni:

(i) Amministratori inyestiti di particolari cariche

" Presidente, Vice Presidenti ¢ meinbri del Comitato Esecutive di Mitte]
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Pacchietto refibufivo

Agli Amministratari investiti di particolari cariche di Miftel spetta, in agdiunta’ al compenso annuo
fisso per la carica di Ammiinistratorg, un. Ulteriore compensé anniio. fisso nelia misura stabilita dal
‘Consiglio di-Amministrazione, su proposta del Camitato pér la Remunerazione; con il parere del
Collegio Sindacale.

Alla data della presente: Relazione gli Amministratori investiti di particolari cariche seno individuai
nelle persone del di. Michele foti (Presidente def Con51gllo di .Amministrazione  nohché
Amministratore: Esecutivo), dr. Marco Colacicco {Vice Presidente nonché Presidente det Comitato
Esecutivo), Ing. Anna Francesca.Gremascoli (Amministratore Esecutivo).

n: partlccllare spetta un compensc-annug fisso — nan legato =l ragglungimento di-obiettivi; bensi
commisurate alle: responsabllrta e competenze connesse alla carica — agli Amministratori che
rivestono’ la carica di Presidente (alla data della présenté Relazione, “dr. Michele lori; che
percepisce Un compenso fisso complessive pari a Etro 120.000,00) e di Vice Presidente di Mlttel.
(alla data - della. presente Relazione, dr. Marco Colacwco che. percepisce Un compenso fisgo:
complessivo parl a Euro 60.000,00).

Il Gonsiglio: di Amministrazione; su proposta del Comitata: per la Remunerazione; con il parere del
Collegio Smdacale ‘ha. attribuito agli Amministratori Esecutivi un compense annup fisso aggiuntivo
in. funzione della carica di componente del Comitato: Esecitivo (i.e. Euro 50.000,00), coiy una
maggiorazione gualora 'Amministratore rivesta la carica di Presidente del Comitato Esecutivo, dr.
Marco Colaciceo-{.e. compenso complessivo di Euro. 100.000,00).

Tale pacchetto refributivo; fnvariato rispetto al°2020, non‘& legato “al raggiungimenta di-obiettivi,
bensi commisurato alle respensabilits € ‘compeienze connesse alla carica di Amministratore.
esecufivo di Mittel.

Non song stateeffettuate analisi di enchmark.

Bénefit- non monetati

Gii Amministratori di Mittel investiti di particolari cariche sono beneficiari, quali soggetti civimente
responsabili, di una’ polizza assicurativa Directors & Officers Liability (c.d. D&0D) a ¢opertura: del
tischio di richieste risarcitorie perveniute da terzi per atti illeciti comimessi dagli assicurati medesimi
neftespletameéto-delle loro rispettive funzioni, '

(iliy Dirigenti Strategici

Tenuto conto dej prmmpl sopra enunciati, if pacchetto retrlbutlvo dei due Dirigenti - Strateglm in
Mitfel anche per it 2021 si -compene: (A) di una cormponante fissa annua: (B} di una componente.
variabile di breve termine che: puo raggiungere: il 50% della camponente fissa (C) a seconda della
caricaffunzione: ricoperta, dj b_e__n_e_f[c_i nen: ‘monetar cofrenteménte ticonosciuti nella prassi
retributiva per ‘posizionifresponsabilita analoghe.
La compesizione de! pacchetto retfibutive. dovrd. avere sempre come fifefimento- il complessivo
costo -aziendale, nonché il peso della p03|2|0ne Ticoperta: ngllambito della strutturs organizzativa e
le deleéghe canferite e il relative ambito di discrezionalita aftribuito.
La reimunerazione antuale massima complessiva (in caso di pieno raggiungimento degli obigttivi)
& pettanto detérminata sulia base dei seg uenti criteri:

> la comiponente fissa ha un p"jéso p'a_'ri él 66,6%
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Non-sgno state effettuate analisi di henchmark.
(A) Componente fissa

La: componente- fissa annua non e legata al Taggiungdimento  di obieftivi, ma commisurata alle
responsabilita e competenze cannesse alla caricaffunzione. ricoperta dallintéressata.

La componente fissa.-& stabilita in misura, comungue, sufficiente’ a remunerare la prestazione
‘professionale anche in assenza della-componente variabile,

Essa & comprensiva di quanto previsto per Fobbligo di-riservatezza e di ogrii e qualsiasi compétiso
conseguente alPeventuale nomina del Dirigente Strategico: nei Consigli .di Amministrazione di
sociéta contrallate da Mittel e al confetimento di ogni e gqualsiasi carica, palere; procurd o incarfico
in esse; eventuali compensi-conferitf per quarito sopra‘vengone fiversati a Mite.

(B} Componente variabile di-breve termine

La: componente variabile annua & erogabzle al conseguimento-di obiettivi che, in coerenza con i
prmmpl |I!ustrat| al precedente paragrafo ‘Principi-e ﬁnahta deﬂa Palitica™ e paragrafo "fnfonnaz;om
.graduablll ln quanto assegnatl al soggetto znteressato in cons;c[erazmne della canca!funzmnes
ficoperta: nellambito del Gruppo e in funzioné del nsultato atteso.

In particolare:

- gii -obiettivi .sono. defiriti dal Consiglio- di Amministrazione di Mittel, sentito: il ‘parere’ del
‘Comitato per la Remunerazione;

=~ gli obiettivi sono individuati‘in modo coerente con le linee strategiche a livello-di Gruppe:
della ‘Societs (quali approvate. dai competenti organi). e con il profilo. di rischio definito dal
Consiglio di Amministrazione;

— nellidentificazione  degli obiettivi ‘sone  tefuti. in  adeguata considerazione
parametri/indicatoril economice-finanziari efo, ove: opporturio, targef di natura fon
economico-finanziaria, idonei a gsprimere la valorizzazione delia. Societa; ovvero dei sudi
asset e attivitd, eventualmente attraverso Pindividuazione combinata di pitt obiettivi can
fissazione: del “peso” di ciascun fargeét al fing defta détérminazione complessiva della
compenente. retributiva. variabile; possono éssere, altresi, attribuiti obisttivi specifici di-
funzione parziali, purché strumentali al ra‘gQ_i_U’ngim ente degli-obiettivi.

Per i Dirigenti- Strategici, la componerite variabile @nnuale: pud arrivdre sino al 50% dellimporto
della componente fissa.. _

La: companente variabile di-breve periode prevede erogazione di-urn incentivo in forma monetaria,
da corrispondersi 'anno: suceessivo a quello di compstenza, in base: alla consuritivaziore degli
obiettivi di performance, individuali ¢ di Gruppo, ad opera-del Comitato per la: Remunerazione di
concerto di concerto con il Comitato Eseciitivo. La consuntivazione & stata effettuata in occasione:
del Consiglio di Amministrazione di approvazione del progetto di bilancio (28-aprile 2021).

La consuntivaziorie della componente variabile di breve petiodo della remunerazione & 'basjata-. Su.
megeanismi di -valutazione della perfomance aziendale e della performance. individuale;
funzione: del ragglunglmento degli obiettivi assegnati;. peril 2021, gli obiettivi assegriati, in ragione:
dell ambito-delle respansablilta affidate al Dirigente Strategsco ineriscono (a crescita del- Gruppo e
_| usclt"-dai setton nen strateglm

14
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A ciaseun obiettivo individuale & assegnato U peso pereentuale. non superiore al 50% del premio

massimo; il cumulate degli obiettivi non potrd superare il pinteggio complessive del 100%.

Ciascun obiettivo individualé ofterra un. punteggio corr |sp0ndente al cumuilo: dei: pesi- percentuali
afttribuiti ai singoli incentivi farget di-cui-si-Compone lobletttvo in funziene del foro ragglung|ment0

(6n/off).

inclire, la valutazione deila performarnce e la eomunicazione del __'g'r'add--di raggiungimento ‘degli

obiettivi assegnati€ un processo scandito da . due appuntameriti nelfarco di dodici mesi:

= definizione e condivisione degli obiettivi per Fesercizio di rifesimento;

- valutazione finale della performance e comunicazione -del grado di raggiungimento degli
obiettivi -{indicativamente, entro il mese di aprile ‘dellesercizio successivo, i océasione:
dell'approvazione del progetto di bifancio): La verifica del raggiungimente. o ménc degli
obiettivi refativi all'esercizio precedente spetta al Comitato per la Remunerazione, di caticerto.
con il Comitats Esecutiva, ‘che softopone le proprie wvalutazioni al Consiglio di
Amministrazione ai fini della determinazione finale della misura della componénte variabile
delia-remunerazione erogabile al. soggetto interessato.

(C) Benefici non monetari

If pacchetio retributivo dei Dirigenti Strategici si completa con l'attribuzione di benefici non monetari
corfentemente riconosciuti nella prassi retiibutiva e, ‘coiunque, coerenti con caricalfunzione
ficoperta.

Tra i benefici. ion monetari $ofie ricompresi Tassegnazione di veicali aziendali e relativi ‘costi di
utilizzo, Goperture assicurative — aggluntlve a quelle obbligatorie per Iegge = per malattie ed
mfortum rimborso: spese medlche la disponibilita degli-strumenti di lavoro (PC e cellulari, ete),
tuitti in linea con i limiti generalmente adottati nella best practice aziendale per questi benefici.

| Dirigenti Strategici sono beneficiari, guali soggetti civilmente responsabili, di una polizza
assicurativa Directors. & Officers. Liability (c.d. D&D) a copettura del risehio-di richieste risarcitorie-
pervenute da terzj per atti illeciti commessi-dagli-assicurati medesimi nell'espletamenta delle loro-
rispettive funzioni,

Trattamenti previsti in.caso di cessazione dalla carica o di risoluzione del rapporto di lavoro

E" politica di Mittel, in caso: di‘interruzione del rapporto; :anche di natura suberdinata,.in essere fra i
Dirigenti Strategici & la, Societa per motivi diversi dalla giusta ¢ausa, ricercare accordi- per ia
risaluzione de! rapporto in.modo consensuale:

Fermi restando, in oght case, gil ohbiighi di legge [5] pre\nstl da -contratti collettivi di favero, tali
actordi per [a cessazione del rapporto con la Socista si ispiranc ai befichiark di riferimerito-in
materia, anche téenuto conto dei __I|m|t_| definiti dalla giurisprtidenza e dalie prassi.

Claw Back

La Politica di Miftel prevede la possibilita di adoftare clauscle di claw back per i premi
eventualmente maturafi ed erogali in relazione alle componenti variabili di breve; mediante le guali
l2 Societa, in coerenza con guante previsto-dal Codice di Corporate ‘Governance, Pud richiederne
la. restltuzmne in tutto e in parte; in presenza anche di una sola delle seguenti circostanze, owero
quando {) 1 dati e le informazioni ecenamigo-finanziarie sulla cui. base & stata g ,attyat&;lé?
vaiutazione degli obietfivi-di perforimance si rivelino maniféestamente errati.o-falsati & Yo
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beneficiario si sia reso responsabile di condatte dolose 0 colpose che. sians state determinariti per
lerogazione det bonus,

(iv) Component: ir Coﬂegm Sindacale

Alla data di redazione della presente Relaziane; I ‘organo. di cotitrollo & cosi composto:

dr. Fabrizio Colombo — Presidente’

dr.ssa Federica:Sangalli — Sindaco effettivo

dr. Giulio Tedeschi ~Sindaco effettivo

La remunerazione dei Sindaci & costituita da un compenso deliberato. dallAssemblea degl
azionisti al’atto della: nomina e per lintero periodo di-durata in carica. Nello specifico, I'Assemblea
degli azionisti di Mittel del 29.aprile 2019 ha stapilito in Euro: 140:000,00 1 compenso annuo lordo
spettante al Collegio Sindacale, cosi Tipartito:

Euro 60.000,00 per it Presidente.

Euro40.000,00 per ciascun Sindaco effettivo

Tali-campensi sono coerenti con Timpegno professionale richiesto dalla carica ~afiche tehto conto
dell'effettiva partecipazione: alle. riunioni dei ConS|gI| di Amrinistrazione e dei Comitati’ |st|tu1tl
inteérnamente. (tra cui il Comitato:Esecutivd) < noiché con le connesse responsabilita.

Beneéfici ion monsetari:

[ componentl del Co[leglo Sindacale di Mittel -sono beneficiari, quali soggetti - civilmente:
tesponsabili, di una polizza assicurativa Directors: & Officers Liablllty (c.d. DEO) a copertura del
rischio di richieste risarcitorie pervenute da terzi per atti illeciti commessi. dagli assicurati: medesimi
nell’ espletamento delle loto rispettive funzioni.

Procedura di deroga

Nell'ipotesi in ¢uf la Societa effetiui delle-operazioni straordinarie: per rilevanza strategica e che
abbiano effetti sui risultati ovvero sul perimstro. di attivita del Gruppo, il Consiglic di
_Ammlmstrazmne sent:to |! parere del Comltato per la Remunerazmne potra procedere aIIa
con i nsultatl economtco-ﬂnanman conseguentl Inoltre in tall |p0te3| e qumdl soltanto in via
eccezionale, & prevista la facolta di’ attribuire, in via discrezionale, bonus specifici ai soggetti che
-abbiano coaperato alla loro realizzazione, ferme restando le: dlSpOSIZIOﬂI dicui al Regolamento
;F‘artl Correlate che dovranno appllcarSI (Ell D;ngentl Strateg;cl) |n tali ctrcostanze G elementl a

-temporanet-:‘1 rlguardano Ie componentl varlablll deila rernunerazmne mdlcate in Pollt[ca

Il Consiglio-di- Amministraziorie, inalfre,-di volta in volta, individuera ulteriori circostanze eccezionali
che: giustifichino |l nconosmmento di un -bonus aggiuntivo;- qualora, tali situazioni abbiang
contribuito al perseguimento degliinteressi della Societa nel suo complesso, o abbiamo contribuito
a rafforzare: |2 capacita di stare sul mercato. '
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Linee guu:la per la remunerazione degh Amministratori Esecutivi delle societa
direftamente e indirettamente controllate da Mittel

Nel processo di definizione degli aceérdi di remunerazione con gli Amministratori Esecutivi dellel
societa - direttamente-e indirettamente - controllate (‘Manager”) Mittel — nel valutare e valorizzare
le specifiche: pecuharlta delle realta industriali & commerciali in cui opera il Manager effettuando,.
se del casp, anche anai|51 di-benchmark — si ispira anche ai principi-di remunerazione. applicati ai
propri Diriger i S ici, in tal modo massimizzando lapporto/contribute prefessmnale del
Manager nel . : so . di cfeazione di valore, ‘compatibilmente con e strategle di crescita ¢ di
sviluppo sostemblle della Sotistae del Gruppa. o

I processo di definizione, valutazione e consuntivazione- delle c:'ompon'e'nti'\f‘.ariabilii,_ ove previste,
della remuneraziorie degli -Amministratori Esecufivi. delle societd controllate coinvolge: () i
Consiglio di Amministrazione di Mittel e della controllata; (i) il Comitato per la Remunerazione di
Mittel s cui & stato esteso tale specifico cémpito.
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La presente Seziane 11-& articolata in due parti:e illustra, no m'i_n'ati\z_ame'nfe, i‘co n'__i_'p'enéi attribuiti-agh
Amministratori, ai Sindaci, e, i campensi aftribuitj ai Dirigenti Strategici:

nella_prima -parte, fornisce una ‘rappresentazione  délle. voci che compangorio [a
remunerazione corrisposta, compresi i trattamenti previsti in caso di cessazione dalla carica.
o-di risoluziohe del rapporto di lavaro, ovvero:

- emelumento in qualita di Amministratore.

- emalumento quale Amministratore Esetutivo

- -emolumento riconosciuto per la-partecipazione ai Comitati

- ‘emolumento per i componenti del Collegio Sindacale

- retibuzione annua dei Dirigenti Strategici

- componente variabile di breve periodo a favore dei Dirigenti Strategici

- componente variabile di medio-lungo-periodo a favore dei Dirigenti Strategici riferita.al.
Piano $ARs terminato il 31.12:2019; si Ticdrda che, nél toise dell'esercizic 2028, i due_
Dirigenti Strategici (beneficiari del Ptano) hanno esercitato. i diritti. loro spettantl in
iflnzione del Piaho stesso e, gquindi, hanho richiesto Tequivalente ‘manetario
dellincremento. -di valore dellaziohe- ordinaria della Societd, rispetta al momento
dellassegnazjone degli strumenti finanziari:

nella seconda parte, illiustra analiticamente. | compeénsi corrisposti nelfesercizio-di riferimento
(1 gennaio 2020~ 31 dicembre 2020) & qualsiasi titolo:e in qualsiasi forma dalla Societd e da-
societ controllate o collegate, segrialando le evéntuali componenti dei suddetti-compensi
che sone. riferibili ad atiivitd svolte: in esercizi precedenti a quello di. riferimento’ ed
_ewdenaando altresi, i compenisi da corrispondere in- uho o pit esercizi successivi a fronte
dell'attivita svoita nell'esercizio di riferimento, eventualmente indicando. un valore di stima.per
fe- ‘componenti non.oggettivamerite quant:flcablli nelf'esercizio di riferimerito.

nella. terza parte; indica, in base ai criteri stabiliti nellAllegato 3A, Schema: 7:ter del
Regolamerito Emittents; |& partecipazioni detenute, nelfEmittente e nelle sacieta conirollate,

dai componentl degh organl di amministrazione & controlio, dai Dirigenti-Strategici nonché dai
foro coniugi nen legalmente separati e dai figli minori —direttamente o perl tramite di societd
controllate, di societa fiduciarie o per interposta persona — e risutanti dal libro dei soci, dalie

. “comunicazioni ricevute & davaltie informazioni acquisite dagli stessi:
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Prima parte - Voci che compongono la remunerazione corrisposta

s Remunerazione degli Amministratori-e Componenti del Collegio Sindacale

Di seguito & fipoitata Pinformativa sui compensi corisposti rielfegercizio di riferimento (2020) ai
componenti degli organi di amministrazione e: di controlle. Uillustrazione: delle voci e le ulterori
relative infermazieni sono reperibili nella Sezione | della, Relazione:

In patticalare, la Politica & stata attuata mediante lerogazione delle componenti-previste, per tal
soggetti, dalla stessa, oveapplicabili:

» emoltivento come Consigliere di Amministrazione

> comiponente come-Amministratore investita di particolari cariche

¥ componente per la partecipazione ai Comitati Interni

> gomporiente come Presidente e membro-del Collegio Sindacale

¥ benefit ion monetari
Agli Amministrateri non. esecutivi, nel corsg del 2020; sono stati erogati i compensi fissi defiberati
dal Consiglio di-Amministrazione, sulla base dell'emolumento complessivo-stabilito dallAssemblea
degli Azionisti.
Al Presidents; Vice: Presidents s Amministratori Esecutivi; nel corso-del 2 020, sono stati erogati i
compensi particolari deliberati dal Consiglic di Amministrazione, aj sensi-dell'art. 2389 [ll comma:
¢.c., sentitoil parere faverevole del ‘Collegio Sindacale.
Al'Collegio Sindacale, nel corso del '-20'20'_, so‘nj_q--sta_ti'.ero__gati i.compensi fissi deliberati dal Cansiglio
di ‘Amministrazione, ‘sulla base del’emolumento complessivo stabilito dalFAssembisa degli
Azionist.

Ruolo ~__ |compenso

o Presidente _____100.00C
Corisiglio-di Amministrazione Vice Presidente 40,000
| Amministratore £0.000
piesidente | 100.000
Mernbio | s0.000
Presidenta 18000
Membio 12,000
‘Presidente | 18.000
WMenibio _ 12.000 |
\Presidente. | -1s.000|
Membﬁo ) 12.000
| Presidents 50.000.
Collegio Sindacale Sindaco
- Efetivo 40.000

Comitate Esecutiva

Comitato Gontrolio e Rischi

Comitate Remuneraziorie e Noming.

Comitato Parti Carrélate:
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Tali importi sone specificati nella Tabella 1; gli importi addizionall attribuiti sono specificati alla voce
“Compensi variabili nor equity/bonus e altri incentivi’. della stessa Tabella 1 con: refative indicazioni
di dettaglio nella Tabella 38,

= Remuherazione dei Dirigenti Strategici
Di- seguito, € riportata I'informativa sui compensi corrisposti nellesercizio di riferimento (2020):ai
Difigenti Strategici. ‘Si ricorda, come precisato nella Sezione 1, che; in linea con il loro pacchetto
retributivo, nel corso del 2020, sono-Stati corrisposte le seglenti voci:

> componente fissa annua lorda (RAL);

> una componente Variabile: annualé-di breve termine in ragione delraggitingimento. degli
obiettivi; '
¥ componente variabiie -di medio-linga. periodo fiferita ‘al Piana SARS coriclusosi il 31
‘dicembre 2019,
La componente variabile di medio- Iungo periodo & stata cofrisposta nel 2020, in. guanto, in linea
con-quanto previsto. dal Piano SARs, i Dlngentl Strateg|01 nel corso. dellesercizio 2020, hanno.
-esermtato i. diritti toro spettantl ifi finziorie:del. Piano stesso & quindi hanno rlchtesto I__eq_unza_!ente__
monetario dellincremerito di* vilore dell azione ordinaria della Sogietd, rispetio al momeiito
dell‘assegnazmne degli strumienti finanziari, da calcolarsi quale differenza tra il prezzo finale
-de_ll’_azmne ordinaria.— determinato sulla-media aritmetica det prezzi di chiusura del titolo nei trenta
‘giorni di Borsa aperta precedenti la data di esercizio — e il prezzo di partenza - calcolato sulla
media aritmetica dei prezzi di chjusura del fitolo néi trerita giorni'di Borsa.aperti précedenti la data
di assegnazione degli strumenti finanziari.
'Si ricorda che [a componente variabile di Iungo, Triferita al Piario -SARs, era legata al
raggiungiments o' 'mefio- di obiettivi di perfonnance per .ciascun destinatario, tenéndé ‘in
considerazione talunifatteri-quali:

- 'la coerenza degli obiettivi individuali rispetto-al fuolo & allg cofnpéterize:

- la-coerenza degli obiettivi individuali rispetto alle linee strategiche del Gruppo (anche ténuto
conto dei pt’OfIll di rischio) definite dal Consiglic di Amministrazione; in v’ ‘ottica: di medio
lunge penodo

- parametri/indicatori eccn'or_n'itfc.nﬁnahz’i_a'ri idonei a.esprimerfe la valafizzaziorie della Societa,
‘ovvero dei suoi-assets e aftivita,.in un‘ottica di medjo-lungo periodo;

Si ricorda-cheil vestrng di-tutte [e SARs accumulate. nel cofso del Piano. e intervenuto alla fine del
4° anna (31 dicembre 2019); i -dirtti maturati sono stati esercitati éntre il 34 dicembre 2020. I
Consiglio di Amministrazione ha stabilito di corrispondere tale: componente variabile:
esclusivamente in ‘denaro, previa verifica (con l'adsilio del Comitato per la, Remunerazione). &
deterniinazione dellimporto.finalé da ercgare..

| compenm cornspostl secondo quantd indicato in precedenza completano la remuneiazione
attribuita &i Dlrlgentl Strateglm di Mitte! nel corsp del.2020.

E* politica’di Mittel sottoporre a rl_ve.r;sam'ento-.-a" favore della ‘Societd ogni emolumento, anche pear
eventuali incarichi particolari, che i Dirigente :Strategico assuime in funzione ‘del sué tuola
all'interno degl organi-amminisirativi-delle societa controllate.
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La Societa.al 31 dicembre 2020 ha in forza due Dirigenti Strategici, dr.-Pietro Santicoli (COO).e dr.
Paglo _Mor'o' {Responsabile della divisione inv'est'i'men{i__), Il -cui compenso jéorriSpD.sio-, ‘ammonta,
rispettivamiente; a:

dr.. Pigtre Santicoli

(i} compenso figso, in base al rapporto-di dipendenza con Mittel: Euro 228.959; tale im'p'cf)'rto &
satisfattivo degli incarichi-assunti negll organi geston delle societa cantroliate, che comeé indicato
in precedenza vengono interaménte riversati-a favore di Mittel;

(u) compensg. per altri_ingarichi: ‘Euro 116 mila su base anhua riconesciute per la funziene: di
Dirigente Preposto alla Redazione dsi Documenti Contabili e. Societari; Euro 168.343,98
interamente riversati-a favore di Mittel in-funzione degli incarichi-assunti negii ergani gestori deile
societd controllgte;

(iity compenso.variabile: di breve periedo; ad esito della verifica delta consuntivaziane degli obiettivi
effeftuata da parte-del Consiglio. di Amministrazione, con il parere favorevole del Comnitato ger 1a
‘Remuneraziong, sul raggiungimento degli obiettivi assegnati per-il 2020, il Dirigente Strategico-non
ha matutato alcun compenso variabile di brave terming;

(iv) conipénso variabile di medio-lungo periodo: ‘ad esito-della vefifica della gonsuntivazione degi;
‘obiettivi agsegnati per il 2019 {ultimo esercizio di ' maturazione, degh strumienti. finanziari co[legatl al
‘Piane: SARs); effettuata da parte del Consiglio ‘di Amministrazione, con il parere favorevole del
Comitate per la Remunerazione, e tenutd eonto-di quanto. acéumilate negli anni precedenti in
1elazione al Piano’ 8ARs, sono -state assegnate al Dmgente Strategico, complesswamente n,
'241.656 -SARs; corrispondenti a un-equivatente mbrietdirio, Ilqmdato al 31 dicembre 2020, pari-ad
Eurp 5.657.

dr. Pabto-More

(i} compenso fisso; in base al rapporte di dipendenza con Mittel: Euro 213.780; tale impoits &
satisfattivo degli incarichi assunti negli organi géstori delie:societa controllate), chie, come indicato
in‘precedenza, vengono interamente riversati a favore di Mittel,.

(il compeniso per-altri incarichi’ nessuing;

:(m) compenso variabile. dl breve periodo: ad esito-della verifica della consuntwazmne degli obiettivi
effettuata da parte del Con5|g||0 di Amministrazione, con il parere favorevele del Comitato per la
Remunheraziong, sul ragglunglmento degli obiettivi assegnati per il 2020, il Dirigente Strateglco non
ha maturats un gompenso variabile: i breve: terming;

{iv) compenso variabile di medio-lingo penodo ad esito della verifica della consuntivazione degli
obiettivi-dsseghati per il 2019 (ult;mo esercizio di maturazions: deg] i strumenti finanziari coliega’u al
Piano SARs), effettusta da parte- de!.Conslg_llo di- Amministrazione; -con il parere favorevole def
Comitato per la Remunérazione, -e teénute ednte di quanto acclmulato negli anni precedenti in
retazione -al Piano SARs, soho state-assegnate al Dirigente Strategico, complessivamente, 1.
228.745 SARs, corrispordenti a un equwalente monetario, Ilqmdato al 31 dicembre 2020, pan ad.
Euro 5.239.
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Benefici non monetari

| Dirigenti: Strategici sofio beneficiari, quali soggetfi civilmente résponsabili, di una pdlizza.
assicurativa Directors & Officers L;abzhty {c.d. D&O) a:copertura del rischio di fichigste risafcitorie
perenute da terzi par- atti illeciti commessi. dag]i dssicurati medesimi nell esp!etamento delie loro
rispettive funzioni.

Per o svolgimento delle proprie attivitd & messa a dispesiziohe di ciascun: Dirigente Strategico
un‘autovettura aziendale, oltre a un telefone cellulare e un personal computer. | costi per l'uso di
detti strumehti song a carico della Socieia.

Clascun Dirigente Strategico beneficia di una polizza assicurativa aggiuntiva a quelle obbligatorie
per legge; ovvera una copertura sanitaria integrativa per il rimborso delle spese mediche.

e Indennitain-caso di scioglimento anticipato del rapporto.

Nel.corso del 2020 non & stata.erogata alcune indennita di fine carica o di cessazione del rapporto
di lavoro,

» Applicazione di mec¢canismi di correzione ex post
Nel-corso del 2020 non sono stati applicati piani di-cofrezions ex post (claw back).
= Deroghe applicaté nel 2020 alla Politica di Remunerazione

‘Nel-corso del 2020 non sono:state applicate deroghe-alla Politica di Remunerazione..

» Infermazioni di' confronto delle variazioni degli ultimi tre esércizi tra la variazione
annuale della remunerazione totale def membri del Consngllo € del Colleglo Slndacale.
del rlsultatl della: socteta e délla remunérazione annua lorda media dei dipendenti

In linga con il requisito normative introdotto da Consob con. la delibera 21623: del 10 dicembre
2020, alla luce -dei livelli di remunerazione appepa. evidenziati, si riporta di segwto la tabella di
confronto della: variazione annuale, tra gli-anni-2018 e 2020 tra:

3 Risultatidella Societa (espréssi in termini di NAV per azione);

% Remunerazione totdle;, calcolata come somma:della remunerazione fissa, variabile di breve
e lungo termine, altri compensi.e benefit, di ciascuno dei soggetti peri quali le informazioni
i cul alla preserite Sezione If sono fornite nominativamente;

3 'Remunetazione annua lorda media parametrata sui -dipendenti a tempo pieno di Mittel,
diversi dai soggetii la eui remunérazione & rappresentata nomiinativamente nella presente:
Sezione |l..
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2019 vs 2018 2020 vs 2019.

INDICATORE DI PERFORMANCE

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
Michele lari

Mafco Colacicco
Anna Cremascoli
Gabriele Albertini
Patrizia Galvagni
Riccarde Perotta

Anna Saracend.

 COLLEGIO SINDACALE
Fabfizic Cologmbe

Giulio Tedeschi

‘Federica Sangalli

REMUNERAZIONE MEDIA
Media stipend; dipendénti

Pietro-Santicoli

Paolo More.

K kA

La presenté Sezione 1l ¢ stata sotioposta al processe di verifica da parte della societa KPMG
S.p.A,; incaricata della revisiene legale: delld Societa, ai sensi dell’ art. 123-ter, :Comma ‘8-bis def
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Relazione sulla gestione degli Amministratori

Lettera agli Azionisti
Signori Azionisti,.

Come. nofo, nel corso  dell’ esercizm lo scenare nazionale e internazionale & stato caratlerizzato dalla
diffusione’ del’ Coronavirus (COVID- 19) e dalle conseguenti misure restrittive poste: in essere per-il suo.
contenimento da parte- delle ‘autoritd pubbliche ‘dei Paesi interessati. Tali-eventi emergenz;ah di portata
senza precedenil hafino avute impatti devastanti sul sistema.economico globale e sull'intero tessuto-Sociale.
th tale:difficile contesto, che ha caratterizzato gravemente I esercizio 2020 e che = nonostante i rapidi ristiliati
in ambito.di sviluppo dei vacgini — persiste anche nella prima parte del- 2021, determinando un quadro di
forte incertezza, il-Gruppo Mittel ha dimostrato- una forte solidita ed ha subito: effetti patnmonlall decisamente
conteriui, evidenziando .uha salda tehuta finanziaria- e eperativa, senza hecessitd di richieste di nuova
finanza da parfe gelle cantroliate industriali, se non per progettl di sviluppo gia programmatt & procedendo
addirittura nél mese di‘agosto 2020 al rimborse anticipato volontario:di:una significativa porzione del prestito-
ob_b_hg_azaonarlo emessa dalla Capogruppo.

Anche limpatfo negdativo sui risultat economici & stato nel complesso relativamente limitato; malgrado
lmportan’u effetti carnmermall e produttivi dell'ermiergenza: sanitaria durante il primo-lockdown:(in particolare.
nei mesi di marzo e aprile) & noriostante larecrudescenza della pandemla manifestatasi nella seconda parte
déllannio, che ha gondizionato significativamente .alcuni settori di operativitd del Gruppo, maggiormente:
influenzati dai riflessi-sanitari dell'emergenza é-dalle chiusure delle attivita.retafl, intervenute: peraltro:in mesi
decisiv] in-considerazione di-alcuini carattefistici:-fenomeni. di staglonalzta

In questo periad¢’ il management.del Gruppo, grazie anche- alla solidita-garantita dal proprioc madello di
business, sia éfficacemente bilanciande esigenze contrappdste nei diversi-momenti-della crisi, |mprontando
le proprie dedisioni al rigore, alla pruderiza e dllattenzione per la. sicurezza dei lavoratori e di tutti gli
' stakeholder-aziendali hella gestiong ‘dei ‘momenti pia delicati della crisi sanitaria, e alla fiducia ¢ alta
proattlwté nelle:fasi di npartenza con maggiore attefizione a concrete misure- economiche da attuare per un
importante rilancio,: ‘sempre nel rispetto della sicurezza & nélla percezmne -dei rischi, ma raccogliendo: le sfide
é le opportunita-presenti, che si stanno gid manifestando. soprattutto in alouni'settori di operatlwta

Si ricorda che il Gruppo, avendo ormai pienamente. completata la fase di riorganizzazione degli esercizi
_precedentl ‘caratterizzata da un importarite-pércorsa di trasformazione in holding di partecipazioni industrigli
intrapreso nel 2016 ed intensificato. & seguito del éambio del medello. di- _governance: della Societa, risulta
attualmente- operatwo ad-esito delle importanti acquisizioni. con valenza strategica effettuate. negli esercizi
precedenti, in quattro vert[call di investimento, ¢he, nonostante la descritta difficile ‘situazione venutasi a
creare a livello mondiale con 'esplosienie dell emergenza sariitaria; presentano elevate: prospettwe reddituali
di medio-lungo perlodo In particolare il Gruppo & attivo:

» nel settore sanitario assistenziale, per if tramite di Gruppo Zaffiro S.r.1., che a partire dal novembre
2016 (data di acquisizione da parte di Mittel S:p.A.) ha conifermato-di essere una golida piattaforma
di: aggregazmne di altré rea]ta operantl nel settore. sahitario-assistenziale, in-grado di divenire, nel
corso dei prossnnl anni, -un- punto di rn‘enmento del mercato, che presenta. chiari:frend di crescita
strutturale legati a° fattori demograf ol ed a fatton sociali ed una sthittura dell'sfferta ancora ‘miolto
frammentata: e con rilevaiti spazi di aggregazione;

-« produzione e commercializzazione di ‘ceramiche sanitarie di design e complementi destinati. al
setiore fuxury In italia. e allestero, per- il trafmite di Ceramica. Cielo S.p:.A., societd -acquisita nel
giugno 2017 che presenta prodotii caratterizzati da un design stilisticamerite al'avanguardia & da un
{rattamento innovativo dei materiali. (con.particolare: attenzione aliattivita di R&D ‘e con lNottenimento
di riconoscimenti di eccellenza), e delle due nuove socneta acquisite-a fine giugno 2019, Galassia
S.rl. e Disegno Ceramica S:r.lL, nelfambito di operazioni che hanno portaio alla creazmne di-una
ptaitaforma 'di aggregazione- nei settore dellarredo-bagno in cui I'ltafia detiens, per i prodotti di
designi, un'im portante’e ricongsciuta. posizione a livello: mternazmnale

e nel settore della componentistica automotive (stampaggla a freddo,. su ‘elemeniti di -acciaio ed
alluminio, di cernponenti strutturali ed interni per i principali: produttori del settore automot:ve)- per |[
tramite: di IMC' - Industria’ Metallurglca Carmagnolese S.p:A., societa acquns:ta a seftembrez 2077
riconosciuta nel settore per l'importante-know how tecnologico'e. gli elevati standard di serngﬂ' ffef?tt %
.ai clienti;. g -




» nel settore dell'abbigliamento, per il tramite di Sport Fashion Service S.r.l., societa acquisita nel
novembre 2019 che opera nel mercato dell'abbigliamento informale ed in particolare nei segmenti
urban/lifestyle e outdoor e che detiene il brand icona Ciesse Piumini, di elevata notorieta e che ha
esteso nel tempo l'esperienza maturata sui prodotti tecnico-sportivi, destinati anche alle spedizioni
estreme, ai capi adatti alla moda urbana, coniugando eccellenza produttiva, comfort e stile.

Nel corso dell'esercizio 2020, pur nel delicato contesto di riferimento, affrontato come descritto con I'estrema
prudenza richiesta in ragione delle incertezze future legate a questo particolare momento storico,
l'operativita del Gruppo € tuttavia proseguita con forte impegno e ha portato comunque ad importanti
risultati, soprattutto con riferimento al percorso di crescita di lungo periodo della controllata Gruppo Zaffiro. In
data 30 giugno é stata, infatti, finalizzata la vendita dellimmobile di Pogliano Milanese al fondo immobiliare
francese Primonial, con un incasso lordo di circa Euro 21 milioni (operazione greenfield); tale operazione ha
permesso di realizzare una plusvalenza lorda di circa Euro 4,5 milioni (in larga parte non iscritta
contabilmente esclusivamente in conseguenza delle previsioni del principio IFRS 16, che prevedono per
immobili venduti e retrolocati una spalmatura lungo il periodo di locazione della plusvalenza conseguita).
Sono, inoltre, proseguiti i lavori di sviluppo di ulteriori RSA e a fine anno sono state effettuate ulteriori
importanti acquisizioni, che hanno avuto ad oggetto le strutture «Domus Aurea» (in Piemonte) e I'asset
brownfield di Ronchi dei Legionari (in Friuli), presso il quale stanno per iniziare i lavori di ristrutturazione. Sta
inoltre procedendo un rilevante processo di investimento in varie attivita sia brownfield che greenfield. Si
ricorda che nello scorso esercizio Gruppo Zaffiro ha sottoscritto un contratto con Primonial, uno dei principali
investitori europei nel settore del Real Estate, per lo sviluppo di residenze sanitarie sul territorio italiano, di
cui Primonial deterra la proprieta della componente immobiliare, con la gestione operativa delle strutture
affidata a Gruppo Zaffiro; I'accordo raggiunto consentira una notevole accelerazione dei piani di crescita del
Gruppo, che punta a raggiungere la gestione di oltre 5.000 posti letto nel corso dei prossimi esercizi,
liberando significative risorse per nuovi investimenti e valorizzando contestuaimente la componente
immobiliare di proprieta.

Da segnalare anche la forte ripresa registrata nella seconda parte dell'esercizio dal settore dell'arredobagno,
dopo un primo semestre fortemente condizionato dal blocco delle attivita produttive, che sta proseguendo
anche nella prima parte dell'esercizio 2021, grazie all'importante processo di ristrutturazione e di
efficientamento aziendale condotto su indirizzo del management di Mittel, soprattutto sulla partecipata
Galassia. |l settore, peraltro, sta anche indirettamente beneficiando dell'incremento delle ristrutturazioni
immobiliari, favorite dalle agevolazioni fiscali introdotte in seguito alla pandemia.

Inoltre, compatibilmente con il difficle momento e tenendo in considerazione gli importanti risultati gia
ottenuti in tale processo negli esercizi precedenti, sono proseguite le misure di contenimento dei costi
operativi e di valorizzazione di attivita non core in portafoglio al fine di generare nuove risorse per
investimenti. In particolare, per quanto riguarda le dismissioni, prosegue il processo di realizzo del
portafoglio storico di attivita non strategiche, che nell’esercizio ha riguardato ulteriori porzioni del portafoglio
di rimanenze immobiliari e di crediti finanziari residui e un’importante interessenza partecipativa. In
particolare nel mese di novembre Mittel ha ceduto la propria partecipazione di minoranza detenuta in SIA,
corrispondente allo 0,3% del capitale, realizzando l'incasso di un controvalore di circa Euro 11,0 milioni e il
definitivo riconoscimento di un effetto economico positivo di circa Euro 9,6 milioni rispetto ad un valore di
carico di Euro 1,4 milioni. L'operazione realizzata ha rappresentato un ulteriore passaggio dell'attento
processo di gestione asset per asset del portafoglio storico e non strategico del Gruppo Mittel, con
progressivo recupero alle migliori condizioni di mercato di rilevanti risorse finanziarie da destinare al core
business. La modalita di dismissione della partecipazione in SIA, infatti, oltre a consentire il realizzo di una
importante plusvalenza economica, ha permesso un exit senza sostenere il rischio mercato ed il rischio
legale connesso all'esecuzione dell'operazione di concentrazione di SIA in Nexi.

Si segnala, infine, dopo il rimborso del bond di residui Euro 42 milioni scaduto nel luglio 2019, che nel mese
di luglio 2020, il Consiglio di Amministrazione di Mittel, dopo aver attentamente e positivamente valutato: (i)
le rilevanti disponibilita liquide presenti in Mittel S.p.A. e nel sistema di holding controllate; (ii) il successo
sino ad oggi conseguito nell'attivita di gestione e di recupero assef per asset di crediti ed immobili non
strategici; (iii) la generazione di cassa realizzata dal complesso delle societa industriali controllate, pur in un
contesto economico estremamente complicato a seguito dell'emergenza sanitaria Covid-19 e dei
conseguenti riflessi su consumi e attivita industriali; (iv) la mancata esigenza da parte delle societa industriali
controllate di finanziamenti aggiuntivi (dal sistema bancario o dalla controllante Mittel) da ricondurre al
descritto contesto emergenziale; ha deliberato di procedere con un rimborso anticipato volontario parziale
del Prestito Obbligazionario "Mittel S.p.A. 2017-2023" per un ammontare pari a nominali Euro 50,6 milioni su
un totale di Euro 129,5 milioni. La delibera assunta dal Consiglio di Amministrazione, in un contesto
caratterizzato da rilevanti richieste di liquidita da parte non solo della maggioranza del sistema industriale e

7



commerciale, ma anche degli stessi Stati Sovrani, rappresenta un ‘forte segnale di fiducia da parte del
management di-Miltel sulla salidita patrimoriiale:-e finanziaria della :sotieta e del complesso delle societd
‘indusiriali-controllate.

‘Ad: esito del rimborso anticipato volontario- parziale, il Gruppo Mittel- continua -.a ‘detenere consisteni
disponibilita liquide e, grazie alla sua solidita; a manienere-una forte autonomia finanziaria a supporto delle
esigenze operative, dei programmi df sviluppo delle partecipate industriali e soprattutto. per ulteriori
operazioni di investimento. Proseguira, inolire; con determinazione lattivita di recupero -asset per asset di
risorse finanziarie dalle attivita rion -core residue, da rendere disponibili per le esigenze strategiche del
Gruppo, nonché ['attuazione esecutiva dellobisttivo di ulteriore riduzione. dei costi. sostenuti: nell'ambito
dellintero perimetro. del Gruppo. Tale processo favorira ulteriormiente il percorso di ‘crescita: infrapreso e
consentira T'ulteriore perseguimento da parte di Mittel defla’ propria vocazione di holding di partecipazioni
industriali dinamica ed efficierite, con una forte focalizzazione sulla valorizzazione degli -importanti
fnvestimenti realizzati-negli ultimi anni & con Tebiettivo di creare valore:nel lungo periodo per tutti-gli Azionisti;
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Andamento del Gruppo

Si premette che, a partire dal précedente esercizio, per effetto dell'applicazioné dellIFRS 16 (Leasing), le
grandezze. contabili consolidate hanno subito significative variazioni, mostrando ‘dinamiche chg richiedoro
-aloune specificazioni per una migliore comprensiene del'andamento-della gestione. Tale principio, infatti,
che comporta, in estrema sintesi, il ficonoscimento tra le-attivita immabilizzate del diritto d'uso dei beni in
locazione & lscrizione tra le passivita del relativo debito’ finariziatio; impatta significativamente sui saldi
patrimoniali ed ecenomici {ed in. particolare su quelli del settoré operativo. RSA, caratierizzate dalla presenza
‘di contratti di.locazione di lungo périodo), determinando i seguenti principali effetfi sui dati-al 31 dicembre
2020: '

e un.imaggior valore pari-ad Euro-198,2 milioni delle immabilizzazioni {diritto d'uso-su attivita material,
pringipalmerite immobili);

» una posizibhe finanziaria netta consolidata incrementale pari ad Eure 217.4, rion dipendente quindi
da maggiore -esposiziorie finanziatia in senso stretto, ma dalla valorizzaziche- dell'obbligazione
cohtrattuale connessa al-diritto. d'uso; - '

 un incremento. paii & Euro: 11,8 miliani del margine.operativo (EBITDA), essenzialmente derivante:
dai carioni di locazione, trascuranda. limpatto negative su voci del margine di natura noh.ficorrente;
per cul sifimanda a-quanto’ di seguite descritto in merito alle: plusvalenze-da cessione. del setiore-
RSA;

« un impatto complessivarente negativo per Euro 2,0 rilioni- sul risultato netto di Gruppo: di natura:
ordinaria, da ricondurre dlla nefta prevalenza. degli ammortamentl: sul diritto d’uso. e:degli oneri
-finanziari stille. passivita finanziarie-isctitte’ sullo storno dei-canoni di locazione;

= per effetio delle spetifiche regole di contabilizzazione delle operazioni di vendita e di retrolocaziong
previste dal nuovo priricipio, & stata contabilmenite stornata una plusvalenza di Euro-3;8 milioni {(Euro
2,8 ‘miliorit -al netto degli. effetti fiscali anticipati iscritti, di- cui Euro 1,7 miilioni di pertinenza. del
Gruppa), conseguita nell'esercizio hellambito delle descritte pericdiche operazioni di cessione, post
sviluppo; della componente immobiliare riel settore' RSA. La miaricata rilevazione come ricavo. di tale
importo comportera: Ja-futura rilevazione di un:beneficio economico lunge la duraia della locazione,
rappresentato dai minori‘ammortamenti che saranno rilevati sui relativi “diritti d’uso, ad oggi rimasti
iscritti tra. le attivita ai valori originari. '

Il isultato netto-di Gruppo dell'esercizio, nonastante gli inevitabili riflessi-delta parideriia sui margini operativi
ordinari delle -controllate industriali, risulta positive per Eure 1,8 milioni, pur essendo influenzato
negativamente dagli effetti -dellapplicazione dél'IFRS 16, per complessivi Eura-3,7 milioni (Euro-2,0 milioni
su poste ricorrenti ed Euro 1,7 milionj per il mancato ricenoscimento delle plusvalenzé da cessione, che:
comungue a pastire dallo scorso esercizio stanno divenéndo un sistematico corollario dell'attivita di sviluppo.
di nuove RSA), importo al quale si aggiungone importanti svalutaziorii, complessivamente pari a-Euro 6,1
milioni, effettuate su ‘attivita non. core (crediti, atlivith finanzidrie e rimanenze immabiliari) in conseguenza
delle rigide politiche di valutazione applicate dal Gruppo nel particolare contesto emergenZiale.. Inoltre il
rsultato dell'esercizio cemprende oneri finanziari sul ‘prestito obbligazionario per complessivi Eure 5,2
miilioni, di cui Euro 2,2 mikioni relativi alla cornponente oggetto di rimborso anticipato volontario parziale nel
mese di agosto. (Euro 1,2 milioni per interessi maturati fino-all'estinzione sulla quota-oggetto di rimborso-ed

Euro 1,0 mitioni per premio previsto. per il rimborso- anticipato); A tali impatti negativi si contrappongono,
came_ principali poste positive non ricorrenti, Mimportante plusvalenza, pari a Eure 8,6 milioni, -realizzata-in
sede di cessione. della: partecipazione di minaranza detentita in SIA e il Tilascio di imposte differite correlato

4i riallineamenti fiscali di attivitd materiali effettuati in applicaziorie della nermativa fiscale’ emanata. in seguito
alla pandemia.

lIip_atrjimOn’iq.-ngttq._d'i"Gruppo'al 31 dicembre 2020.& pari a Eura 221,7 milioni e risulta in incfemento: rispetto
agli Euro 2201 milioni. del 31 dicembre 2018, principalmente: per effetto della filevazione deliutile
dell'esercizio.

La posizione finanziaria netta consolidata risulta negativa- per Euro 237,9 milionf, con un miglioramento
rispettd” agli Euro -251,9 milioni registrati- al 31 dicembre 2019. Tale miglicramento risulta. ancora pill
significativose si considera la grandezza-prima dellapplicazione dellIFRS 16, escludendo i debiti finanziar
correlati ai diritli ‘d'uso sui confratti- di locazione. Tale grandezza passa dagli Euro 45,7 milioni del 31
dicembre 2019:agli Euro 20,5 milioni del. dicembre 2020, beneficiando; tra le varie-goste-pid sigrificative,

essione della
inoranza
-Gruppe

dellifnportante incasso realizzato da Gruppo Zaffiro nelfambito  dell'operszione=d
comporiente immobiliare della RSA di Pogliano Milanese e-della cessione deljg:partec pazi
detenuta in SIA. Sono nel contempo proseguiti’i rilevanti investimenti previs sjne
Zaffio. o ¥
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Sintesi economica e finanziaria ed indicatori di risultato del- Gruppo

|- prospetti economici, patrimoniali e finanziari di seguito presentati sorio esposti in forma riclassificata
rispetto a quelli contenuti-nei successivi paragrafi; al fine di evidenziare alcunii livefli intermedi.di risultato e gli
-aggregati patrimeniali - finanziari: ritenuti pid significativi per la comprensione delle: performarice ‘operative
del -Gruppo. Tali grandezze, ancorché non previste dagli IFRS/IAS, sono fornite in “conformiits con. le
indicazioni contenute nella Comunicazione Consob n.6064293 del 28 liglio 2006 ¢ nella Raccomandazione
del CESR del 3 novembre-2005.(CESR/05-178h). ' '

La presente relazione.contiene numerosi indicatori di-risultati finanziari, derivanti da- prospetti di bifancio, che
rappresentano in modo sintetico le: peiformance ‘etonomiche, patrimoniali e finanziarie del Gruppo.
Llindicazione di grandezze: economiche non-direttamente -desurmibili dal ‘bilancio, cost come la presenza di
commenti e valutazioni, contribuiscono a meglio qualificare le dinamiche dei diversivalori,

Principali dati economici deli'.Gr_*l_x__ppo

Ricavi e altri provent 174,483 150.762
Incrementi (decremerti)-delle rfimanenze: _ (2.475) {14:609)
Ricavi netti _ ' 172.008 136,153
Acquisti, prestazioni di servizi, costi diversi (--'I.OO;B.TS____)? (71.369)
(48.233) (40.639)
(149.106) _ (112.008)
(14.736)

7

-

Ammortamenti, accantonarmentie
Rettifiche di valore:di rimanenze
Quota dél risuitato delle partecipazioni

(14030)  (12.219)
353  (1.083)
(228) .-

Analogamente; di $eguito. s Tiporta una ricanciliazioné del ‘risultato di' Gruppo che: si-sarebbe registrato in

caso di mancata applicaziorie dell FRS 16,
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{(11.782) (8.950)
8.883 7.116
7415 5205

(1.271) (940)

(1:218) {928)

‘Canoni di logazione:
Ammortamenti
Oneri finanziari
Impaste anticipate
‘Risuitato-di terzi

3821 5588
(1.066} (1.559).
(1.102) {1612)

Plusvalenze sale & leaséback

Imposte anticipate

Prima di passare ad analizzare ¢ singole voci pitt significative del conto econamica consolidato, si-premette
che | ricavi e gli altri proventi dei settori industriali conselidati al 31 diceribre 2020 {rappresentati dal settore
RSA, facente capa a Gruppo Zaffiro S.rl., dal settoré Automiotive, iri cui operanc IMC. S.p.A. € la sua.
controllata Balder S.rl., dal settore Design, riconducibile a Geramica Cielo S.piA., Galassia 8.r.). e Disegno
Ceramica S.r.l., e-dal settore Abbigliarento, in cui opera Sport Fashion Service S:r.l.} sono particolarmente
rilevantie paria Euro 168,1 milioni (Euro 130,3 milioni hel precedente esercizio), corrispondenti & circa il

96% dei.ricavi e alfri proventi consolidati (pari a complessivi Eurg 174,5 milioni, rispetto agh Euro 150,8.

milioni del.precedente esercizia).

Nellesercizio, -nonostante i:rilevanti impatti negativi -derivanti dalla pandemia, tali settori industriali hanna
comunque contribuito a generare un Mmargine operativo. cansolidato ampiamente positivo, pari a Euro 22,9
miliorii (Euro 24,1 milioni-al-31 dicembre 2019), derivarite dai seguenti contributi nettl di seftore:

'+ 'RSA: EBITDA -pari a Euro 9,5 milioni (Euro 12,7 ‘milioni al 31 dicembre 2018), influenzato:
positivamente dall'applicazione defl IFRS 16, che ha:comportato la mancata contabilizzaziene come
costi operativi dei canoni di focazione-(Euro 95 milioni $ul 31 dicembre 2020 ed Euro 7,0 ‘milioni.sul
periodo di confronto), ma che ha anche impedito 1a contabilizzazione- di plusvalenze per Euro 38
milioni st asset ceduti-e retrolocati; si-segnald, peraltro; la significativa présenza di costi'di sviluppo
¢ di startup delle RSA correlati all'ambizioso progétto -di crescita perseguito dal Gruppo; inoltre,
l'efmergenza sanitaria ha impedite: o rallentato nuovi ingressi e comportato costi incrementali,
penalizzando notevalmente la marginalita dell'esercizio; '

o Design: EBITDA pari 5 Euro 0,1 milioni (Euro 8,8 milioni al 31 dicembre 2019), in incremento grazie
allingresso niel perimetro di consolidamento di Galassia e Disegno Geramica (assénti nel-periodo di
confronto), rionostarite gii impatti negativi detivanti dalta-pandemia, che néi mesi di marzo ed aprile
fia compartato l'arresto dellattivity produttiva fino -ai primi giorni di maggio, con una successiva
decisa fipartenza; R _ -

s  Automotive: EBITDA pari a Euro. 6,5 milioni {Euro 6,0 milioni -al 31 dicembre 2019), in lieve
incremento, grazie anche allacquisizione di un'importante commessa nel corso delFesercizio,
nohostanté | negativo andamento della domanda del settore in un- quadro: Macroeconomico
complessivodi contingente debolezza, aggravato dallemergenza. sanitaria in corso; )

o Abbigliamento; EBITDA pari a Euro 2,4 milioni (contributo non significativo. nel periodo di confronto;
dato. lacquisto della partecipata Sport Fashion Service intervenuto solo alla fine dellesercizio),
condizioniato significativamente dalle chiusure delle attivita refail dovute alla seconda ondata defla
pandemia, interventite, peraltfo, in mesi decisivi in considerazione della stagionalita che caratterizza
Io specifico segmiento di operativita; o

« Real Estate: EBITDA negativo per Euro 1,1 milioni (negativo per Euro 1,5 milioni al 31 dicembre

2019), con.ricavi in riduzione (Euro 5,9 milioni rispetta-agli Euro 12,4 milioni del periododi confronto)
per effetto del sostanziale completamento dellé vendite delle unité residenziali detenute ed'in attesa
del completamento dei lavorl dell'ulteriore importante commessa résidenzigle -#.c

Milano (Via Metauro) e del realizzo dei lavori di un'ulteriore commessa residepzlale-sit
Regina Teodolinda); si segnala che- gia nell'attuale fase di completamérifo”
commessa di Metauro. ha riscosso un importante stccésso commercialgrin trmi
vendita finalizzati; ‘)
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® Partec;pazrom e investimenti: EBITDA negatwo per Euro 4 4 {megativo per Euro 2,1 miilioni al 31
dicembre: 2019), che nel periodo di cenfranto-beneficiava: d| un'importante plusvalenza realizzata
grazie alla vendita della precedente sede di Piazza Diaz 7, Mikino..

In merito alle voci-pid significative si rileva guanto segue.

o Ricavi e aitn proventl: [a voce' del rlclaSSIf' cato include le vioci-di-bilancio ficavi e altri proventi-e
presenta al 31 dicembrs 2020 un saldo. di Eurd 1745 milient {Euro. 150,8- milioni el periodo di
confronto). Tale saldo:é il risultato ¢ornbingto dei seguenti-fattori:

{i} -rilevazione.di ricavi per Euro 168,7 milioni{Eurc 141,3 milioni al 31 dicembre 2019); alla voce
contribuiscono, principalmente;
- il settore. RSA {Gruppo.Zaffiro & controllate) per Euro 61,4 milioni (Euro 45,1 milioni nel
periodo di.confronto);
=" il 'setfore Design (Ceramica Cielo, Galassia.e Disegno Ceramica) per Euro 56,0 milioni
{Euro- 44,8 nel Jprecedente: esercizio, al quale.. Galassia e Disegno Ceramica’ avevano
confribuito-salo. per il-secondo semesire);
= il settore. Automotive. (]MC ©-Balder) per Euro 28,7 milioni (Eurd 32,1 mitioni hel periodo di
confronto);
<. il settore Abblgllamento per Eurs 16,6 milioni (Euro 2,8 miflioni nel precedente esercrzm)
che nel periodo di confronts aveva contnbu:to solo per gli ultimi-due mesi dell'anno;
= |l settore Real Estate per Euro 5,9 milioni {(ELro 16,3 milioni nel penodo di: confronto)
Af): "rtlevazmne di altri proventt ‘per Euro 5,8 milioni: (Etro- 9,5 milichi nel periodo di confronto).
- riferibili principaimente:al settore Desagn per Euro 3,5 milioni e &l settore RSA ‘per Euro’ 15
milioni: -

. lncrementd{decrement:} delle rimanenze: it contributo negativo' registrato hel periodo; pari a Eurg
‘2,5 milkiohi (Euro 14,8 milioni nel’ périodo.di confronto), & splegato dall'sffetto netto:- _
{iy della riduzmne per scarico del costo del vendiito delle rimanerize immobiliari per Eure 5,3

~ milioni (Euro 14,9 milioni-al 31 dicembre 2019);
(i} dellincremiento delle rimanenze immobiliar | per. cost: capitalizzati e altre variazioni per Euro 4,7
- riiilieni {Euro 1,9 milioni al 31 dicembre 2019);
(iity delfincrefentd nétto delle rimanienze del séttore Abbigliamento per Euro 0,7 milioni (Euro 0,6
milioni:nel periodo di confronto);
{iv) delia fiduziong rietta. del settore: Automotive per Euro- 0,4 milioni. (Euro 2,3 riilioni nel periodo di
~ confronta);.
(v) della. riduzione netta deél Settere Désign per Euro 2.2 ‘milioni (variazione sostanzialmente
assente nel periodo di confronto).

o Costi per acqu;stl, prestazmm di servizi, diversi: la voce, comp]esswamente pan a.Euro 100.9-
‘milieni, (Eurc 71,4 milioni ‘al 31 :dicembre. 2019) & fortémente influenzata dai-costi operativi delle
Ppartecipate |ndustnall e comprende costl per. acquisti per' Euro 60,1 milioni {Euro- 39,0 milioni nel
periodo di confro o); costi per servizi per. Euro 36,3 milioni. (Euro 28;8 milioni al-31. dicembre 2018}
e altri costi per Euro 4,3 miliont (Euro 3,5 mitioni. nel periodo. di confronto). Alla’ voce complessiva
-contnbuascono prlnc:palmente
{i} il settore Design per complessivi Euro 31,1 milioni’ (Euro 27,1 milioni nel periodo. di confronto};

(ii) il.settore RSA per Euro 30,2 milioni (Euro 14:4 milioni nel periado di confronto)

(i} “il séttore Altomotive per Euro 17,5 milioni (Euro 19,1 milioni nel periedo-di confronita);.

{iv}) il settore Abbighamento per Euro. 13,1 miilioni-(Etre 2,8 milioni nel periodo di‘confronto; con
contributo pet gli witimi dué mesi dellesercizio);

(v} ‘il-settore Real Estate per Eurs 6,2 rnilioni (Euro-4,5-milioni nel periodo di confronta), di cui Euro-
4,7 milioni capitalizzati sulle:commesse in cdstruzione;

(vi) la Capogruppo Mittel per Euro'2,6 mitioni (Eurs 3,2 milioni nel periodo di confranto),

« Costo del personale: ia voce presenta un saldo di ‘Euro 48,2 milioni (Euro 40,6 ‘milioni al-31
dicembre 2019), di cui Euro 23,1 milioni rivenienti dal settore RSA {Euro 19,2 milioni nel periodo-di
confronto) Eure 16,1 milioni relativi al settore Design {Euro 12,4 milioni nel periodo-di confronto,.
durante i quale Galassia e Dlsegno Ceramica -avevano contribtito solo per il secondo semestre) v
Euro-4,5 milioni attribuibili al seftere Automotive (Euro 5,2 mitiohi-nel periodo di confronto), Euro 2,5
milioni relativi alla Capogruppo Mittel (Euro 3,1 milioni. nel periodo di confronto):€d Euro:1,9 milioni
relativi al seftore- Abbigliamento (Euro 0,4 milioni nel. penodo di confronte, con cantribuzione solo per
ghi ultimi-due mesi del!’esermzm)
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Ammortamenti, -accantonamenti e rettifiche. di attivitd non correnti: Ja. voce presenta &l 31
dicembre: 2020 un-saldo complessivo di Euro 17,2 milioni (Etiro-14,7 mitioni al 31 dicembre 2019),

spiegata prlnmpalmente dagli ammertamenti sui diritti d’'uso filevati per. effetio dell appllcaz:one
dell"FRS: 16, pati a Euro 8,9 milioni (Euro 7,1 milioni riel periode di tonfronto), di cui Euro 6,8 milioni
di pertinenza del settore RSA: (Euro 5,4 miiioni nel: perlodo di confronto) e per la paite tesidua dagli
ammortamenti degli allrl tangrb:‘e asset detentti dalle societd operative (settore Automotwe Euro 3,6
milioni, settore, Design Euro 2,7 miliorii.e settore RSA Euro. 1,2 milioni).

Rettifiche di valore di rimanenze: la voce, assente nel periodo di confronto, si riferisce alle
svalutazioni filevate a fine esercizio, nel particolare: contesto dj riferimente determinéto dalla
pandemig, su alcurie commesse immobiliari ‘detenute, per Euro 0,75 milioni (sulla- base delle
risultanze di appasite perizie predisposte da un valutatore: ‘esterna), e sulle rimanenze di prodotti del
settore Design, per Euro 0,25 milioni, e de! seitore Abbigiiamerito, per Euro 0,5 milioni..

Risiltato della gestione finanziaria: presenta un -salda. netto- negative per Eiro 14,0 milion
(negativo. per Euro 12,2 milioni ne! pertodo di-confronto); la'voce. ¢ spiegata-per Euro 7, 3 milioni dagli
oneri finanziari filévati.in accordo alFIFRS 16 (per Euro 6,8 miilioni di pértinenza del settore RSA) e
per i tesidui Eure 6,7 milioni principalmente dagli cneri sull'indebitamento finanziario (prestity
obbligazionario di: Mittel S:p.A. & debito. bancario-delle controfiate: operatlve) al nette: degli interessi

attivi maturati ‘sui crediti finanziari residui detenuti -dal Gruppo; piu nei det’tagllo il-gontributo delta
Capogruppo (pari @ Euro 4,8 milioni), &. spiegato da proventi finanziari ‘per Euro. 0,6 :milioni
(riconducibili principalmente agli interessi maturati sui. residui crediti’ finanziari detenuti) e oner
finanziari ‘per Euré 52 milicni, interamente relativi al prestlto obbllgazronano in essere, che, gome
specificato.in altre. sezioni della presente relazione, nel mese-di-agoste 2020 & stato. oggette di un
rimboerso. anticipato volontario per una gorzione pari‘a nominali Euro: 50,9 miliani: (su somplessivi
Eura 129,5 miliorii), con- conseguente venir meno per i‘pericdi futuri dei costi per interessi su tale
=componente pari nellesercizio a cirea Euro 1,2 milioni, a-cui si €. aggiunto it costa per il premio
pagato in sede di imbiorso anticipato per Euro 1,0 milioni:

Risultate gestione € valutazione di attivitd finanziarie e crediti: la voce contribuisce
positivamente &l conto-éconormico consolidato per Eura 3,5 milioni (contributo negativo per Euro 1,1
milioni.al 31 dicerbre: 2019) ed & splegata dalfeffetto netto di utilida gestione 'di aftivitd finanziarie
partecipazmnl per Euro 9,4 miliont (prmc:lpalmente ricongucibili all'itife:da céssionedi-SIA per Euro
9,6 milioni) e. reﬂlfche di valore nette su attivita finanziarie per Eure’ 5,9 miliani, devute
_:prlnclpalmente ad una |mportante sva[utaz:one effettuata su un fcmdo comune |mmob1!|are detenuto

cred;tl per complesswl 3 7 mlllonl tall svalutazmm s0n0 state effettuate prmmpalmente su asset non
core In conseguenza. delle: nglde politiche. di valutaaone -applicate - dal- Gruppe- in applicazione
delliIFRS § nel parttcolare contesto emergenz:ale

Imposte: la voce contribuisce positivamente al coito economlco consolidato per Euro. 8, 4 mlllonl
{Euro- 4,1 milioni nel periodo di confronte). ed & sp:egata dall'effetto rietto:. del costo pe .
carrentt per- Euro 0,8 milioni (prtnmpalmente IRAP corrente ‘delle paris _|pate) dei proventi per
:-zmposte anticipate per Euro. 2,4 milion (pnnmpa!mente relafivi alle poste isgritte: per effetto deil’IFRS
16}, di. proventi per |mposte di esercizi precedentl per. circa Eura 1.0 milioni,. comp
significativi importi correlati alle misure fiscali che hanno interéssato i saldi ]RAP 2019 da'proventl
per rilascio.di imposte: differite per complessm Euro 6,3 milioni & da costi per. imposte -sostrtut:ve per
‘Eure 0,5 milioni. In particolare i ricavi per rilascio di |mposte differite sono ricondugibili: (j). per Euro
2.0 milioni al normale-ammoriamenta nel corso dell esercizio: i, plusvalon fino: ad. ora non, affrancati
di attivita materiali e alla-quota tassata nell'esercizio- di plusvalenze di esercizi precedent rateizzate
afini IRES; . (ii) per Euro 43 milioni .af nalhneamento fiscale di attivita matenal[ effettuato. da alcune
societa.del Gruppoin appltcaznane della-normativa fiscale emanata ifr segwto alla pahdemla Il-'costo
per imposte sostitutive di Eura 0;5 miligni & correlato a- tale rialineamento fiscale, che: comportera i
versamento di: 1mposte sostitutive pari al 3% dej valori oggetto di riallineamento.
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Principali dati finanziari e patrimoniali del Gruppo

__'l_mmnb_ll_l_z__-__z_a_zmn_l immateriali - ' 105.844 105.502.

Immabilizzazioni materiafi 260.379 260.557
- di-cui diritti d'uso IFRS 16 196.242 193.382

Partecipazioni 5.538 8.113

Attivita finanziarie non ¢orrenti :39:473 49:821

Fondi rischi, Tft & benefici ai: dipendenti. (9.387) {9 661)

Altre attivity (passmta) non correnti (Zt_}f)

.Attlv:ta (passwlta) trlbutane 10.679

65.993

Patrimonio di pertinenza del Gruppo (221 ?23) .' (220.127)

{) Costitiiito: dalia sommatoria delle Rimarienze e dei Credit (Debitl) diversie altre attivita (passivita) coment

Come meglio: dettagliato successivamente, la compaosizione delle vogi sopra esposte, ed in. part:colare delle
vogi |mm0b|hzza2| fii |mmater|ah & materiali, riflette i effetti-delle acquisizioni redlizzate nei precedenti:'
esercizi nei settari RSA, Demgn Altomotive e Abmghamento Vlceversa Pavanzamento del processo :di
dismissione di attivita non. core ha comportato negli ultimi esercizi uha riduziorie delle poste patiimoniali
correlate (partec;pazmm crechti fir inanziari & altre attivita f inanziarie non- correnti)

Le immobilizzazioni immateriali amniontano.a Eure 105,8 milioni (Euro 105,5 mifioni &l 31 dicembre 2019).

La voce, riconducibile per Ia guasi totalita: ad avviamenti @ marchi, si riferisce per Euro. 39,3 ‘milioni
allavviamento relativo all'dcquisizione- (awenu’ta nel novembre: 201 6) dl_ Gruppo Zaffiro,. Societd cui fa capo
['omonimo ¢ gruppo atfivo nel settore delle residenze sanitarie assistenziali, cui si agglunge un |mporto di Euro
1,1 milioni relativo al valdre attribuito al marchis in sede di completamento dell'allocazione del prezzo-di
-acqulsto (attwuta completata al 31 dicembre: 2017) Sempre al settore RSA & nconduclblle la rilevazione di
ulteriori avviamenti a “fronte delle operazionj di build-up ‘effettuate- hegli: esercizi precedentl relative.
alPacquisizione nel marzo. 2018 del ramo d'azienda di una RSA ton sede a Sanremo (Euro 4,5 milieni di
‘avviamenta), aII'acqmsto a dicemibre 2018 della societa Villa Gisella, cui fa capo una storica RSA con sede a
Firenze (Euro: 3,0 milioni. di aWramento) all'acquisto. nei 2019 ditre RSA in Plem0n (eomplessivi Euro
‘milioni-di avviamenta), e-allacquisto a fine 2020 del ramo d'aziénda di uns RSA con sede in Piemonte (Euroi
0,8 miliori).

L'awviamento. relativo all’ aCQUISIZIOFIE di Ceramica Cielo S.p. A (avvenuta a giugno- 2017) amrionta & Euro
5,6 milioni, cui si aggiunge un: |mporto di Eure 4,3 milioni relativo al rarchio della societa. Inoltre, per quanto
.rlguarda il settore Design, risultano isc it gll avviamienti relativi alie acqmsmmm (i) di. Galassia: Sirl., Jpet un
importo pafi a. Euro 4,4 milioni, al quale si aggiunge: un |mp0rto di-Euro-2,0 miliorii relativo al’ marchlo della
societd; (i) di Dlsegno Ceramica’S.r.L., per un.importo pari @ Euro 2,1 mifionil.

Risulta, inoltre, -iscritto tn avwamento pari -a. Euro 19,3 milioni relativo allacquisizione di IMC S.p.A.,
avvenuta a fine 2017.

Infine, Ioperazmne di-acquisto di Sport Fashion Service S.r.l., effettuata a navembre 2019, ha determinato
liscrizione; in contmmta di.valori, delf'avviamento. (Euro 18,4 mihom) e dei marchi {Eurg 1,8 milioni) iscritti nel
package di primo consolidamento IFRS della societa alfa.data dell'acquisizione.

Le immobilizzazioni materiali ammontano a Euro 260,4 milionj (Euro 260,6 milioni al 31 dicembre 2019}, di
cui Euro 198,2 milioni relativi ai diritti d'uso iscritti per effetto dell'lFRS 16.(Euro 178,4 milioni riconducibili al
settore RSA, caratterizzato dalla presenza di contratti di Iocazmne di lungo penodo sugli immobili utilizzati
come resndenze) La quota residua del saldo della voce, pari a'Euro 64,1 milioni, risulta slgmﬁcatwamente.
influenzata dal cpn_tmb_.uto. del settore Automotive, p_a_rl a Euro: 17,2 milioni (importa comprensivo
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dell'alfocazione parziale al parco pressedi IMC S.p.A. déifavviamento rilevato in sede di acquisiziorie), del
settore RSA, che ‘coriiribuisce per Euro 23,4 millioni ¢ del settore Design, che centribuisce per Eura 22,9
milieni.

Le partecipazioni valutate con il meétodo del patrimonio netto ammontana a Euro 5,5 milignl (Euro 6,1
hilioni af ‘31 dlcembre 2019) & si rifefiscono principalmente alla partecipazione detenuta dalla capogruppo
Mittel S.p.A. in Mittel Genérale- investlmentl S r.l. (Euro 54 miiioni), che hon subisée variazioni rispetto al
periodo di confronto..

L.e-attivita finanziarie non correnti ammontano a Euro 33,5 milioni (Eurd 49,8 milioni al 31 dicermibre. 2019)
& si riferiscono; |)__per Euro-27,0° milion (Euro 33,5 ‘mijlioni nel petiodo di confronto) ai crediti finanziari non
correntl quasi interamente: plegatl dalle posizioni creditorie detenute dalla Capogruppe; i} per Euro 12,5
milioni {Euro 16,4 milioni nel periodo di confronto) ad 4lire attivitd finanziarie non correnti, rappresentate
-prlnmpalmente da quote di OICR immobiliari detenute dalla Capogruppe e da quote diveicoli: di investimérito
detenute da'Mittel S.p.A. e dalla controllata. Earchimede SpA.

1 Fondi rischi, TFR e benefici ai dipendenti ammontario a Euro 8,4 milioni (Euro 9,7 milioni al 31 dicembre
'2019) In partacolare al 31 dicembre 2020 tale voce & costituita per Euro 7,5 milicni da Foridi per il personale
{Euro 7,7.milioni nel penado di confronto) e per Euro 1,9 milioni da Foridi per rischii-e oneri (Euro 1,9:milicni
nel periodo di’ confronto) Alla voce Fondi del persona!e ‘contribulscono. principalmente il settore: RSA {per
Euro:2,5 mlllom) il settore Design {per Euro 3,0 milioni), 1a Capogruppo Mittel S.p-A. (per Euro: 1,1 m:llom) il
settore Automotive (Euro 0,5 milioni) e il settore Abbigliamento. (Euro-0,4-milioni). | Fondi per nschf B.anefi s
riferiscono, invece, pnnmpatmente a Mittel S. pA. (per Euro 0,3 milioni), &l setiore ‘Abbigliamento {per Euro
0,6 milioni) e al settore RSA (Eure 0,4 milioni).

La voce-attivita (passivitd) tributarie nette fisulta positiva per Euré 10,7 milioni (Euro 2,3 milioni al 31
dicembre 2019) ed & costituita dalla. sommatoria di atfivita fiscali ‘correnti per Elro 0,7 milioni (Euro 1,6
milioni al 31 dicernbre 2019) edi attivits per imposte ant;mpate per Euro 13,7 miilioni (Euro 14,4 milioni nel
periodo.di confronto) a cui si contrappongono passivita per imposte differite per Euro 3,3 mifioni (Euro 9,1
milioni nel periodo di confranto) e passivita fiscali correnti per. Euro 0,4 milioni (Eure. 1,6 milioni nel periodo di
confronto).

Il capitale circolante netto ammonta a Euro 66,0 milioni (Euro 74,2 milioni @l 31 dicembre 2019). La voce &
composta: (i) dal valore delle Rimanenzs per Eura 75,1 milioni, riconducibili per’ Euro: 50,9 milioni alle
rimanenze immabiliari -(in riduzione rispette -agli Euro ‘51,9 milioni del perlodo dl confronto); per Euro 13,9
milioni al settore- Desrgn (Euro 16,2 milioni del periodo di confronto) per Eura 5,2 milioni al settore
Autometive (Eure 5,6 milioni nel perlodo di confronto) e per Euro-5,0 milioni a] settore Abbiglidmento (Euro
4.8 wmilioni nel periodo di’ cenfronte}; (i} dai crediti diversi'e alfre attlvlte‘i correnti per Euro 47,3 milioni (Eura
50,2 milioni del periodo -di’ confronto), cui contribuiscono pnnmpalmente il séttére Design per Earoe 16,0
milioni {Euro 17,1 milioni al 31 dicembre 2019}, il settore RSA per Etro 12,4 milioni (Euro 10,4 mitioni al 3
dicembre: 20193, il settore- Automotive per Euro 5,8 milioni (Euro 6,2 milionial 31 dicembre 2019) e-il settore
-Abbigliamento per Euro 10,3 milioni (Euro 13,7 milioni nel periodo di confronto); (iliy dai Debiti diversi e altre
passivita. correnti ‘per Euro 56,4 milieni (Euro 54,5 milioni nel periodo di confronto); ai. quali contribuiscono
‘principalmente il seftore Design per Euro 18,3 miliorii (Euro- 20,0 milioni al 31 dicembre 2019), il settore RSA
‘per Eura 16,3 milioni (Euro 12,7 milioni al 31 dicembre 2019); il settore Autemotive per Euro 8,0 milioni (Euro
7.4 milioni al 31 dicembre 2019) e il settore Abbigliamento. per Euro 4,3 milioni (Euro 6,6 milioni nel
precedente esercizio).

I capitale investito netto risuita conseguentemente: pari ad Eiro 478,5 milioni {Euro. 488,9 miilioni al 31
dicembre 2019), valore che include, come precedentemente: splegato diritti d'uso contab:llzzatl ai sensi
dell'lFRS. 16 per complessivi Euro 196,2 milioni. || capitale investito-& finanziato per Euro 240,6 milioni. dal
patrimonio netto. (Euro 237,0 rmhom nel periodo di confronto) e per Euro 2379 milioni dalla posizione
finanziaria netta (Euro 251,9 milioni'al 31 dicembre.2018), anch'essa influenzata dall'applicazione dell|FRS
46 {debiti finanziari per locazioni pari a complessivi.Eure 217.4 milioni).

1l patrimonio netto. di-Gruppo ammonta a Euro 221,7 milioni (Euro 220,4 milioni al 37 d_lcembre 2019),

mentre il patrimonie netto di pertinenza dei terzi ammenta a- Eure 18,9 milioni (Euro 16.9 ITIIIIO!'II al 31
dicembre.2019).
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indebitamento & da ricondurre all’ appl:cazmne dell IFRS 18, che al 31 dlcembre 2020 comportala n[evazlone
di debiti finanziari ‘incrementali per- Euro. 217,4 milioni, Al netts .di tale: componente;, I'indebitamento
finanziario netto risulta pari a Euro 20,5 milioni, con un mlglloramento rispetto. agli Euro: 45,7 milioni’ da.
ricondurre allimportante generazione di risorse finanziarie da. parte delle partempate industriali e. dal.
processa-di valorizzazione degli-asset non core (da segnalare nell'esercizio gli incassi correlati alla. cessione:
della componente immobiliare deHa RSA. di' Pogliano Milanese al forido Primonial e alla cessione della.
partecipazione minoranza detenuta in' SIA da parte della Capogruppo, . solo parzla[mente compensati dai
rilevanti investimenti previsti dal business plan di Gruppo Zaffiro),

Prospefto relativo alla posizione finanziaria netta:

Cassa 100 103
Altre dlsponlblllta fiquide 127154 173.062
er la negoziazione

bebiti bangari (65.005) - (71.805)
Prestiti obbligazionari (79.898) (131. 397)
Altri debiti finanziari 07:824)







Informativa per settore di attivita

TTEL Sk

| Rrsa [ DES!GN' R Automotive. || Réa;-sstafe__” || Abbigiiamento
CIe‘o M :msnuuaimm‘ﬁ
GALASSIA
Sy
DISEGNO
FERAMIZE

L'attivita del ._Gruppo Mittel, si arficola oggi nei seguenti settori-operativi:

¢ RSA: attraverso una quota di maggloranza di Gruppo Zafiira 8.r.f. (60%),. il Gruppo opera nel setiore
sanitario-assistenziale hazionale; offrendo semvizi di long: term care. Nel settoré sonio mc!use e
‘attivitd immobiliar riferibili a strutture: RSA;

» .Desngn attraverso una quota di- maggioranza di Ceramica Cield $.p.A. {90%), honché da giugno
2019 di Disegho GCeramica S.r.l: (85%) e ‘Galassia S: rl. (80%); il Gruppo & attivo nel settore della.
pragettazione, produZione e ‘commercializzazione -a livello intemaziohale di sanitari, lavabi,
‘apparecchi idrosanitari-e complermeniti per ['arredo bagno di design e di alta. quallta

¢ Automotive: attfaverse una- quota di maggioranza- di |M.C. - Industria Metallurgica’ Carmagnolese
3. p- A. (75%), e della-sua controllata totalitaria Balder S.r.l., il Gruppo & attivo nel settare automotive
edin particolare riella costruzione di stampl e nelle stampagglo a freddo di lamiera;

& Abbigliamento: nel mese di rioveimbre 2019, acqmsendo il contrallo di Sport Fashion Service S.r.l.
{90%), il ‘Gruppo & rientrato- nel settore dell’ ‘abbigliamento con. il marchio icona Ciesse Piurini; il
ritoriio’ nel settore delfabbigliamento urban/.\‘rfestyle e ‘outdoor; ngll’ amblto di una strategia di
investimento volta: 3. cogliere- opportunitain settorl e brand-del Made in lfafy cen-forti prospettive di
crescita, ha ampliato ulteriormente i livello di. diversificazione del portafoglio investimenti del Gruppo:;

» Real Estate: nel setiore Real Estate. il Gruppo. svolge operazmm di swluppo immobiliare di natura
prevalentemente residenziale/terziaria. Mittel S. p.A. ‘detiene inoltre quote di.due fordi imfmaobiliari
chiussi. Si premsa che l'operativita detl: Gruppo & oggi orientata a valorizzare: professionalmente. gii
mvest[mentl in essere; recuperando rilevanti risorse liguide, senza prenderée ulteriore posiziong sul
settare;

L3 F'artecrpazmm e.Investimenti: settore facente:riferimento alla Capogruppo e-al residuo pacchstto
di- partecipazioni di mincranza e fondi chiusi di private -equity; a: partire dalla presenite relazione
include il settore precedentemente denominato advisory. Anche questo settore & in via di’
progressiva valorizzazione al fine di recuperare: risorse liquide -da- destinare allattivitd core di
investimento,

Il livello di aggregazione dei settori- di attivita precedenterente: descritto risulta- coeretite con Fattuale
configurazione strategica del Gruppo, nonché con l'articolazione dell'attivita di controllo gestiohale da. parte-.
el management. La corelata informativa sull'andamento dei settori costituisce pertanto linformativa
primaria utilizzata per la' gestione ‘de! Gruppo, secondo quanto richiesto dalllFRS 8. La. segmentazlone per'
-.area geograf ica delle aftivitd' del- Gruppo non risulta significativa essenda le attivita conceitrate a livello.
nazionale,

1 raggmppamentr settorialisono definiti dalle. seguenti societa (vengono-elericate le principali):
s RSA: Gruppo Zaffiro S.r.l. e societd controllate

® esrg Ceramica Cielo'S.p.A., Galassia S. r.l., Disegrio:Ceramica S.r.l. ¢ Mittel Design 8.r.l. (holdirig
capogruppo del settare);
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‘Automotive; IMC - Industria Metallurgica Garmagnolese S.p.A. e Baldér S.rl;;
Abbigliamento; Sport Fashion-Service Sirlk;

‘Real Estate; Mittel Investimenti Immobiliari Si.L-e societd controllate; Parco Mediterrarieo Sl
fondi immeobiliari Augustoe Cosimo [ '

Partecipazioni e [nvestirienti: Mittel S:p.A. ed Earchimede S.p.A..

~CAPITALE INVESTITO PER SETTORE DI ATTIVITA’ -
Euro.478,5 milioni

ws_'eﬂ'_t_zre"‘Reéf_ Estate
sy’Settore Part, & nvestimenti

% Settorl RSA, Design; Auta., Abb.

- FONTI DI FINANZIAMENTO -
Euro 478,5 milioni

© Initetitiimento IFRS15.
W BEN netta iFR516
"B PatTimionin. Netta.
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Conto economico per settore-oi attivita e coniribuzion’ ai risuftati di gruppo-

Si fa presente che: per quanto: iguarda la suddivisione settoriale del Conto Economico, i ricavi e i costi
'mfragruppo vengono riallocati ai rspetfivi settori in modo da misurare la.generazione di margine in capo -ad-
ogni settore come se- questo fosse completamente autonomo. Per guanto, riguarda la suddwlsmne settonalef
dello. Stato Patrimoniale, i -crediti e 1 debiti di-ciascun settore ricomprendonio le posizioni in. essere nei
confronti ngll altri-settori, come se ciascun sottogruppo fosse autonemo.

31 diceinbre 2020

‘Guotadmlizta Risutata
-delie _gasticne

“Yardi

. AGEREGATO \ CONSDLIDATD. :"m".’-“h"] oandara.
Settare. Puﬂ.‘ & Investmeritl DA< 0,1~ 40 35 25 -
] B0 - 74 - 0 30 -
33 - - o5 0t - 23
49 - - a5 - 3 34
S_EEtMMhIgFmem T4 R By - D3 01
Sel_rum__@e_r.-.f Estate. i) e QL - 1,6 07 -
EUMINARONEIC - - - -
TGTALE CONSOLIDATO- 1B7 - B - 133 a5 e
31 dicembre 2019

o Costi ! ammariomentt svir . ... Rulbtod
Ricavl netii opdiativi e Syalutazioni | latﬂde[le gestione jarie @ Imposte Teni

AGGREGATD \ CONSOLIGATG' . . panedpazim_u finanziaria. L

Seﬂarépén.&'!ﬁ'ves';ﬁp'enﬂ 47 - ) [ i 04 0,0, 3,9¢

se s - sl e 53 - - s a

Settore Desian. 483 - 30,5 B - 24 W 07 - o1 -

Settore Automotive s - 2457 - 56 - - g -

Sertore&bb!g]‘bn'rmm 35 33 - 0l s - 0L - 6o -

Setford Real Evtite. a4 - 49 B .00 - - 0. - 15

ELAINAZIONEIC. = 06 0,6 £ : . - - 00 -

 TOTALE CONSOLIDATO ] 1362 - pira] 147 0.0 ~ 12,2 .+ 11

 Struttura dello- stato pafrimoniale. consolidato. per-settore di attivits

31 dicembre 2020

]m_me'b_l!;z‘

AGGREGATO | CONSOLIDATE netta .
Setiore Port, & irvestiment). : by 5T 5T -
etiore | . a 8 a T
169 34 .
- s L E] -
Settor Nbblgkamnm 109 - 05 -
Sedtove Real Exiwte a55 104 - - 0 -
“OTALE CONSOLDATG 650 g1 13: -

31 dicembre 2019

Capitale s AtHVRE
dreofinte  \wobiizr, . ATTINAR oy e
AGGHEGATO | CONSOLIDATO netta o vedilita
Settare Part. & Investinanti- ) 41 42,1 48 -
Sattore R4 - 51 2628 - 28 --
SettoreDesign 7 43R - EL- P
- Setare Altomative: ‘2B 5L5.- a4 -
Selmn.'Abb:g HNEnD 18 5 - 06 -
. SéMtire Ruaf Eitate 489" 22 - [ivd - i i
TOTALE CONSOUGATO- L EIYA A22.0 - 3 - i TRIBE = s 16,5 BETEGRA0YE
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Andamento dsi seftori RSA, Design, Aufomotive: & Abbigliamento .

Nel particolare .contesto di riférimento scaturito dallemergenza sanitarfa, il Gruppo Mifte] ha prestato
particolare .attenzionie alla- gestione dei riflesst dell'emergenza sulloperativitd delle controllate, in:coerenza
con l'obiéttive di creazione di valore.per gli-investimenti di maggioranza in portafogfio (Gruppo Zaffiro S.r.l,
setfore RSA; Ceramica Cielo S.p.A., Galassia S.r). € Disegno Ceramica S.r.l., settare Design, Industria
Metallurgica: Carmagnalese S.p.A., settore. Automotive, e Sport Fashion Service Sirl, settore-
Abbigliamento); atiraverse il consolidamenito e lo sviluppo strategico degli-stessi.

Rimandando, pertanto, ad altre sezioni deila presente relazione pet approfondimenti sulle misure intraprese:
pef la gestione della pandemia (in particolare alla premessa e alla specifica sezione dedicata, tra‘i principali
eventi del periodo;-che fornisce anche: una declinazione per settore di attivitd), di seguito si riportano. le
informazioni relative ai principali ulteriori eventi che Ranno interessato le partecipate dei vari-settori e i riflessi
in termini di risultati di periodo. | .

Setfore RSA

In data'9 novembre 2016 Mittel S:p.A. ha acquisito, mediante uninvestimento complessivo pari a.cirea Euro
13,5 milioni;-una'quota pari al 75% del capitale sociale-di Gruppo Zaffire-S.r.l. ("Gruppe Zaffira”) (oggi.pari al.
80%), operatore nel.settore: sanitario assisteriziale italiano. Alla data di acquisizione Gruppe Zaffiro-Sir.l. era
presente in due regioni itatiane (FriuliVenezia Giulia.e Marche).con 8 strutture e girca 900 posti letto.

Coerentemente. con |a logica di build up e le dinamiche di un seftore che presenta in ftalia un deficit
strutturale i offerta di posti letto in sirutture. specializzate per l'assistenza’ ad ahziani non autosufficienti,
Gruppo Zaffiro ha focalizzato | propri-siorzi-sia sulla gestione delle RSA in portafaglio - al fine di ottenere. il
raggiungimento di un_livello: occupazionale oftimale - sia- sul progetta di espansione del Gruppo - ‘a}
gestionale (acquisizione rami d'azienda di RSA gia attive) e (b) immobiliare” (inteso come acquisizione. di
aree su cui edificare una RSA ovvero-di immobili da fistrutturare). Di seguito si riporta-uno schema. che
riepiloga le RSA fagenti capo al Gruppo Zaffiro: ' '







































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































