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Estensore deliz presente "Refazione sulfa congruitd del rapporto o cambio & sensi

deffart. 25(1-sexies dal Codire Civile”™ & [0 scrivente Dottt Anbtonin Rorce

Petruzzi, nato o Torno 1 B4/07/1975, Dottora Commercialista iscritto al n. 61774
deltﬂrdma det Dethort Commerctalisti e degh Esperti Uontabili df Pesars e birbing;
Revisore Legale iscritto al n. 161265 (decreto del 24/01/2011, pubblicata nela
Gazzetta Ufficiate della Repubblica Tkaliana, IV serie speciale, o, 9 del Glfﬂzf}'.ﬂu}
del Registro del Revisor Contabili presso it Msmatem deiia faiustizia.

I. Homina

fan istanza in data 24/11/2017, Pamministratore unfen di Megas. Met S.pa. @

fAmministratore Delegato dl Marche Muitiservizi 5.p.a. rivolgevans congiuntamente

domanda al Prestdente del Tribunale di Pesarn, premettendo cha:

- le societs istantl kanno intenzione ©f presentare un progette dif fusione per
Incorporazione df Megas, Net 5.p.a, in Marche Mulbservizi 5.p.a.;

- & intenzione delle sovietd istantl richiedere congiuntamente la nomina di un
esperto comune per la redazione della relazione suIEa uungmita dar rapporto di
-cambio ai sens! delfart. 2501 - sexies c.0.;

chiedevans, a nooma dellart, 2501 -~ sexies, commag quartu, dal Cudica Civlle, &

noming deli’esperta comune per la redaziens della refazione sulfa congruitd del

rapparto di cambic fra le azioni df Megas. Net S.p.a. e Marche Multiservizi Spa,

relativamente al progetto di fusiopa pe.r Incnrpc:ramne di Megas, Net &.p.a, in

Marche Hulti%wazi S.paa...

Liistanza risula ﬂepus:tata in Cancelleria #| 28 novembre 2017 ed H Presidente ga!
Tribupsie ¢f Pessio, con provvediments dal 5 dicembre 2017, ha nominato lo
serivente Dott, Antonio Roton Petnlizzt guale esperto per la redarione della relaziona
zulla congruitd del rapperto di camble,

In data 7 dicembre 20317 lp scrivente espertn accettava Vincarico @ dichiarave gi
non essere legafe alle societa partecipanti slla - fusiene da rapport di natura
personale, patrimoniale & professionale talf da comprometteme Findinendenza.

2. Dggetto dellincarico |

Cggetto dellincarico conferite allo scrivente {di seguito *lo scrivente espertn™) &,
quindi, ks relazione (di seguito “reldrione®) al senst defi'art. 2501 ~ sexies del ¢, .,
sulla congruitd det rapporto di assegnaz[une {di seguito “rapports di cambio®) dE
azionl crdinarie di Marche Multiservizi S.p.a. agli adonisti df Megas. Net S.p.a.,
nel’'amblio delf'operazions di fusione da attuare mediante [nmrpumzmne di Megas.
Mel S.p.a. in Marche Multisernizi 5.p.a.

3. Finalitd, natura e timitl oggettivi delia presente relazione

Finalita deifa presente relazione & quella gt fornice agll azionisti ol Megas, Net Spa o
¢i Marche Multiservizi Spa idence Informazioni sul rapports df rambio e sylia sy
congnuta,

A tal fine la presente relazione Indica | metodi seguit! dagli Amministratar per la
determinazivne di tale rapperto di cambio e ie difficoltd di valutazione dagil stessi
incontrate.

La relazione contiens, incitre, la  wvalmipzione dello  scrivente  espesto
sulladeguatezza delte mothvazieni nefl'adozione di tali metogl, sotto il profilo della
toro ragianeveleIza e non arbitvaricta, sullirnportanza relativa atbnbuita dagh sressj
Amministratos a cascune di tall metadi, nonehé sulia lora corretta applicazione,
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Nell” Esa‘mﬂare | metodi di \raidtazlune adoteat] dagfi Ammml»tmtm io scr wvents

- st HatEiata S valutasian ey rints parhas !13_5. i

fusiona. m!e vatutazione @ stata svoita esciuswament& dagli Amministratori della
due zocietd g daghi adviscr finanziad nominatl: Sricewsterhousersaners Adulsory

“WplA. per Marche Multiservizl Spa e 1 Dokt. Ganiel Paoiani { Paaiczm&?artnem] per

Megas.net 5.p.a. {dt sagum “Ariwmr"}

La cnnclusmni eEi}ns.a.a ﬂeﬂa ;:reﬁente reiazmne 50AD, ii‘l::ritra, hasata sul complesso
dele indicaslont e delle consideraziont in essa mntenuta, pertankto, nessuna parte
della pressite refazione poird vssere considerata né ulilizzats disgivntamente dal
confenio dal pmsente docaments nella siia interezza, o ;:er E‘raiita cﬁiuerse da
guate p&r lz qua Hie s*essu e fnrmatu o redatio;

4. Documenta:iane esaminata

Ml ﬁwig mmtn dﬂfi mcan'"r:r ia scrivente espert:s ha ottenutu Etreitan*eme,

pressa- b2 societd interessate, I3 dacumenti e e Informazioni ritenute otdi. Lo

sgrivents ha esaminaty ed anaaazzatu i'a dnmmeﬁtaz:una ﬂmuuta o cn“nunque
visisnats, ed in particolares - - -

a] progetto ¢ fusiong & resative reEazmm dei Cam—:!gai rii :ﬁ.rrmimstmziane di
ciastuna defla dua socista d=rettamer=te interessate dal progetto stessy, redatte
af sensi defi'art. 2801 -gquinguies .o, the propongena, in base ale rispettive -
Situazioni Patrimoniali redatfe con riferlmenta alia data def 30 setternbre 2017,
il seguente rapperto di cambiar ne. 1 azivne ordinaria di Marcha Multiserviai.
5.p.a.. del valore nominale dif € 1,00 ciascuna. ogni: 11,3259 azioni

ordinaria di Megas, Net S.pi. del vilora namitiaie di ©'1,00 clascuna,

Nan sone pravistl cungl.agi; in denara e non saranng emesse aziont frazionare:
H rapports di cambic & stato determinako dagli Amministrator} delle due societd:
intereszats basandosi; ed essenzlalmente canﬂ!wdendﬂ & farendo propeie; sotio
i profif sha metodelogice & sia dei r!sutati pttenuti, le considerarion va[utatiue N
e le indicaxion risultantt dalla sttma dei loro Advisor Bnanslaris

b Eiahﬂi‘atﬂ;miazmne di stima perfale del rapoorts df concambis {"Aszsstanza
neli'ambite deli'operatione di- fusions con’ Megas., net - Fairness apialen®)
radatts dall” Advisor Prﬁ;ewaterhnusemuparﬁ Advizory S.p A, per fa societa
Marche Multiservizi S.p.A In tale perizla-if suddetts Adw;ar 85pone t:guzsie
metodo di valutazione it “discounted cash fow -~ DCE ™ -

t) elaboratofrelazione di stima perttate del ropports di cuqcambm {ﬂss;stenza
professionaie relativa all'aperazione di fusione per incorporazione di Megas net
S.p.A, i Marche Multiservizl S.p A"} redaits dall'Advisor Dottt Daniel Pasloni
per {a sociztd Megas. Met S.p.A. In tale perizia i swddetto Advisor aspone
uate metode di valitazione | metodo patrimaniale semplice; -

¢} biand d'essrchzio defe due societd al 30 sellembre 2017, utlibzzat] uiath
situazioni patrimoniali redatie ai sensi deli'an, 2581 -quater del .o, i guali sens
statl uiilRzzatl come base per red!gere i pm"ﬂt:.: di fusizna e per il calenlo del
rappeorta di cambioy - ;

2} situazient contabili delle due sacsﬂaa af 34 Eettembre 2{11? conpreso il bifancio
consatidatn di Marche Multiservizi S.p.A.; :

£} dotument] vard, ukilzzal! dailo sr:rwente esperta, of fing deli'espietaments dsl
prazente incarico e delia redavione della presente rzlasions; tall document
senin slatl utilizzal cosi come predispost @ romunicad dalle sodieta, sul

inmo comettersa e della bwo ddspondenza 8l s
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Lo sorivente esperto ha moocolio docurmentaziane circa gl eventt verl{lcates| ¢ferpre fa
data ¢l chiusura delie sltsazioni pattimonisli soprz menzionate, che POSEENG avers
un effetrs significativo sulla determninazione dei valor oggetio ded presente esame.
Fer quanto riguarda Megas, H Presidente def €.d_A. ha dichiarato I'assenza di eventi
sigrdficathd post 30/9/2017 rispetta alia situazione patrimoniate presa a base perla
hisione, mentre per quato riguards Marchs Multiservizl, PAmministrators delegatn
ha dichiaralo I'assenza di eventi significativi pest 30/9/2017 rispetto alla situazione
patrimoniale presa & base per fa fusiohe, ad ercerione della venditz delHla
partecipazione in Here Comm Marcke s.r.l. pait al 29,5% che ha portato unentrata
gt 18,5 mikiond ¢ guro a fronts del valore 2 bilanclo dl 0,78 milioni o LD,
punbilaimente considerata nells relazione di advisoring della fusicne.

Lo scrivante esperto ha, inolte, svollo le saguentt procedurs;

- verficato la completezza e la non contraddittorietd dei procedimentt sequitl e
deile  motivaziant addette dagli Amministratort deife due societd  nella
determinarione del rapperto 4l cambia;

- verificato che | metodi di velutazione fossero applicati in modo comparabile per
ta due socletd, compatibilmante con | loro element] caratteristici;

- verificate la coerenza dei delf etilizzati rispetto alle fonti 8 riferfmento;

- verficato la carrettezza matematica del calcolo del rapporto di cambio effettuato
rediante I'applicazions def metodi di valutazione adottali dagl Amminlstratori, |
guaii hanno cordivisn e fatte proprie |¢ considerarione valutative 2 | indicaziant
dei loro Advisor,

Lo scrivente esperto ha incitre vislomato ogni documento contablle e statistico,
nonché ogni altes informazione ritenuta wtile 2 finl della presents relazione ed ha
preso contatli con | rappresentant del managoement sociesns delle due wacietsy par
chigrimentt st speclfid aspetti.

5. Rilevazion# prefiminare dl datl ed elamenti dell'operazione di fusione
5.1 Identificazicne dei soggett! che parteclpang all'operaziane d1 fusione

{'operazione I fusisne per incorporazione riguarda | seguenti soggetti {dati riferitl
al 30 settembee 2017):

SOGG 7
Marche MuBlservizi 8.p.a. (dl seguito anche “Marche Multiservizi¥ o incorporante

LCon seds legale In Pesars (PU), via dei Canonic n. 144

Esarttta al Registro delle Imprese di Pesass e tirbino, al nuemere 02059030417
Capitale soclale: € 13.484.242,00 interamente versatn

Valare nominale wnitario dells aziant: € 1,08

{Codice Flscale: DAE9030417

Marche Mulitservizi & una societd mista "muoltivtiity® che opera nel setiore dei
servizi pubblici focall ed in papticolare neila gestione del tldo dries integrato, nej
servizt Of igiene ambientale e neila distribuzione del gas metans nel Comune di
Pesarn ed int rocith 23t Comund iimitroft,

Opera In qualita di affidatarla della gestione del servizin di distribuzione del gas,
nonche nella raccolta, trattamento e smaltimento ded dfiuti @ neliercgaziond di altri
servizl guali Milluminarzione pubislica, le telecomunicazion ed il teleriscaldameants.

N
=
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 Marche Multiservizi costituisce ia prima mulbubiity nella Regions Marche sla per

volume d'affar] che per dimensiond industriglh
£ parfecinatz da Hera 5 p a. ;Jar it 49,63%, dal Comune di Pasare per 8 30,76% e
Rk gella Provingla Wi Pesarn e Urbinagl ira oyl

ia Provinca di Pesam e er:nﬂ

Marche Multlservizi detiens {'intero capitale sociale di Marche Multiserviz! Falconara
£.r.l., cocieta a responsabilid limitata con sede fegale in Falconara Maritbima (AN],
Va Mareoed n. 114, iscritta al Registro Irpprese o Ancona, codize fscalg n.
0127255890422 con capitale sociale part a Bure 100,008,080, interamente versato.

=0 A TR PCRARE
Megas, Het 5.p.a. {di =eguito anche *Megas” o incorporanda)

Con sede fegale in Pesaro {PU), viale della Vittoria n. 151

Iscritta al Registro defle hnprase df Fesarn e Hrbing, af nuimero 03172850414
Canitale sociale: € 32.893.714.00 Intemmeants varsaly

Walore nominale upitarto delle azionic € 1,00

Cuodice FiscalefPartita fva: B2122660414

Megas & una soeistd a totale parteciparione pubblica di propricta per § 40,26%

delfArmministrazions Provinciale di Pesaro & Urbing, per H 18,41% del Comung i

Ustslno & I restante 41,33% di proprieta di 50 Cemuni del territorto della provincia

di Pesaro e Urhino ¢ deliz provincia i Rimiat.

B i frutto della scissione prevista dalla fnanziaria 2003 che prevedeva ia -

separazione by la gestione dei servizi {Meges 5pA) e lg sodetd progrictaria di retl,

impiant e aitre dotaziant {Megas Net).

Megas & proprigtaria delle retl, degll impiast e deille dotazioni patrimoniall di cul 8l

servizi pubblic locall di rilevanza industriale e pitdl precisaments:

+ idrico integrato, Bmiatamente all’exw Cossorzio Al Metaurn;

- gas paturale {Ia cul gestione & stata affidats a Marche Multiservizi a fronte di un

cancne i affitty di ramo daziendal,

Megas sf pocura anche dells gestione, defl'ampiiaments e dells manutenzioos gl

retl ed imnianti relativi &

o pemduzione e distriborione dell'energia  eletirice anche con impiantt di
cogenerazlone, turboespanslene e da enemie rinnevabili & non;

« produrione e gestione def calore e del raffrescamento per vsl non domesticl;

+ pubklica lluminaziona.

{azsemnbdea del socl & Megas, riunitasi in data 20 dicembre 2817, dopo aver prosg
atto oelle dimizsioni deffamministratore enico Allghiers Qmlccisdt, ba approvato
alfunantmitd iz nomira di un Cda composto da tre membrt, un Presidente nella
persona di Maurzio Mazmol {oid prestdente & Adcabus 2 ¢ Amd Spa) e due
consiglieri nelle persone dellfAvy. Raffaelip Tomasett [sostituilo nel frattempao
tiafl'Avy 553 Eilsa Valentini} e dell’ing. Pacio Costantini.

Tra {e 2 sacietd non o sono legamd partecipativi ned senso che Plncorporeante nan
possieds  partecipazioni nel  capitale dellincorporanda e viceversa,  bensi
Intercorrono ragperdl commertiali, in particolare, un contrabio i affitto dif ramo
d'azianda per e roti del gas
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qued_tu eff fursdore Marthe Multiserviz S.p.a. 8 Megas, Net Spa.

5.2 Data di riferimento della stima

La data di riferiments delle stime prese a base degli Ammlpistrated delle due
shcela per |z determinazions del rapporto di cambio &l 30 settembre J017.

5.3 Nota sul capitale sociale di Megas, Net Spa

H capitaie sociale di Megas, in base zlla SHuazione Patricmoniale redatta & 30
settembre 017, data di riferimento dells stima, & di £ 32.893.714,00 diviso in
numern 32.853.714 azioni ordinarle del valore unitarie df € 1,00 cadauna.

Men risultano titol azionark di o diverso, ng prestit convertbtli. Gl amminlstrateri
dEchEﬂrann infine che sulis ar_mni rof Esismnu diritt, privilegl o vincuh.

a4 Nata sut capitaiﬂ sacia[e dl Marche Multlsewtzi Epa

II capitale sociafe di Mamhe Hu.bser\r{zi S;:ea, in hase aEia Situaziune Patrimamale
redatta al 30 zetternbre 2017, data di riferimento della stima, & 4l £ 13.484.242,00
giviso In numers 13.484.247 azioni ordinarle del va!um unttario #f € 1,00 cadauna.

ﬁan ristliano titoll azionar di tipo diversa, né prestith convertibH. Gl arnministrator]
dicklarans inflne che sulle aziont non esistone dirittl, privilegl o vincoli.

5.5 Hipo ol azlanl sggetta dal rapporto di camble

1) tine di azioni eggetts del rappﬂrtn di cambia & “adoni ordinarie” per entrambe le
societd, .

6. Sintesi t!ell'uperazinna

L'sperazione d fusione muopve dall'applicaziene det Dgs, n. 175/2016 {c.d.
Pecreto Madia) in tema dl rordino delle partecipaziont sucietaria detemite dagl enti
focath

L'eperazicne oggetto dells presente relazione pud sssere stntetimta rel modo che
Segue. . .

Approvazione dell’Accarda Quadro

i Constgh dl Ammiaistrazione delle socleld interessate hanng approvate | contenul
dell’Accordo Quadrn finatizzatn afia fusione per incorporazione di Megas. Net 5.p.a.
in Marche Multiservizi Spa.

i secieta incorporante gestird alcuni servizl pubblici locali della Provinela di Pesaro
2 Lrbine, secando quanty indicate rel Plana Industriale approvato dalle socleta, nel
pieng rispetto delle nomnatlve d legae.

Per effetto della fusione Marthe Multiservizi subentrerd a Megas in tulth | rapportl
giuridici attivi e passivi di quest’uitima, Wi comgpeesi | rapportt processuall, i tutte
fe attivita & passivith, | diftt e g4 obbiighl e, quindi, a mers titoly esemplificativo
ma non esaustivo, nella titolartd 4 tuttd | retativl beni material ed limmateralt, nei
credidl, nel debitl, maturati o a scaderes e, pid in generate, nellinter patrimanio di
Megas, notcheé B kil 0 rapporti i naturg concessera. Consenuentoments, 1a
soctetd incorporante gestird, in regime o conbinuith, tufti | servint pubblici gia
alfidalt dai Comunt Enti Pubblic zlle societd partecipantt ali'operazione,
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EE-N: scmeté interessate ﬂ!ia fusicne dovranng tevere le rispattive aﬁsamb!ﬂ& ded gy

per {‘approvazione del progetts ¢i fusione entro i 15 marzg 2518 e dovranha
stipuizre 'atto di fusions entro H 15 glugno 231&; -
ia data di wificarta dells fusinne - al -

1 * e
codice sivile, potrd afithe Bssere SUCCRISVE aiia data de!i ui'i:m*a dalle |$tnzmm nei
Regiztre dells Imprese al senst dall® art:mh:r .255}4 CHmIma 2 del md:ce civlie ® 5aré
stabillia nell'abio Ji fesiones, :
A partire datle data di efficacia della fu5mne, !a sm:reba ,nmmﬁrante Subt?.‘ntrera in
bttt i rapporti giuriglel attivi g passivi, facenti tapo slle societa incorgoranda, ..
Can riferimentn 3 otanto previsto daifarticolo 2501- -ker; comma 1, numero &, del
codice civile, le operaziont effetiuate daila societd lncorporanda saranno imputate aj
bilaneic dells societa incorporanta z decorrere dai 1® gennalo delfanng. in cui si
verifichera la data di efficacia della fusione, ab pard degli effett fisalt della fustons,
[ soct oi Megss ¢ Marche Mulliservizi soro interessati 2 svilupparg un progetto di
agyregazicne di tali societa (il Progette di Aggregazicna), le cul prindipali ragloni
e prospettiva strateqgiche e industriali sono dettagliate neli'dllegato (D) del*Actordo
Quadre, e cha prevede, tra altro, la fusicne per incorporazione di Megas in Marche
Muttizervizl. I Progetta di Aggregarions &, in particotams, la fusaure hannn aEtrem,‘
guals presupposto indefettibile par I3 sug esecuzione chay - - :
1) successivameniz alla Fusione, Marf.‘.he Multiservizl, prev-a:: atqmﬁm -:i::-:z snc:'-
- wenditon (ofry paragf"afﬂ .20}, autorizzatn daii’assemb!ea dei soci ai senst € per-
gli effetti- di. g adh ark’ 2357 e 2357-ter del. Codiva. Clvile, venda una - -
partecipazione non inferiore 2t 4 ?E% del capitale sociale di Marche Multiservizi
post - Fuslones . ael’ rlsptetm dei. prtn:in[ gi° pubblicitd; - trasparenza e nen _
diseriminazione ai 5;.nsi o per gli affetti di cui allart, 10, comma 2 del TUSP

' .Zj & i somi pubblsct, anche successivamente alia msiﬂnﬂ di tui ai prmdente puntu_': S

1}, mantengano fa maggloranza dei capitale.socials; "

1 Progetto di Aggrégaziane sl inguadra nell'ambits del ;}?GEEEE{J ds razmnalizmz ane . .

della partecipazieni S{}C:Etﬁriﬁ delta Provindia di Pesarg e Urbino e 'dei Comuni delia:
Provingla: ¢b Pesaro. e’ Urhine,  anche | 2. completermenta: del  processo of .

tiorganizzazione dafé partac:pazmm societarie. ¢l tal enbi’ pubblid 8. suo tempo -
avviato con 1z scelta del partner industrizle strategico - attraverso una provedura i
avidenza pubbi:ca — i ASPES Multiservizi S.p.A. a o catdere sino al 5%9% def

tapitale soclala’ e la successiva operazione df fusione per incorporazions della

spcietd MEGAS Sip A, in ASPES Mulli servizi S.p. A {ora Marche Multiservizil.

Inclirg, H Progetto o] Aggregations st ponz nen salo In un‘ottica & contenimente dat

cost di funzionamanta ma altresi centlnuitd aziendale s l::i::l:t.;:ca;:il;armieF e k) in

attirarione dellfart 20; comma 2, =it ¢}, f} & g) dal TUSP (Testo Unice Soclstd

Pubbliche), che prevede, bra ialtm, 13 razlonalizzazione delle partecipastond n

sorletd che svolgons “stbivitd analoghe o s]m:!ari a queii& smite da attre socketa

partetlpam 9 da entz p;.bblsci rur“aet‘taii

.neﬁnizinne :ini ngettu'_ _

1 Consigh df Amministrazicne daife due sorietd, tenutis! in data 25 gennais 2018,
hanng anprovatn i progetto di fusione per incorporazicne di Megns. Met Spa in
Marche Multiservizi Spa nelfambite dei servizi pubblicl locall, ed hanno presentato
ten re!atwa Relazmm # i—"rcgetm eli Fu=|cﬂt—:— ex a’t 255}1 ~guingitles dei L.,

Hei le Re!aziﬂni aE Pregetxa g Fuslnne i Ammsmstratnn il ustrann, rrgumdn alle

e SRR YEZIONE, che Uoparezione ol Fustons. sl inouadra nellambito dab meoeassn @

razionalizzarione delie partecipaziani societaria della Provincla ¢ Pesaro e Urbine e
dei - Comeni delfa Frovinedia df Pesaro e Urbing, ¢ i camatterizza cuale
mmpie..ammta dﬂE pmcegsa ﬁi rnrqa nizzarione ciei:e ;:rartre::sg:na'fiam sam:ictare di ta.:
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enii pubhlici a suo ternpo avviate con la lingresse, attraverso uma procedura di
evidenza pubblica, del partner strategico industriale (Hera S.p.A) nel capitale
socinle di ASPES Mulliservizi S.pA. & fa sucresshva operazione di fuslone per
inecrporazione della societa Megas S.p.A. in ASPES Multiservizi S.p.A. fora Marche
Mulitizendsl SoplAGL

In particoiare, fale progetto di egyregazione si pone non soln in un'olbics di
contenimento dei costi di Funzlonamento ma aitresi di conbtinuitd ariendale e
occupazionale, e o ln attuazione anche deli’art. 20, comma 2, lett. ¢}, ) 2 g) det
TSP ("Tests unico in mateda di societa a partecipatione pubblica”, Dllgs n.
175/201B}, che prevede, tra l'altrn, la razicralizzazione defie partecipazioni b
societd che svolgong “attivitd analoghe o simiant”™ 2 guele svolte da altre societs
pattecipats o da entl pubblici strumentali,

Dal punto di vista strategice industriale, gli affidamenti di ot & titolare Megas
continueranan in capo alla societd risultante daila fusione e Plitegrazlons tra e due
reaita, mediante la fusione, percegue {'ohiettive di valorizzare al meglio le rispettive
piaitaforme industrizli nella distribuzione del gas matana e nel ddo idrico Integrate,
nellijumninazione pubblica e nella gestions di knpianti per (2 produzione di energia
elettrica da fontl dnnovabili nonché nelle rispettive attivitd coliegate, sia in termiy
¢i etonemie di scala, che in termini di presidio dela fliera, per il raggivngimento di
magaiori Gvelll df efficlenza e qualith del servizh,

In tal decumenti si evidenzia quanto segue:

= @l fine della determinazione del numero di azignl ¢ Marche Multiservizl da
assegnarg agl szlonisti della Megas, | Consigh ¢i Amwministrazione si sono
basati sulle relazioni degh schvisor finanzlari, guali Pricewaterhousecgopers
Advisory  5.p.A. per Marche Multizervizi e Doth, Daniel  Pacloni
{Pacionl&Pariners} per Megas;

- a sequito del campletamento dells due difigence confinmatenia, i rappeorte di
cambio & di 1 azione crdinarfa di Marche Multiservizi ogni 11,325% aziont di
Megas. Le situazioni contabill & riferlmenta sono guells st 30 settembre 2017;

- in dipercenza della fusione la societd incorporante aumenterd il propric capitale
sociale mediante smissione o nuove azioni, i appllcazione del rapparta di
cambin g delle modalltd di assegnazions delle azioni. L'entitd df detto aumento
cel eapitale sociale di Marche Multiservizi al zervizio del concambio potra essere
campittamente definita solo ad esits della procedura gF esercizio def diritto &
recesso seconds quanto previsto al paragrafo 3 del Progetto ¢f Fusione;

- came previsto dal paragrafo 6 del Progetin, tali adlond avenno godimento
regoizre e, pertanto, stiribuiranne ai loroe possessori dlit equivalent a queli
spettanti, ai sensi Jf ledge e o statuto, of possessorl delle azioni Marche
Mulbizervizi in droolazione al momento deila foro emissione e, quingdi, alta data
di efficacia della Risione.

A livetio di Corparate Governance, | Progettn of fustone, nel parageafo 2, preveds,

tra ta varie modifiche dello Statuto sociale dellz sooietd tncorporants, e sequenli;

- Art. 15 {C.d.A)C st propone di tnarementare 1] numero dei conslgierl dagli attuaii

7 membrl a % mambn prevedends che, oltre al Comupe di Pesarc e 3l Comune o

Urbing che hanoo il potere di nominare rispettivamente 2 consiglier e 1 conslgliers:

1] fa Provincia di Pesaro e Urhing aved il potere dif nominare gn consigliere g

2} it Cormune ¢l Carpagna & ¥ Comuene di Mantecoplolo, insieme aghi aird atteali Ent

pitbblici, avranno it potere di nomicare un constgliere;

- Art. 16h (Carichie socizli): il Presidente del CoA sard scelto tra | consiglieri designatt

dai Comune di Pesars;

- Art. 18 (Deliberaziond del Cunsiglio): in coerenza con le praposte di modifica

ali'articelo 15 ("Consiglis ¢i amministrazione” sopra esposte, =i propone O

incrementare a 8 Consiglieri # qguorm richiesto per le malerie indicate nell’arttcalo

¥
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18 & il spedhcare che detts gqoorem & rchiesto anche per le operazioni oi

‘acquisizione/dismissione di attvitd/rami aziendsli, i conferimento dei poten

ali'amminisiratore delegato e V'abiribuzione di cornpens! agli gmministraton] pvestit
Zi particolar deleghea;

T Art. 21 {Ammimistratort Oeieqan: Fammiisiratora gelegato sara Sceilo ieg i
crsigliend von nominadl da eot pubbiicl;

- Art, 24 (Cellegio sindacai=): ia nomina degii uiterorl componenti del Celiegio
Slidacaie dovrd eszere con guants previsto ln materia di nomina del CdA nel
suddetio art, 15,

Sla per it Tda che per if Collegia sindacals sl & volutos mantenere i riferirmento al
rizpetio delle quote di genera neils composizioneg,

- Art. 25 {Ceontrolio contabile): si propone di consentire aita Societd di canferire
jncarichi per o svolohnente dellg revislong legale del coali gnche par periodi di
tempo supsrion a fre anhi.

7. Metadi di valutazione adottati dagli Anuninistratosi

7.1 FPremessa: attivita svolta e raffrente dimensionale dei soggetti
direttamente interessati dal procedimento di fusione

I soggett coinvold nel’eperazione, incorporante ed incorporanda, esercitano ia
proprig atiivitd nefl’ambite del serviz! pubblict loceli, quindi nel medesime seftors e
con modaiitd  tradizionall comunl ad enbrambi, seppur a fivell dimensional
differantl. Lo scrivente esperio ritlene necessario richiamare preliminarmante, 8

titedo informativo anche se parziale, | seguentt dad {riferit al 3@ settembry 20173,

the permetionn di avers ung vislons indicativa delle realtd azlendali:

DESCRIZEGHE MEGAS.NET 5PA MARCHE MULTISERVIZI
- SPA
i1atf patrimaniafi :

EHuith 43,443,851 £189.334 038

Passivitd §.880.783 160,135 084
Patrimonia netts 26.503.068 55194 954
Dati egonomic)
Walore della proguzlone{A} 1880044 103,780,434
Costl della predyzisne {B) 1.1%9.545 01280846
Differena (A1) BO0.505 17,499,588
iitile operativo correnta eo2.692 13.217.413
lerdo lmpasta

Hile dell'esercizio al netin 328.581 0.264.458
ifelta impaoste .

Mumero dipendontl 17 5549

7.2 Genaralitd sul mefodi Jf valutazione utilizzatl dagh Aroministeator e sui
risultati

Gli Amrninistratort delle due soziagh, anche sulls base delle indicazicni espresse dad

fusione, hanno riencto aperopriato individuare metodi ¢f valutarions che, ohire ad

e B Tt te i W e [t b R B B GF T I R v T T e R e e el e+ A
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esspre suppartali da basi dotfrinall e df zpplicazions pratics, consentissero i
valutare ie due socketa coinvolite nell’operazicne di [usione in maniera comparahile.
Quindi, sona statl selezionatl | metodi di valutazione rilenuti pid apprapristi per
espiimers H valore delle entita colnvalte nella fusiana.

Presupposto per la stima de! rapporto di cambio, in ipotesi dl fusione, & i3
guantificazione del valors relativa delfle zingole societd cpinvelte, con Fobisttive
finale di addivenire hon tanto zlla determinmzione df un valore econamico per
clasruna di esse, guante piuttostn 2 valorh, laddove passiblle, omngene:, ma
‘soprattutte confrontabili 2 finf della determinaziene del rappnrtu di cambin fdelle
azioni neilfambite delta fusiene,

Omogenaita helle valutazioni nen significa necessariamente applicazione degli stessi
criterd di valutazione, ma omogenso apprezzamenta delle fontt di reddito e di
" rischlo, E' possibite utilizzare pid i un criterla di valutarione, purché 1 valon

risuttanti non siane tmppo diversi fra d loma, E lagicamante nella stima dei valer

assoluti delle due societa bisogna cansidersra valor in atte e non valort potensiali,
dove it valore in atto @ un attributo & valore the tiene conto del beneficl econoenict
deli‘azianda cha gia si stanne manlfastandn, o che patranng manifestarsf per effetto
di azieni gid Intraprese e the si fonda su una base ragzonevn!mente abiet"wa gl
riscantri ed potesi. .

Per garantire la suddetta amogen&:ta & pecessaria i appiicaz.ﬂne dei!e s!:essa regola

2 degli stessi compartament! nelle scelte vabutatlve essenziali; in ultima analis! =i
tratta 4i ricoreare 2 massima obiettivith e imparzialitd, condlzioni che Implicann
i'zdozione d4i metodi dimostrabill, scamsarnente  soggettivi & agevolmente
comprensibil o, talvoita, "adoziene di ena plurabity df metodi 2 orites).

Le analisi di entrambe le societd, Infatt, sono state effettuate in ipotast gl continuita
gzlemdale o, came sl divd in segulln, “stand alone". {2 socield sono state esaminate
tn candlzion Tnormail di funzieramento, astraendo da eventi straomdicad e non
ricorrent! di gestione, con riferimento alfa situazione in atte ed alle prospetiive di
sviluppe tonosciute alla data della presente relazione,

La delerminazions del repporin di cambio rappresenta i momentn centrale
dellintera operazione di fusione sodetariz. la menzionata operszione mire a
determinare fa guantifda delle aztoni che lincorporante deve riconascere
allincorporanda, 10 cambio delie *vecchie aziont™ possedute. is determinazione df
tzle rapporto dl cambio & subordinata sHa stims del capitale ectnomice delle
sacietd partecipanii, che pud essere ottenuia mediamnte due diversi approcol:

- stand-alone: le sociefd sono valutste separatamente, a prescindere dagll
effetti sinergici derivanti dalla fusione {quali ad esempia, sinergie di costo) §
pruspeftiva sinergica: fe due societd sone valutate sulla base def fussi attes
dali'operazione df fusione, :

AP Enb dell'vperazions  in cggettu & stato stimato i valore delle sodetd
singolarmenie considerate (stand-along}, a prescipdere dagil eventuali effetti che
paotrebbern  derivare  del’eperazione proposts. 1 valori ecopomict  risuitantd
dall'applicgzione def metodo di valutariene devona, pertanto, intenders
esciusivarmente finalizzat allindividuazione del rappand Ji cambio funzionzh alla
fusione in oggpetio 8 non possong essere WiHzZzat per altre finalitd.

Come vetdrems in seguite, ol Advisor, stante fa diversa carattenizzazions delie due
realtd societarie, hanno individuate critert df valutazione diversi per 12 due sogieta.

1%
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7.3 Metod! dl valutazione uotilizzati dagli Amministratord df Marche
et 5 g _

Avutﬂ riguardo alle i:aratt&riﬁti::he d!ﬂdnt]:ve de!le scr:reta m:r‘smfte neii ngxemg;mm

HURCAS SHa Frassl VEIGEIVE reiativa al setigre del serwizt pubblici focali, H metoda -
di valutazione principale utilizzato dal management df Marche Multiservizi & |
O.C.F. {unitevered Ciscounted Cash Flow}. Tale criterdo Aranziarde conduce
preliminarments alla stima del valore economics del capitale investita operativo
netia diazlenda, sulls base delle prospettive di asvolurione dei Aussi di cassa.
cperabivl nelil gttusibizat {da cuf sono esclusi i Fussi gene: at: da componenti
finanzlari posithv e negativil.

in accorde o la dotlring, in presenza di uR Erus:ne.,s p!an {permdn 2{11?~2£}21}, ia
metodologls besata sull'attuatizeazione dei Aussi fii cassa ;zmspelticx & ntenuta in
I“I“E{:}dﬂiﬁgla dt vatutaziar‘e pr.nﬂ:pala. ' : :

Sesnnda tata metadﬂ Ei uahr& del capsta!e 2COnCIRIco tﬂ 1y az:enda aci una rert

data {Equity Valuel & mppresewtat:: dalla somma algebrica diz

- Enterprise Value - valors attuale dei Aussi di cassa prodotti- dalia gestmne
operativa dell’azienda in un arco termperale bea deflnitg {periado i pratericra
esplicital, surmmato al valore- attuale defie atbivitd cperative deli’aziends af
termsing def periada o projezione espliclta (valare residun w termninal valusly

-  Valore defias attwfté acmssarm mon. 5trumentain ia data di riferimenta
{sirpfus assets=5Aa);- : o

-  Posirions. f‘na:mana netta {PFN} ala data di ﬂferlmenm {da ;mrtam i
rettifica al{'enterprise valuels . . :

Ce Va!are de#ﬂ partec:pazfuni va'Euiatﬂ 5epara~amente

come espresaﬂ na!ta s.aguer;te ft}rmuim S Coeo
Equtt'f ’ﬂ’aiue Enterpnse ‘ufaiue + Sﬁ. PFN + partecmazmnf

Generai'nente ta!e memdn, neii apprn'tict unievare:f [che f:ﬂns;dera i f!ussl
cperativil, prevede I'attualizzazione. det flussi df casse af netn delln gesilones
finanziaria,. ad un tasso di attuslizzazione denominato WACD {Walghtad Average
Cost of Capital] costitulls dal costo merdio penderato del capitale. Tala metodulogla,
di generale accottarione, consente di daterminare Il valore industriale {Enterprive
Value) ¢t un'aziends sulfa base di un business plan pluriennale e d sprcifiche
ipotest di evoluzione delle prmﬁpaii uanahﬁr azrendasi {taﬁﬁ‘e, va!sjmi msti fiss
ec). : .

I fussi cfi casss attusl SO70 miarm a mstf & ricavi uperatiui = ai nettu deifa
componente fiscala - che hanho una corrspondente uscita / erdtrata monetaria.

[ fiusst derivantl dalla gestione firanziaria {nuoyl Bnanziamentl, dmborsi debitt,
onert finanziari 2CC.} non veRgOnO presi ;n cnns:a.erazlme poichd E"‘ECEUSI neka
wetuﬂo.ﬂgia af caimlu dal WACT,

i tasm di attualizzazione WAC{: dei flussi &l cassa raporesenta i costo medio
ponderate def capitale investite. E' costituity del costo del cagitale di rschic ¢ dal
tosto del capitale di debito (al netts degll effett] Aseat), ponderal con un Indice
medie di Indebitaments (per Pingldenza delle singole font di Frantlamento sul
cagitaie tofaie investito neilimpresa), coma risulta dalla sequents formula:

WACC = Ke ¥ EfID+E) + Kd % (1-1) x DAD4E)

b

Ke = costo del capltale prepria {equity} -
Kol == gnstn da) capitaﬁa di debitn prima dalle. Impnme {n tozto dell rmjet:dtarmntu}
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B = debita finanziaric netty (capitale di debito o di kerzi)
E = Equity = valura corrente del patrimonio netto (capitale propria o dl rschio)
t = aliquata d'ireposta (tax kel

In particelars, if costy del capitale di debito (Kd) & il {asso di interesse al ouale si
ipatizza I'adends possa finanziarsh. Questo tasso & di solibo stimato facendo
riferimenta 5 tasst di mercoln, considerando uno saread per rifiettere i potere
contrattunie delle societa net confrontt det forniten! di capitale di dekita. 1l costo det
debito deve essere considerato al netio deil’aliqguota dlimposta "t®, al fine di tenar
cantd del rsparmin fistate gengrato dalla deducibilita degli onerd Fnsnziari. In
sintest, Kd rappresenta il tasso di finanziamento g medio-lungo termine applicabile

a societa o attivita econcmiche dl slmile rischiosita retlificats della components

fiscale,

Invece, il costo del capitale propro (Ke} riflette | rendimento atress datlinvestitore

e viene sthnato nells prassi prevalente sulla base de! Capital Asset Pricing Moded

{CAPMY. In pritica, rappresenta | rendimento che of si aspetta, In condizioni non

influenzate da fenorneni comtingenti, dal seblore di appartenanza del'aziendas,

definiio dalla seguente farmuta;

Ke = Rf + 0 x {(Rm-RA+5p

dova:

+ Rf = lasso atteso di rendimento detle attivith prive di Aschio (risk-free rala},
pari ai rendimento offerto nel medio-lungo termine da investimenti quali | titoki
di Stako

« i = coefficienie "beta" espressiva del rschio che caratterizza ia particolare
impresa rispetto al merscats finanzlario in generale. In albh terming, fattore di
correlgzione tra | rendirmento effeltive di un‘azions e B rendimento complassive
del memcaty azionano di riferimento {misura fa cormiazione a il ritrmo atteso
dellinvestimenta ogaetta di analfisi ed il riterno atteso datl mercato)

«  Rm = repdimento complessivo del memats di rifettmento {ritoma redlo atteso
dagil investiment! in equity sul mertato)

+ Rm-Rf = premio di rendimento per il rischlo azlonario {Equity Risk Premiuvm),
ovvero if rendimente addizionate richiesto da un Inpvestiture avverso al rischin
rispetto al rendimento delle attivitd prive ¢t rischio; esso & part alla differenza
tra it repdimento medio del mercato azionaric e il tassa privo di rischio.

= 5p = 5mall size premium o Additional premium, ovvern il rendimento
addizionale rchiesto dall'investitore razigrale che investe in socletd di ploecole
cimensiont o non  guotake, che compartang une  minore  lLiguidahilitd
gelfinvestimentao.,

Infine, per determinare it valore dele azioni della sogietd (Fguity  Valuel,
FEnterprise Value @ rettificato della posizions finanzlarla netta (PFN), dei dividend!
da distribruire, nonché del valere delle partecipazioni separatamente valutate.

I free cash fiow {flusst di cassa della gestione operativa) esprimons a dimensione
finanziaria della gestione torrente e sano qundi determinati trasformando | reddik
operativi prodottl negli effetthl movimenti delle risorse finanzlarle generate dalia
gestione caratteristica.

P flusst 4 cassa oparativi sono relativi all'aitivitd caratteristica della soietd nogetto
g valutazione. Tail fiuss! sona stimabill come segque:

AT
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[t criterto In esama postula, anzitutto, ks sBma del theost dl casse operathd natt par
cisscun anno dellorizzonte temporale considerato, [ valore Anak & di norma
callato capitalizzando in perpetulth R Russo di cassa aliesn nelf'ultimo perodo
def‘orirzonte d prevtione.

il trsso dl attusilrzazione esprime k coato medio panderato dal caplts ke proprio e di
rischin, al netto dell Tmposta, alle data 4l dferimanio deks stima del capitale.

La posizions finanziaria narta & costtulta dalle liquidia dsponibi e, in genare, dagll
Investimant In attlvith fmanciarte espress & valord axrent il menoko, al netto da)
detdtl franzlar onerpsl. Come |s formuls valutativa segaala, U metode sl
waratterizza per 'sasunsione che, al fnl dells stima, =a opporting nevtralrzame
Feffetto defla struttura finanziada deflmmesa sul singall Aussl di caaxe generatd
dalla gestiona. O34 In quanty i stubttra Ananzlads athiaimente In esers pud
exzdre consderal@m un fEpomenc & Hpo conglunturate &, quindd, modifcabike,
potendo, in effelil, | debdt onerast ventre Hdott Ano alfanrulamento. U risultato o
flusen genersio dollinvestiments deve essere copsdderato  unb@Aremente ed .
ind{pendentemente dalla sun destinazone a pagamento degl {nterwsst dowudl al
ceditorl e & furmadone df bl da amdboles agli azienistl, ba destinazione del
fiveeo, mfattl, & un fencmena bap distint rispetta afla sus orgine = knnazkone;
¥ pertonto mon msd inddere sul valore delle attvith oggetto dl valutarione,
valors che derva proprio dal flusso totela che I'nvestiments ganers.

In i senmo, || metedo di cwf 3l discute prevede |3 determinadone, In via
praliminare, del valore dellTnvesiimento giobale nelfertends b fundlone del s dl
ceosa (lordl) che ia rtessa sard in grado di generare; da tale valore =i pervisne,
quirgd} alla quantifiezions dal capitale economio dell'wriends, mediant= la somma
algabrica del vajore dellinvestiments o dellTndsabitements naltn esistante.

GU amministraturi dl Meche Moltiservizi, nelfutizzo del metodo DCF, hanmo

utiizzaty |e saguent] ipotesi sottostant! | business plan dells socleth Inaxporante;

- sb & fatto Ateriments al Auss! di casse dsulant dal Eano etorHTUCo-Inanzlano,
valutat In oftica stend afons, elabarsto dal management della sodstd
InCorparsaite;

i tase di crescita utlbresd al Anl defle protedon! flnandarde alre l'ordrmonte
temporale del bustress pfan, ed sl fAnl del cekolo del valore tenminale,
rflettonn prospettive dl escits coarend n | berckarark dl marcats rlevant:
Il costo medlc pondarata det capiimle (WACT) # stzto calosisto sullz base deHa
struttura finanzlara della socletd incorporants, svenda riguardo ab relatvo
pano dl sdlupps;

nel calcolo ded valore terminale, 12 stima del Posso df cassa normalzzato di
lungo perioco gl basa su fpotesl sconomico operatve di natura prudenziate g,
come grassl, sul'equivatenze fra i llvela db investhment] e il valore degll

- e vehutazionl sone state effettuate sui businass plan dela sodet) 201872021
ed un terminal value cloalate sullannoe 260322 rormallrraks,
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I Valore Terminate {Terminal Value}, invece, rappresenta |f valore attuale deai fuss

di cassa operativi nettl previstt per # perlody successive all'orizzonte temporala

espliche di riferimento; esso & stimato come seguea;

VT = FCF, x {14g) / (WACE - 9}

tohve:

FCF, = fiusso df casss eperabive normalizzats sostenibile afla fine dellorzzonte di

pravisione esplicita

g = tasso di cresdia del business di lunge termine tiog il tassp nominale g crescita
medla del flusso df cassa operstive netto atteso nef perods successive al
perioto Esphclm.

Anpllcazione a Marche Multiservizi del criterio di valutazione DCF

iz determinazmr‘& del valore economico di una sc-:::eta attraverso la metodologia

del DCF riflette {e seguent! ipatesi:

= 51 & fatta riferdmentn al flussi g cpssa ristdtant dal p:ana econortco-finanziaria
‘stand alone per H pertada 2018- 2{!21 Elabarata dai ma'ragﬂment della sorietd
Inmmurante

- & & tenuto conts dei dat emﬂnmtd e patr|imeniali relattvi al guartn Dimestrs
231? desunto tome differenza tra | dat actual &t 30 sattambre T e !ulhmu
forecast riferibile al 31 dicembre 2017;

= i tasst di crescita utiizzat ai find delte praiezion! fnanziarie altre Iaﬁzznﬂte;_
previsionale ed 2 fni del cafcolo del valore terminale rifellons prospettive di
crescita coerentl con s ultime stime di inflazione pubblicata dal Fonda Mnnetarlu
Internazionale;

- | Pussl di tuttn B peried o piano sone stati attualizzatt alla data del 30/09/2017;

- nel calcolo del valore terminale, ta stima del Ausso di cassa normalizzate df jungo
periodo =i basa principatmente su un fivello normalizzatn di EBITDA (basato sella
media degli EBITDA Margin delforizzonte di plane)}, espressive delta marginallta of
g periode defla sorletd ¢ assumendo come prassi lequivalenze ta
ammortamentt & Capex {Capifal expenditre, oyvers spase per acquisire assels
durevoll}, queste vitime determinate i funzione della media ssservata funge |
periodo di previsisns esplicita;

- & statn considersto un coefiidente di cresdita di lungo periade *g”, par & 1,9% in
linez con ke stime di inflazione di lungo petiodo del FML

In baze alf'applicazione della metodologiz dal DCF nella sua versione enfevered, |
valore del capitale economicn sara dungue pari alla somma:

- degli FCF attualizzati che la societd sara presumibilmente In grado df generare nei
periedo di previsiong analitico esplicho;

- del Termmnaf Value, ossia il valore attualizzato det flussi derfvant! dal perivdo al di
ia deli'orizzonte df previsione esplicta,

Per s deterninazions dell'Fquity Value, partendo da2f valerl precedentements
determinati sono state considerate {cdl. Bridge fo Equity):

- la posizione finanziada netts, comprensiva dellindebitamento Ananziario 2 brave
2 lungs termine, | credit finanzian, e disponibiith Hguide e, cosrentemente oga la
prassi valitativa, H fondo TFR;

- Fimporto refativo slle partecparzion! non consolidate, | cul flussl non sono
ricompresi allintarmeo del BCF. Limperto dl complessivi Euro 18,5 miliont fa quasi
interamente capo alla partecipazione in Hera Comm Marche 5.1l che & stata
vilutats {n funrione gel suo prezze di cessione alla luce delld transazione avvenuta
indata 29 dleembre 2017;

~ Fammontare di dividendt ¢l cui sard pronosta la distribuzione prima defla Fusione
& parl o Euro 8,6 mikon;

- it walore econammico delle azioni proprie & parl a drga Ewro 1.4 milioni
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EJE segulig s rlepilogana | WACC stimadl dall’ Advisor di Marche Huitssewa?a perle o
diverse aree ol attivita e i WACT ponderatn deila ﬂumata, caltelato sulla base

: Refazione e ar, 2501 - sexjes Codice Clife
Fr{'.gqlm di fusiﬂ:;a Marthe Ms:rltisrm"-'izt S_r:ka. 2 M@gas. Ne{ E.p.a.

dellz contibuzicne di clascun business all'EBITRA:

H Had a r&nd mantﬁ HTP m anni’ '_

WACL - Post-tax. ﬂiﬂtrigb;;z?qne Ambhilente Ldrico
Risk free Hate™ . 2,00 1 2,0%, 2,0%
Eawity Risk Premium (Al §5%! . 5,59 5,5%
' Beta Unlavered ! - ‘pdal T pail C4,5ED
_ D/E 0,56 0,92 0,82
Beta Releverad (B - g,71 0,79 £,50
Market Risk Premium (Ax B} 39% [ . 4,4%) 5,0%
Small size premivm - 20%] 2,007 2,0%
COST OF EQH:TY {l{ﬂi g, 0% 8,4% 9,0%
|k IRS 10 annitx ] 8,7% 0.7%]  07%
. Credit Spread| - 13%] 2,5% 1,3%
Casty del debite - Kd ante impuﬁte 2,1% - 3, 2% 2,0%:
Aliquata IRES - S zdsh). 24l
| Deduciblita ﬁegu interessi g, 5% - .pagg -0, 5% .
COSTO “EL BEBI‘!‘:‘J K‘i P“t RPRTTRREIA Y I .
Imposgte 0 1 5% 2.50%] . 15% .
n;{n_a-_E_}.;._ S L AL 4B,0%)  45,1%].
EHE+D) oL BU3%].  syown| 54,5%
WAL~ Post-Tax . - - - ,4% 5, 5% 5,8% [
P&ndﬂrazmne Mart:he Muit&sew:*i . 213, 7% 35,8% ' 44,4%
Wﬂf:l: MEE}IE} PENDER&T{} 5,5%

*x Mﬁdta h'st&restmte sw&p ,.!I anm - uiE}n‘u 12 mes: -

h! ﬂne cEi sim‘are i t:}sti:l m&dm p...nderﬁm dei canitala di Marche Multiservizi song
state prese It oonsiderazione: e principall ares di business i cui {a socletd opera
{Dtstrtbuzione gas, Ambiente e ldrico} e sono stabi defermsinal degh specific
rendiment] per cand area (Iafl rendhment sono statl poi penderaﬂ per la marginalith
delia societa determinando cost un unkeo costo del capitale)..
Le principait [potesi utilizzate per la stima del costo del capitale propris possono
eszare sintetizeala tome di seguitos .
- it tasso di rendimenta delle attivita prlve di ﬁs:hm {pari al 2 %Y, determmam in
Fenzione dellz media annuale del Yitolo governative italtano decennala;
- Coefficiente Beta {compresa bra 0,71 & 0,90 2 seconda deflfatiivita in esamal,
determinate in funzions dei coefficients medio osservato per societd Lomparabill
avaenti titcH gisotall su merati regolamentati; '
~ Eguity risk premium & stato deberminato par: af 5,5% = n.,t.Eta ailaneam alla best

~rdetce professional|g - v

- Smalf sire pressivm, pari aE 2 Eﬂ‘a par ﬂﬂEi’tErE ia drffﬂfer:za d: d}men_smm

econdamiche delle societd oggetio deloperazione rispetto alle societd comparabili
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gquotate {Fopfa: «4 study of differences in retums Behwesn farge and smak
remrpanies ia Eurppes, Duff & Phalps. 2016},

Le principali ipotesi utiiizzate per fa stima del costo del capltaste di terzi possono
essere sintefizzale come di seguite:

- H costo del debita & stato determinato come somma tra i tasso di riferlmento
(peri a 0,7% e determinatc come media annoale dell'frterest Rate Swap
decennale), il credit spread {compreso tra 1,3% e 2,5% a seconda dell’area di
businesz in esame ¢ determinato in funzione dej principall cormparables guotath);

- In aggiunka & quanto sopra € stata considerata la deducibditd &t fini IRES degii
Irteress] s dehlto,

Per gquanio riguarda la struttura finanziara
tranto osservatn per le sociatd comparabhil),

e stata determinata in funzione di

0 seguito verrd riportato il dettaghia de! Business Plan 2017-2021 fornlts da Marche
Multiservizi | cui dall rappresentano [a bese gf ealeolo def Discounted Cash Flow

{tifre In migliala).

CONTU ELONDMICO Moy | 2018 19 2070 2023

Ricavh inteccomsany B.7R9 il 3 7.643 7.415%
Ricavt versq fa 133.225 E17.522 118.5%6 1321331
Aftr] fcavt e proventi 1.373 £.a32 1323 1.733
cHTmesss & ncrementt df immehiltorgziont inkeree .80 5.240 4.8 4,713
Yalore defla produzigna ' 84445 139166 137518 133.852 135.180
Costl intereompany - 4.759 B.2:1 - 16638 - 7.41%
Costl per materia prime - q.55), 5.590 B.4L7f - 6,478
Costl per material - 13t14) - t330] - 134881 - 17.728
Cost per sevvlil - 28859 252831 - 254035] - 74.82%
Lost] par godiments bent di fersd - 2.643 rers| - 2.0 - 2,74}
Canami periodicd - 7375 7024 - 7.024 7.024
Al orerf il gestions - 1083 A I U B e O |
Castt per il personale - 31088 29.954 - 333635 - 30.743
Costi oparativi -~ 18,095 ~ 141,981 B5.173 - BS.FE9t - 24.187
Swalutazicne sredis - 286 - 1.200 12006 - 2901 - 1280
HMARGINE DFERATIVO LDRDO (EBITDAY 19.064 35.087 36.158 J6.B53 AT7.193%
sl A R Fa ad 28 3 2 T e F

AIMETaraameEnt - 3En| - 1zEm 14679 - REBS3| - 15330
Altri actantonemanti - G22L-  REGY LOOE] - 1.004] - 1.084
MARGINE QRERATIVC NETTO [EBYE) &.065F 20588 21072 21.1G67 11,469
Zid OTAT e i f4.5% PEBE ERIEE I8 gy
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Af

ETATO PATRIMONIALE IR00.307 2] U Reld ] 2019 2020 202)
{rmabitizzaziond makerizdi 44,272 44272 A4.37E a4 272 45 373
b ETd Lo o s oL S s B3B8 BEA5T £ el i fid Tl it i
Minterle suk beni di terzi 13.545 14000 - -
Isennbitzzezioni fineptiare 2887 2.B37 2.887 2.487 2.837
ATTIVO IMMOBILIZZATD 143.332| 343784 IABS1Y] IEGAT5) 169.343 171638
Crentitl diversi 42,595 42,125 47 GE0 AN 3ES 45 %243 48.294
Magarzing 1625 1.240 1.2440) [.3at 1.241 1,241
At Craditl operativi 18.B64 5,509 3502 5.50% 5 505 5509
Debitt verse Fornitnon A2ER4E - 23453 - I7BS 1BE6E] - 19337 - 13345
Alrt fiehitl operathet 22647 - 18.332% - 1BJ33¥] - 18333 - 1803 - 1H.2A2
CAPITALE CIRCOLANTE NETTR B.X37 7.188 12.312 13.836 14,830 15.367
Fondo spase lagal - 6793y - 3.8517 latFp - 301¢1 - 3?i - 3017
Foado spese Faiuns frer sroganicn Lansy - 140% ansf -~ l40%F - 14058 - 1405
franda post-mertem ozt - 12.44%] - LZ2.BE2| - 13.771 12.861 12.74%1 - 12,6833
Fane rischi diverst - 1.9%% -~  295%| - LOSE] - S84 - 5952 - 6052
Fendo ripristing Send 4t ez 204031 - 20774 rr i3 5 I 53§ - 57| - &1
Fondi per rischl ed enerl ~ #ALESE[- 4LO0IL[- 434287~ RL.IBD!- Z2I.IB%| - 2A0EF
CAPITALE INVESTITO NETTD IQE8FL] 108843 217.50%] 157.973§ 1461083 182.945
FREFIManiE nelnd 3,501 £5.523 Ta13 853 TG F1.051 03 438
Posi2lons Hoangiarts natia (PR 453,370 42.41% 42185 74 287 70022 £3.508
FONTT B FINAMEIAMENT i6A.8731| 108.941 i 117541 | 157971 161.983] 1619456

5l riporta i calcolo del flussi df cassa analizzatl per la societd incorporants,

riscantrabill net docysnent ufficiall messi 2 dicposizicne dalls socletd:
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! 8] predisa che evedtuall impreclsiond derivano ga arrotendament

#tarche Multiservizi (DCF) vionnmighas’ | oot 2048 2019 2020 821 v
Valore defla pradutione 18544 F 1¥9.1648 117518 133.852] 135.i8d0 135080
. YRR 2vha ) Ik I
Costi nperetivi - 1B ~1Gi o8l - 95.173F - 95789 5187
E\;v:;f;?é?ne Erpetiti rcoetiprsi netrattivo . segl - 1ol . tasel - 100l - tono
MARGINE QPERATIVO LORDO {EETT2A] L0064 15,987 36.155 36,563 27.793 36.665
Bl AT BRI AE 3 5 Em 27 E 243075 RE
ArtrRarcanenti S 128921 - 14.079F - (de82] - 153200 - iS22
#itrt acantonament! - gxi- s - nops] - Looaj - nemaf - 1004
MARGINE QFERATIVD RETTD {EBIT) 5.062 20.584 21872 21.157 21.569 16.448
P zher mracgin 243t RN R 15.8% 15.9% 42,20
Taxatien - is91| - S.744] - 5879 5906 Souxt - 4ben
RISULTATD QPERATIVO NETTC - HOPAT 4370 14.854 15,193 15.261 15.479 11.460
Add-bactc Arnmiertament 3.38 12892 14878 If.632 15.320 19,212
Adid-back Ace.B Foedi rischt 22 2.507 1.604 Lans 1.004 .
Investimenti in Immehllizzaziond - 28333 - 18735y - 22.88T7] - 7A10[ - FREEE - 19217
Investimentt di espancons - -1 - 21008 C =
Varlazione def Capitala Clrniants toeo) - G524 - 1E2d) - LtwS| - ag¥| - 218
Utlirz] fondi rschi - 2.283 Lt h 85 - 2L - 1i.ﬁ -
Conguaahn - -1 - 8.218 - - ~
FREE CASH FLOWS {FCF) 4300 &.1847 - ZE.2TH 12.15% 13.615% 11.545
WAL 5,68
g (ttso oi pescital  E.40%
Pertod (t) B35 1,25 2,25 3,25 4,25
st ot [fattore o sconto prive i dschia) 1.0 0,9 0.3 o 0.8 0.8
b on anagy | e CASHFLOWS (ad 42420 58710 - 22361| 1oa79) tasea)| 219846
SCMMA DEX ALASST DY CARSA ATTUALIZZAYL B.72%
Terminal Valas I71.260
TERMINAL VALUE ATTUALIZZATD 219446
ENTERPRISE VALUE R2B.576
Bevidenct dz distnibuire B.620
fosizlone Finpagiarlia Metty (FFN) - 45370
PFartadpachkeni nen consoficate 18.392
Valare delle azinm peeprie 1440
Bridoe to eguity - 34,1%%8
VALORE BELLECUIYTY 194 5B
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TCome metado di céntiollo é

BGTT .&HTHHED Rﬂﬂ'ﬂﬂ PETHUZXI

foHore Commercioizia

Hogionisra e Pedlo Commerciale

Ravisore Leools : .
Refaziene ox art, 250 - sexies Cedice Civila

Fmg&’ = di fasione Marche Mult:semz: Spas Mﬂgas Paet 5 gx i

¥

Borss {metﬁdu e} r'm:ti;}ii dl rnﬂrt:atuj

staka uiilzrata fa metadnlﬂgsa dei ﬁu!tmi.mmﬁ di

Ii mefadﬂ da: muiﬁﬁh u‘: ﬁnrsafmer::atu st fﬂﬁda suii‘ana!is: delia quntamni
borsistiche rferita ad un campione selerlonate df societd operant nal settore di
riferimentn {socistd quotate comparabili) ¢ sulla successiva applicazions def
multipl, evidenziati da tale anaisai EHE mrﬂspﬁndenti gmndezze deHa scc:eté
oggette di valulazions. - -

I multipli sent ottenuti guale rappur*n tra Ea ::ap:tai:zzazimﬁe ¢ ﬁurra deLe soctetd

comparahili 2 1= granﬁe:ze redd.tua]: patriﬁﬂmaﬂ E finanziarie niertute $ig'1rﬁcatwe
2d gssa relativa,.

Lo schema di appﬂcazlﬂ"te r;ﬁ taie appmcﬂu di uaiuta:tune si art:cn[a n&i mguent:
puntiz- -

- identificazione ﬂ'f.'.f:& snmefa mmparaﬁd: - L'ap,.mpriata geiaziun& dai r:a"r*pmna

di’ seeletd canparabili rappresents uno dei pasal principall alla bass df tals.

metodologia. 13 significativita | del  risultatl stretfamente . dipendente

datl'ormogensity del carnplong, Nells sslezione deﬂa socletd comparabiil sl & soliti

tener conte df wvari fattor, tra | auali, 0 Eettcre i nl‘tzr:mentuF I: risehle -
deii’atnmta lz2 dlmensione della’ engietd; la dwers&f‘ icazione geugmﬁca, 3 .
redd:twata t’attandibtiita dei dati Fnaﬂziar; e iintens:ta dl sz'ambiq dei trtﬂii‘ nel .

rigrcato aziﬂnariu,

d’eﬁmzmne ey intervalia tﬂmpﬂrafﬂ .:fr nfenmmtﬂ : La dete-:rmnaziﬂr'e-'
deliintervalio di riferimenta ha snlitameme il fine. di nautmE:nare evertf df .
caratiere’ Ecr:ezinnate, ﬂuttuazmni di breve periadﬂ & tensioni; 5;&:::.1!5’:1*.;&* net .
contempa, ha i mmpim di rifetizre fe informazioni rese ‘disponiblit al mercate.
Quesia fase impllea; in partimiarﬂ, iz scelts fra I*ut!!izzs:u di bna media reiatiua ad.

. un determinato intervalla tempsraie a E’app![c:azmna o 1 valors puntua!e

- ::!etermmazmnﬂ daf mumpff :ﬂpi:c:t; ritenust R significativi - EJsssﬁmnﬂ-

nurnerost rap:purti che pnss:m:: essere utilizzati par i’apphzazinne def criterio dei

multipi ol mercate, LA scelta def rrdtiphl pid sigaificativi awaene miammenm_i -

suila base delle -::aratteﬁstlcha del sattom « del campiane in BEAME;

campione d¢f confronts sone applicat alle cumspatt’ve grandme re:fctituhii
'ﬁa&rimnn;alt & ﬂr‘anztaﬁe de!la SGEEE[E‘E aggett‘a i vaiutazmne, -

A fini di un canthﬂ, qu]ndi; 'Advisor ha effeftuata Iy vaiutazlnna‘ anche con i)
metodo dei multlpll; sulla base di multipl imolicitE nelle vatutazioni di mercato di
zocleta quutate comparabt!n tsm HAR{‘:PE VULTI‘:EHVIEI desufm da repa.t i
analisti,” :

Malia fattr:-?peue, e ﬂpanendu ::Esal mehagliﬂ elef marg ne nper,a..ivu iurdu par husiness
(EBITDA), si & utiilzzato il muitiplo specifico d} settore desumibile dal brokers report
di socleta multi-villity, per | quali fosse disponibile un dettagilo per busiaess,
L'ERITDA (Euro 24,9 milion] complessivi, al forda del fondy svalutazione craditi) e
rutind di nferme*rtn censlderatl sono quelll relativi al'esercizla 2017,
Ali'Enterprise Value cosl sttenuts sono stati aggiuntl § medesimi elementi compresi

ael piare nel 2519 (par a circa Eum 27.6 miloni}, reiafivi aEI*arquasszlrmﬂ

- ap;:ffcazmnﬁ def m.:#r:p.l’i alla societd in esame ~ | mieltipli attenuti dai' naHsi ::Iei :

-l Bridae to Cauily del DLE oon Pintegmziona degl investiment attualizestl previsti .
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dell’ambite tamitoriale funzionale allo svituppe defla societd, i quante nen
ricomprest nell'Enterprise value di tale appreccio metodelagico,

L'Equity Value che ne risulta, riportato nella tabella successiva fentra rel rasge di
valor] che ememgono dail'applicazione def metodo principale, confermandain,

{vaiorl espressl In Ebitda 2017 E EV/ERItda 2017
mirtiala) -
Distribudione 8.536 9.0 7Bz
Edrico 18.954 6,0 113,850
Arabicnte 14.%17 B3 121.543
Altro/Strttira -7.247 . 7.8 -56.233
Enterprise Valua * 14.961 7,3 256.380
Bridye tn Eguity: ~G1. 784
Investiment -£7.625
Dividendi -B.620
Azicnl proprs 1,429
Pasizione -45.370
finapdara netta
PFartecipazioni non 18382
consobidate
Equily Valusa 1594.5B6

* {ERITDA considarate pel calcoln det mttiplo & af lordo delff'accontonaments af fonda svaluta sions
creditd i coerenza oon Pinformathva fomits dol brokers rapoe,

Lesposiziots i righsis df suro compita indvitabidmente srrotonda menti & volte anche ansiskenzl,

7.4 Metodi di valutazione vtilizzatl dagil Amministratori dl Megas. Net Spa

invers, per la soceth Megas, in consideraricne delle sue peculiarith e della sua
natura di "socletd af assets" {proprietaria delle reti e desti implanti), gl
amministraten, su consiglio deli'Advisor, hanna sceito quale metodo appropriato of
valutarione || metedo patrimoniala semplice che consiste nella valutazione dei
singoll componenti defl'attive e del passive desurnibili dal bHandg di esercizio,
rettificali In aumento o diminuzione In [URZicne di eventuali differenze siscontrabilt
fra valorl iscrithi 2 bilancio ¢ eventuali diverst valori applicabili per it fine delia
vaiutazione della societa, che possona ariginare plusvalenze ovvero minugsvalenze.
it valare risultante & denominato patrimonio netto rettificato.

Tradetto, § patrimanic netto rettificato & dato dalla somms algebrica del valore
corrente degli elementt pattimenial attivi & passivi de capitala.

Infatt, In assenza ¢l un set di dati prospettic pluriensali, tenendo conto defla
natura del business della socletd che sl carattertzza per la sua dotazione di assets,
nonché fenendo conto della marginalitd storica e di budget, la melodologia
patrimoniale é stata considerata dagli amministratori df entrambe le socletd come
criteric di riferiments per valutare Megas e | metodi basatt suila redditivita non sono
statl ritenut] applicabill o slgnificativi.

Tale metodo assume, come gunto di partenza, 7 patrimonio natto ¢ Yilanco cosl
come esprasse dalia situazione patrimoniale contabife ¢ riferimento, Nel patdmonio
viens incluso anche Futile delbesercizio, con sucressiva asclusione delle riserva e
dei dividendi per | qusli & gid stata proposta dagli amministratori ia distribyzione ai
soci,

EX
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Lappikcazione dat metodo ;}atrimnﬂ.ale & gwveniia su‘ta bas& dex SEQdEﬂti

- dacuntentin o - -

- la situazionea patr:mnmale ai!a data di r!ferimenta.
- la stima dela Regulatory Asset Base ("RABR") nguardante le reti gas sulla base dal

tati-feroitroot-Morogemrents

- fa stima gde! Vatare Industriale Residuo ("VIR™) dsultante dalla pilk recente perizia

disponibile,

Mell'applicazione del metodo, non zSono emerse rethifiche al patrimonio netio

cantablie risultants al 30 settembre 2017 3 accazions:

= e dividend];

» delle reti gas che sono state dapprima stimate a) maggior valore regolatorio
(RAR} rispetto ai valord contabil, & netto dell'effetto fiscale IRES sufla
plusvalenza (atente, in conformitd con la normativa vigents di settora,

In guests mods & stato determinats un patrlmanio netto rettificato della societd che
rappresentz l'estremo inferdore (il valore minimo} deliz valutazione dl Megas.
Maliipotesi di mantenimento dellattuale ouadm normative, tenendo conto dei
possibili scznard che sl concretizreranno & sequito del'operazions 4 Integrazione, al
valore precedenternents determinato & stato sommate if premio costituito dal delta
tra VIR 2 RABR {sempre al neiin delfeffelic fiscale sulla plusvalenza latenta)
ottualzzato dal 2830 zslla data del 30 settembre 2017,
Al fini dell’attalizzarione del pramie sulla RAS, FAdvisor di Marche Mulbiservizi ha
consldaraty 11 solo risk free mte (tasso BTEY, par &l 2%, nellipotest che nef’attuale
centestoc normative sl possa considerare | salo comperso Anandario per il
trazcorrere del tempa. _
I VIR, parl a cimg 45.3 milioni {valore di peritia redatta da Duif & Phelps Hals
s.r.l.), reppresents, infatt, i1 valore di smobiizza delle eedf che sard passibile
incassare al termine deila concessiona [2030).
Infine, considernde che lz suddetta perizis ha ad oggeito unlcaments | band
esistent af €1.01.2007, non considerandao, guindi, kY off imvestimentt effettuall da
Marche Multizervizi sulla rete ¢f Mogas a partire dalla desorrense del contratio df
affitte d'azienda, st & ritenuto possilile definire un witerfare fompenente di valere
potenziate atiribuiblie a tale porzione ¢ rete, che verrd retrocessa & Magas al
termine del contretio di sfitto {rete retrocessa) stmande tale importo sulla base
del rapparto tra VRO {valore netic contablle)l & VIR [velore industriale lorda)
gsservato sulie reti ante 2008 perziate,

Comprendendo anche questa componente, i definiste VEguity Value massime o

Megas stimato in euro 42452306 da Pagloni & I ewm 43.833.008 da

Pricowaterhnuse,
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L'advisor d] Megas, relalivaments aglt implantl ¢ alle reti gas, ha utilizzato die
distlnti metodi 2i valutarione. I primo partendo dal valore VIR {Valore
Industrizle Peslduo, costituitn dab eostn che dovrebbe essers sostenuto per la
ricestruzions del'impianty, dimimsdto def valore relativo af deqgrado fisico refative af
termpe). I secondo partendo dat valtore RAB {Regulatory Asset Base), costituito dat
valore def capitals investito netto, rnoonosciuta dall’Aatortd di settore & Bni tariifan.
17 matndo;
Il priena fa rifarimentn alla perizia, mdatfa daila Sociatd Duff & Phelps italia 5., fa
guale riperta un valore delle red gas riferlte afle comsistznze & 31.12 2{]‘;}?
rapportate a fing 2017, part a eurn 60,778,968 8 0 detrarre # valore def contrbut
part ad euro 15.505.804. A tafi valori sonio state sggiunte le rettifiche i segulto
elencate al fing ot olteners la quanhﬂ:azmne -:fel p!usualure deile retl gas rispetto &
-vatum netto mntahiie. ' o . -

Valore perizia Duff & Phelps: - €60.778.950, 60

Confribuli concessi _ . -€£15.50080400
B : ' : E45 2?3 155 At

Valore investimenti su rel Megas
effettuat da Marche Muitasemz: _ §.155.135.UE! :

Totale VIR: - . . £51.428.282,00

alore netto contabile:** C EZT 863 185.00

Beita VIR lordao: € 23.565.083,00 {A}
Altualizzazione Delta VIR lordo:* € 11.709.524.26 {A x 0496001254}
-Effetio fiscale {:ms 24%} : € 2810245 B2

Totale neftq € B.AE9.23H.44

Valore netin mntahsia ' £32.140.574 00

Totale valore reti gas: : € 41.635.012,44

* gi tasso dei S #2% {tasso 4 riferimenin par la n:stnnuzama el gas) per 13 anmi = 1 mesi, fino alla
sradenza defta concessinne (2030},

** valore netto tontabile red pas (33.024.000)-fondo contributo imgiaeyl (BS3 476)+invesbment
effeliuad da Marche Multiserviz] su retl Bas da retoceders a Mogas con peganmentt {6,155, 126)-fondn
fpristing eccentonato come ammortamentn da Marche Multisarvizi se e Heqas ogaatty i contratio
13 amtm {Io.a3d. 511} .

2% metudn
Il secondo metodo prende in consideraziona i maggiore valora regolatorn {RAB)

delle retl gas rispatto al valore neHn contalille, ai nettn :fegil effetl} fiseall, 1 cui
valori vengono di seguito depiogati

RARB iorda £ 55.650.000,60
Contributl ~€ F0.2314.800,00
RAD natta € 35,440 000,00
Valore metto contabile € 32.140.574.00 {A)
Delta RAB/YNEC = € 3.299.426.00

Effetta Fscale (24%) - € 791.862.24
Delta RAS/VNC netto € 2.507.563,76 (B)

Teatale valore reti gas: £ 34.648.132,76 {A+B}
In fase di valutazione complessiva del patrimanio petto aziendals, a tale kmportg, &
stato eggiunto l'effette rettificativo del “cash-in ~ cash-out®, disciplinato dagi

ebblighi centrattuall di cui al contratto di affitto di ramo d'azlenda intercarrents tra
le due societdh opgetto df fusione,
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_ Ei pmsentanﬂ i sagmtu ie tabele relakive aile '_w_e_a_!umzm'u dl P-'Eegas Effettuate :!aI 2 S
Aduf&n}r che cnnwmna a risuitati moito s:m:ii

Statn Pal:rimnmale Megas senza la rivalutazmne dete reti gas

Refazione ex ard, 2581 ~ sexies Codice Civile

F’rﬂgettﬂ i i‘usime arche MEs!iiSEWizi S.p.a., B Mmgas, ey 5.;]3“

SHugatione

Yalutazions Megas 2030/4/2017 contabile. Paoloni | Pricewsterhouse
‘mmabiiizzerion immateriali i 3E2.221 2310007
immn.bﬂiz'zaziani materialis R oo
- tarrepi e fabbrizatt - 1.299.2581 1299258} |
{mpiantiemacch{narrsenza retl gas 37135451 ATIANAS)
- aityi beni - o0 L 90741
~+'nmﬂhthnaz=ml in corsg 152881f © 152.971 R
. 5174.869F 5174.B&E 4285 0001
immabitizzazioni Branziave - - R4B5F. - Rassl L5455
Atﬂvuimmhiiiuam [zenza rotl pas) 3.562.556] 5561555 4.532.468 ¢
Crmi::wersn :uen&{ 2 BES 5 1.,35‘.5;345 Y B55.345 |-
Credit trikitari : 59339 - BD.BEDE _*‘ccmp«&nsaﬂ
Arberedii _ . . ARZIEH} faraegi . 1I3.168)
Hatemr;stnnﬁatiiw o Rniem ':_ 32100 ¥ 5 15T
-m:::nnti L 543{}53 ) 548{358 . _ 543&53 .
~!}Eh;twerm fornitor . 59612} - 59612 R K %
~f3abif tr!buta:iepmwéenﬂah : _2_’_55'!_.8_'53 - 259858 pe 229,383
~A!tndeb1tt L 2939257 293.925{ - 293528
Rateie nsm-rma.xs_wi'- 426 503 476,803 42680311
Capitale cirenlants netta - 1701198 1701198 1903388
-Fondi per rischi & oneri®. | - L7ERRA2] B4SAI6L.  B4S416
Rett gas fvalore netto contabite] ' 32.832.201] 31.908.775 13.028.000
Capitale inwestitn- - - FRALT.113] 38.417.113 3B.415.248
Debiti verso banchs 32382561 3z3sasel. 3zamass
Trattamenta di fine Fapporte 245.4281 . 135.428 245.428
Disnonibilita lguida. 1.B29.839] - 1.629.639 - 1.629.639
Posfzione Ananzaria natta BAZAAST  1BNME 1.854 045
Arrorondaimenti - a7
Patrimonio nettn (romupreso wtila 36,563,065} 20.563.0681  36.563.000

* pelle etnn ol Advisor di Ll fondi ron viene mnsicersin # fondo contribut su red 2 mpland gas
parl & ewrg 883.4224 81 in quantg refativn alhe retl gas chs hanng avabs wng stims gebonema.
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Tabella dl valutazions di Meges con 1a rdvalutaziona dells rat! gas

Hetarione ox art, 2501 - ey Codies Chle
Pmdtmmmm@mmhis.u.mms,pl

Valutnziona reti gus & RAB . Pavlont | Pricewatertiouse |
RAR [Requlstrry Assel Base) lorda 35,440,000 36.072.000 ;
- Velore metta contabike -32.140.574 -313.028.000
Defta ira RAB & VNG =if reti gas 3.293 426 3.045.000
{maggior valore mgolatorn) -
- effatio llscals {ires 24% sy plusy. lateniie) -751.862 -731.HH
Duita tys RAB & VNC pnatto 1.507.564 2.114.000
Vajutxrions Hegas (RAD)
Pabrimonio nettn contabile (comnpresa utle} 36.563.068 JE_ 561,000
rsultmnts dails abedls precadents '
- Dividend| da distributim 3,004,000 | - 1.000.004 |
+ Dwfth tra RABSVHEC netto 2.507. 564 2.314.000 §
+ Coaeh In Coaedy ot 4.277.384 CINTECT: g0l
Patrimonko netto retfeato (A} {MIN) | 40,348,018 35.877.000
WatuTzriane Megnas (con premio sulls RAR)
| EXEREEEs che B VIR & == 5 45,3 millloni: !
| 2t YIR/RAB su rete popried 9.1596. 000
| it Mlecafa suis Soinmiiamyn Iatenbe] J4%) -2.207.040
Belte VIR/HAR natto £.908. 96
' Dty VIR/RAB natto sl 2010 8,403,000
Premrdo = Deity VIR/AAB netto athealizzeto (8) 6.351.674 5. 438, )
—fash In Cash ot (conskierato sopra) -4 277 84
Valors saconomico {A+H) 42482 3086 42 31%.000
Velutazione con premis so rets retrocassa
Yalore contablle della mim retrocegas da QA 6.083.000
Marche Muldservird+ consderata
l_FLrlan'nIlc:. impileitn suily rate retrocesss LYo fy. 4.255.000
- effetto Ascate [24% sui prembo) -541.200
Premtic netto sttualtzrato (1/1/08-30/9/17) {C) 1.578.004
¥Yatare sconomico Magas MAX {A+B+C) 42.462.306 43.893.000

-mmmmmmnmmlmumnmmm

ahmillmmuutut:ﬁnclnmund‘mﬁm;

"imwmrmﬁmmmdﬁ‘m-w,dmmuwmnﬂ
umummmammmumhmmmmmm
mfﬂmmnlmmmmmwhmﬂuwdmmm
COTEPMEDL, i owmyma corfvae dadly cifferens tra gl ssoemortomaet! conte s dafs ST aris = e
Hulthonrein) [100432.511) ¢ | M Invectmamd? sffethmt dats stz dopo feana 3007 {6,155, 125).

7.5 Difficoltd ncontrate dagil Acnminlatratard

D seguils  vengono  elencate mello  specifcn
amministrator nelle loro (eiationd;

- nefia valutadone di Marche Multssrdd con il metndo DCF {CEcounted Cash
Flow), la valuedoie & stots effetbusta utilizzands | dati economico-Mnanziarl

e difkoith  dportate  dagh
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previsionasl derivant! dal busiress plan/piano industiale. Teli dati presenkano, per

“horo netrs, profiil dF incertezvdg e, ih oadgiunta; es2i petizrans a0 contlniila
dell'attuate guadra fegislative, pertanto eventusii evoiuion potrebbero avere un

irr‘;}attu srgnlfs"atwa sm rlsultats BttESi

AEL TaH Susihess 8 1a
toro walorizzations inc!ude ipotesi che pntrebb&m differire in sede di gara per
Vassegnazione delle concession] sta nel caso di rinnovg delie stesse sia nellipotes
di intasso o] un indennlzzo da parte del gestors sabentrante.

7.6 Risultati emerst dalla valstazione efMettuatas dagli Amministratort e
modalitd di assegrazione deHe azionl di Marcha Mulliservizl Spa e loro
caratteristiche

Il vajore ozl capitale economicg delle societd Mamche Multiservizi Spa & Megas.Net
%n#, nonché | relativi valori per azione ed i conseguente rapporto dl cambio,
determinato dagli Advisor sulla hage dell’apelicazions dei meted] sopra desoritti e
fattl propri dai Consigh di Ammninistrazione, sono dportati neila takella che s2gue,

Come sipud constatare dalla tabels O sintesi sottostante, te valutaziond di Marche
Multiservizi da parte def 2 Advisar spno preticaments coincldentl:

MARCHE MULTISERVIEZI

PRICEWATERHCUSE

PAOLONE

VALORE DIMPRESA
{Enterprise Value)

£ 228,7 Min
frmim, 2227 Min}
(rmax 25,1 MG

£ 229,3 Min
{rain, 223,2 Min}
{roax 235,65 Mink

{Equity Value)

VALOHE DELLE £ 18,4 Min* €177 Min
PARTECIPAZIDNE

AZIONI PROPRIE €14Mn €1.4 Min
POSIZIONE FINANZIARIA -€ 45,4 Min -€ 45,4 Min
METTA (PFH) **

RIVIDENDT DA € 8,56 Min -€ 8,6 Min
DISTRIBUEIRE )

VALORE CAPITALE C 184,5 Min € 194,4 Min
ECONOMICO {min. 188.5 Min} froin. 188,4 Min}

fresgw 200,9 Min)

{max 2008 Min}

“oantecipationt non consshidate, 1 cul Russi non seono soompresl allfinterna def BCF. P'imporio indicatn
fa guasi Interamente @oo 23 parigcpaziose i Hera omem Marche S0 ohe 2 sis valuiada in
furzlane ded mm prezie 4 cessions alls ke delia cessione avvenuta in date 29 dicembre J0E7F.

*#¢ romgrende Plndeblbensenie finanzians a breve ¢ luago eemaiee, 1 arediti Sranitae, 2 dleoosbilith

Hlicie o it fango TER,

Per quanto riguarda Megas, le vaiutariend finall def 2 Advisoer sono le seguentl:

EQUITY VALUE MEGAS PRICEWATERHOUSE PADLONI
VALORE MINIMO 3579 Min 40,3 #in
VALORE MASS5IMD 43,9 Min 44.5 Min

] consequenza, bz walutaziont effeliuate conduceno ad un range di concambi come
dl seguito Hostrato:
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Concambia per ogni azione Minimao ~ Massimo {oncordats
Marche Multiservizi

PFricewaterhouse 15,47 13 66 15,3259
Pactonl 10,82 14,14 11,3759

Sulla base detle valutaziond delie societd partecipanti zila fusione precederiemente
descritte, e tel valon determinati come sopra, 1 Consighl di Amministrazione delle
suclets hanno definlto i seguente rapporto di camblo:

n. 1 azlone ordinaria di Marche Multiservizl Spe del valore di € 1,00 per
ogni 11,3259 azianf ardinarle d] Megas. Net Spa del valore nominale di ¢
1,00 ciascuna. - . : ) . e

Tale rapporto df tambio & frutto dei'accardo tra le part] sulle seguenti vaiutaziand
che sl colictano sil'interne del range previst! dai lore Advisor: o '

EQUITY VALUE Marche Multiservizi: © - € 195.000,000 ([82,28%)

EQUITY VALLIE Megas: . £, 42.000.000 (17,72%:)
ECRUIITY VALLE tetala: : . - £ 3372.000.000

Tali valutazionl st cofiocano allintermo dei suddett range definit dagll Advisor.

Non @ previsto alcun conguagilo In denars e non saranno emesse azloni frazionaria,
Pertanto, nel taso in cul, in applicazione del rapportn of cambio, agll ationist della
societd incorparands non wenisse atirlbuito un numers interg di arioni, i rest
sarannd anngiist.

Megas potrda proporie {5 distriburlone ¢ util efo dividendt ordinen relativi
zil'ezercizia 2017 efo riserve distrizuibii nella misors pari ad e 3.000 000,
Marche Multiservizi potrd propome la distribuzione i utill efe dividendi crdinar
relativi all'eserclzio 2017 s/o riserve distribulbii nela misura pari ad eum
8.620.040, o :

La distribuzione d! tali importl da parte df Megas e Marche Multiservizi mon
comporters alterazion! nel rapports di camblo.

infatti, nelta valutazione delle due soctebd si & 13 tenuto conto def suddetts import
ta distribuire, _

St predisa, inaltte, che il rapporto di cambio non & influenzats - 8 guindt nan subitd
vartazioni - per effetto deli'eventuale esercizio def dintta di recesso, in misura non
soslanziaie, da parte del sect delia sodetd incorparante alla fuce dt Quanto indicato
nel paragrafo 10 dal Progetts di Fuslons,

Al fine e in esecuzione deila fusione, 'essemblea straordinaria di Marche Multiservizt
che sard chiamata ad approvare la fusione, deflbererd, a servizia della § USigRE, U
aumento scndibite del capitate sociale, con esclustone det diritto df spzione, fino
ad ur importo massimo di nominali Eure 2,904,293, Cérsequentemente, Marche
Muitiservizi emetterd fino ad un massimo di n. 2.504.293 di nuove aziont ordinarie
Marche Multiservizi del valore nominale of Euro 1,00 ciascuna, che saranno
assegnale ai soci delfe sorietd incorparanda con le modalith indicate net Paragrafo 3
det Progetta ¢ Fustone, a soddisfazions det fapporte df Camnbio.

St fa presente che lentitd dl deito suments del capitale socizle i Marche
Multiservizi al servizio del concambio potrd essere compiutamente definita solo ad
esito della procedura di esercirio de dititto di recesss secondo quanto orevisto al
paragrafs 3 del Progetio di Fusiona.

La fusione verra attuata medlante:

oy




DOTT, ARTONIO ROCCO PETRUZXI
Daottore Commarciobsia
Eagisrisgrs e Petto Commercicia
Revisone Legoig

: Relaziore ex at. 1587 — wexies Codice Civile
Progetter df fusione Mache Mudtiserdzi S.p. ae Maogas, Nzt Sp.a.

- gnnuitamento di tutts fe azioni rappresentanti Pintero capikale sociale di Megas;

-« gamsliaments seats concambic dE‘I& aztnm Mega; de*e:mte da Megas madesimg

{azioni proprie);

- annuiiamenta smnza mncamb!a a::‘e!ie azaem Megas det&nutﬂ, an:he_.

T 1471443

- assegnazlﬁr‘e, al sﬁwi*iu gel concambio, de:ie azioni deita scrcseta Inmmuraﬂte_

rivenient! dal'aumento di capitale 4l cul af paragrafo 4 del Progetts, -
Alla data del Progetto di Fusione Megas non detiens aziont proprie..
Alla data del Progettz dl Fusione, Marche Multiservizl detiens n. 59, {}BE arioni
proptid, part alio ,73% del capitals socisle della societa incorporante. :
Assumenda che pessun azionista di Megas e nassun azionista i Marche Muit:se"\razi
sserciti il diritte di recesso,. all'esito della fusione il capitale socials i Marche
Multizervizi pest Rislone sard costiluito da n 15 BEE 535’ azmm urdmarie s
nnmmali EJm 1. l‘:ﬂ c}ascu-mﬁ

Har:he Hult:sﬂrvizi 5.p. A. . - Emport]

{apitale sociale anto fusinge - 13.484.242 |
Aumento cacitale sncials max 2.504.293 1
Moo caps*ale Strciaia pa;.g!; fLISIE}ﬂE {max} 156,388, 535 '

Nessus‘; tai‘rfzre ver:f: pastu a carico ﬂeg'# aziiﬂsﬁ:ti pﬂr |E Dpemzmm dl mrcamb:m

- e’ azioni ordinarie. emesse: dalls socletd . incorporante che saranng emesse i .

concambio: detie azioni dulla societd icorporanda avianne godimenty regolare g,
pertante,. attribulranno. ai loro possessori dhithl equivalenti: a quellf. spettanti,. a_i
s=nsi” di fegge e o sistulo,. aj possassor dal]e aziori Marche Multiservizi
circnlaziona. at m{arreﬂm deifa iuru em:ssime 2 qu m:ﬁ aiia data d; eﬁtcacia éel.a
fusicna. :

Coms- indscatﬁ al pa-agraﬁ: z dei Fmgettu =I:fE Fuamne* fa t:!ata r.ft eﬂicama dei!a.

fusione; ab’ sensi dail'acticoln 2504- bis; comrma 2. del codice civile; pofrd anche

esstre succassiva alla data defiuttima delle iseriziont nel Registro Zelle imprese ai
sansi ﬁeii artir:uia 25:.:4, cwmma 2y dei mdim c:w!e g sara s:.ab:iita neH a;tn di.

fusippe.. ... .-

A partire dalié data i ef‘lcm:;a deita fus:ane. Ea sweta Ermrpurante mhantrera m'

tukt [ rapport giuddicd atthv e passivi, facenti capo silz sociata incorparanda, -

Con riferimentn a guanto prevists daiifarticpla 2501-ter; comms |, numerc §, del

codica civile, le operazioni effetiuate dalla societd incorporenda sarannyg imputate al

bHancio. della socleld Incorporante & decorrere dal 19 gennslo delfanng in cuf ol
i

verificher fa data di efficacia della fusione, st parl degli effettf fiscall della fusions.
Della ﬁemrﬁenza de«gli affelti ;:.,ntahsi: e fm:a: taré datu atta anche ﬂei{ atto
fusione.. :

Mo scmﬂ pr&wstﬁ \rantaggi par;icniari 2 favﬁrva degil amnamstmmri dE’FE duer

sucset& .

Edndlziuni {iﬂilél fﬁsiﬁné::-' ' oo .

L'esecuzinne. dellz fuslenme e, guindi, la stipula dell'atte di fusione, &
spEpensivaments condizicnata - eltre agli ademmpimentt 4 {egge - alf'avveramentn,
entro & non olirg | termint di seguite previstl, o tutte v ciascuna delle seguents
congizloni {le "Condlzioni all' Esecuzione"}:

a} non siang stati esarcitat] dint di recosss, in m sura scstawz;aie da parte dei sod
detla societd incorporante entro i termine of cui aliarnt. 243? bis dei codice cmie,

b} entro e on nltr& :E ter*mnsa dei 1:: i g; iy
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quest'ultima, di azioni rappresentative di una partecipazions complessiva di .
780.865 azlont di Marche Multiservizi post fusione; e

c} entro {a data db stisuls dalf'atto di fusione non s ske verificato un motamento
pregivdizievoie che possa alterare, anche per effetts del decorrere del tempe, il
profilo economico, Mnandisrlo o patrimoniale di Megas eft Marche Multiserviz
ovvern ia capacitd anche di solo una defle medesime di svalgere l2 attivitd previste
dal sto oggetto sociale e e relative attivitd accessorie e strumentali.

Wopararione di fusionag & Ascalmente newtrs, come confermata anche dalle relazioni

filustrative (paragrafo 8) del due Consigh di Amministrazione, ox art. 2501-
rjuinguies c.o. '

8. Rilevaziori tacniche dello scrivente esparto

Con rferiments al presente Incarice o scrivents esparto ritfene oppartung
sotivlneare che a finglita prindpale del procedimento dedsionate det Consigh di
Amministrazione delle due sacleth consiste I una stima del valart econemicd relativ
alle singole realtd colnvolie nel progetto, effettuata attraverso I'applicazione di
criteri canfromtabili anche se non omogenel, af fini della determinarione del
rapporto df camibvo. NeHe valutaziani per operazioni df fusione, infatyl, 1a Analith
ultima nen & tanto la determinaziens dei valori assolut! del capitale economico delle
reaith Interessate, quanto plultosto lingividuazione di vaiori confrontabili in sede
dt determinazione del repporte di cambio. Per tale ragicne le valutsziond par
aperazioni di hmsiore hasne slgnificato unicameantz nel loro prollo relative e non
pass0no essere assunte quali stime del valore assoluto defle sodieta interessate per
aperazionl dlverse dalla fuslone per 1a guale sono state eseqguite e, perfanto, ron
st utdizzablli per finalitd ad essa estranes,

Cié premasse, le principall considerazioni, sotto u4n profite di ragionevolezza e non

arbitrarietd, sui metodo di valutazione adottato seng di seguite riportate:

- la seelta degli Amminkstratori di Marche Multiservizi di adottare, per la
determinazione del rapperto dif cambio, il metodo DLEF. rsulta in concreto,
anche alla juce della prassi i mercato e delle caratheristiche deli'operazione,
raglonevole e non arbilrara, ancorché non immune da Himitd come di seguito
megiino speciflcatl. Inoltre, la relazione predisposta dagli Amministrator per
lustrare l'operazione di fusione in esame descrive l8 caratteristiche deBa
metodalagia utilizzata e le modalitd della sua attuazions;

- 1a scelta degll Amministratori di Megas di adoltare, per lz determinazione det
rapporto di cambie, il metodo patrimoniale semplice risulta, anche ala jues
dellz prasst di mercate 2 delle caratteristiche delfoperazione, ragionevole e non
arbitraria, ancorche non immune da Emith come di seguite meglio specificati.
Ingltve, la relazione predispusta dagli Amministratar per iustrare i'operazione
di fusiane in esame dascrive le cargtteristiche dalla metodologia uwtilizzata e le
rmodalita della sya attuazione;

- 1 metodi valutativi adottatt daghl Adwiser e fatti proprf dai Consisll
Amministrazicne sono comunemente acoetiatt ed utilizzatf stz 3 livello nazjonate
che internazionsle e sono condivisi dalla fecria Bnanzizria ed aziendalistica
netfambito detle valutaziont di realtd operanti nel seltore dei servizi pubblici
locati;

- beriteri utilizzat] dat Conslgli dif Amministraziane di Mecas e Marche Multiservizi
per la valutazione delis societd coinvolte sune Improntatl ad un principio di
emogeneita valutativa in grado, nel contempo, ¢ esprimere valor comparabili

9
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ai finl delia determinazions del repporta ¢ camble e di cogliere le. ...
caratteristiche specifiche di egnuna di esse;
- le wvalutaziond sono state predisposte in ua'oitica “stand alone”, ossla

prescindenclo da ognl cansiderazione concernente |8 possibili sinerpia daphyant] e
dala prospeitsta nhegrazions delle aitivitd cperative delle societs.

Al finl deifespletamento dellincarico, lo scrivente ba svolto le seguenti principal

ativita:

- ha incontrate e avuto contattl telefonicl con | responsabili delle sccietd e con
aicuni loro consctent] {legali, advisor serit valutative e sindaci);

- ha esaminatn in manierz citica gli elaborat] & stima redatt dagli Advisor e ¢
meindi di valutazione fatt] proprt dagli amministratori;

- ha verficate l2 completezza e {3 non contraddittonetd dells motheazioni indlcate
dai censial &l amministrazicne in ordice alla soeits dei suddett fetadi;

- ha verificato {2 correttezza maternatica del calcoli esegulit dagl Advisor
nell'amblto del processo valutativo,

9. Difficolta e limitE specifici  incontrati dal  sotepscritto
nelespletaments del prasents Incarico

tella determinazione del rapporto di cambis, & necessarip che:
a) it calcolo sla sempre dimostrabila, chiettive ed affldabie;
b} 1§ criterd adottali nella stima del valore delle societd coinvaite nell'operazione

Q‘\*‘a\ siano tonfrontabili;
\%\h v} e sssunzioni alla base della stima slano sempre afidatili e credibili laddove
iz non aiffdabilita del datl di /nput delermina linattendibllith dei datt ¢
\\ output, indlpendentemente dalia bantd del moadello utiiizzats;

4} il modello di stima del valore sla sffidabile gquantomens sotto V'approccis
givridico, secondo i quale | metadi finanziari sono ampiamente compatibil
ton iz discipling della fusione,

Lo sorlvente esperto pronde atto delle difficolta e pecullarta delle valutarzioni
indicate dagli Amministratorf e dal lorp Adhdsor, trattandest Rultavia O
problematiche ganerslingnte ricorrenti nefl’ambito di processi valutativi analoghi.
Qui ¢l sequito vengona specificat! atcuni principali aspett] menitevoll & alienziona.

A) PARZIALE OMOGEMTITA" DEHF ENTITA® OOGETTO D] VALUTAZIONE
Le socletd Megas e Marche Mulliservizi operano all'interno dei servizi pubblici
lazall, ma hanno pperezzabill differenze In terminl ¢ dlmensicne & di struttura,
le differenze defle due societd sonn siate pggelts ¢f  approfondita
considerazions, i particolare tenendo conto del possibil riflesst, sia in tenmin
di mstopdi df valutazions scelll, sla di snalisi richieste dalle specicita In

fuestionsg,
B} LIMITI IMNSITI MET DATT PROVENIEMNTI DA L EMENTE EMPIRICT £ D PRASS]
VALUTATIVA

Lo scelte at find valutativi che st basano sy element empiid ¢ di prassi
valutatlvy dovrebbere aduttare diversi parametrt 0 riferinemo e, uthizzando
dati storici, dovrebbero adottare funghe serie storiche tempoesi: malgrado ©in,
ungte rivelara incoerent] e fatlach per.preranizzare. svilisppl...

quanita I rigare profuse deliautore pud risultare ashitraro ad altri.
Mon v'é dubblo che |a previsicne dol flusso 4] cassa o di un'alies variabila
divenga un ingut soggsttiva,
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LIpMEY) BEL METQRD FINANZIARIO DOF

Lz filosofia che ispiva if metodo finanziario & guella seconds la guale ogni
attivitd possiede un valore intrinseco che pud essere colto In funtians dal cash
flow generali, della lors dinamica e della relativa dschiosltd, Lazienda, pud,
quindl, essere considerata comse un bene nel guale investire, come un'attivitd
finanziaria, 8 cul valore & dato proprio dall’attualizzazione del fusst di cassa che
sard in grade di generare. U metodo Ananziarke ha il pregio di rispettare la
razignalitd In quanto soddisfa | principt generall delle valutazioni econamicha, |
guali stabiliscono che i valore ¢l una gualsias atfivitd finanziaria & funzione
della dimensione dei fussi attesi, della loro distribuzione nel tempe e del
rendimente offerto da impieghi alternativi caratterizzatl da profile di rischig
equivatenta. Il imite def metodo, perd, & data dalla numerosith delle stme

- richigste, che lo rendono impeguativa sul piane delfelabormzione, riducendone

Pabietthvita, Il metodo Arantiano {(ad BSEMpic il metoda DCF) va esaminate con

. maggior senso ortice In quante costruils pil su valori prospetticl ohe su valor

i

..,turi-::i e ntﬂiede un ron fa:ale mnfmnm :,ieHe reiative assumphans Ei[pﬂtﬂﬁl}

MLMMWMM

- L& previsioni relstive alla performance operative e reddituale t.iegii esarcizi

futurl, per lom nalira, contengons elementt di incecezza. Non sono state
eﬁettuat&. dsilo scrivente esperin, sunngme & separabe valukazioni dif nessun
tipo subla redditlvita attesa, in guanto non di sua competenza @ non oggetto
delbincartes, [ datl prospettizi, essendo basall su ipotesi df eventi Tuturi ed
gzloni della socleta, sone caratterizzatl da connaturati elementi i soggettivitd
ed incertezza, pertantn gli scostamentt tra valort consuntivi e pravantwat!
potrebbern essarg stgnificativi,

LAMBLESGTTS METODC O

F}

PARAMETRI APPLICATIV] '

I metoda di valitazione (DCF) suggerito dallAdviser di Marche Muitiservizi,
candiviso dagh amwministraten, ha richiesto applicazione o1 un processo
vaiuiative articolate & complessa che ha comportata, da parte degli stessk, in
particoiare, il fcorsa ad una pluralitd di scelte nell’ambito & different scenad
valutativl, Uadattamento del parametrl Individuati e |a sensibaiita i risuitati
alle :putesi di {avera formulate.

RE GLU STEP 0P Do OCF
La sceita df utilizzare it metodo del DUCF. non 8, comunque, priva di incertezze
applicative, soprattuten in dferiments alls verfabili da utilizzare nelle formule.

Scelta dei Buss] dl casza operativi — | fussi di casss operativi posseno

assumers diverse conflguraziond, fra le goalis

8] Free Cash Flow;

b} Gross Free Cash Flow che rappresenta | fussi i cassa originati dalla
gestinne delltmpress senza i ricorse a font! esterne di Ananziamentno;

c} Free Cash Flow fo eouily.

Hella determitnazione del flusst di cassa viene caleolata una tassazione forfetarls

{ires & ir2p) sugh EBIT (margini operativi nett) che non tene conto delle

variazionl fscali in aumento ¢ in diminuzicne di difficile previsiona,

mcelta dol tasso da applicare nella capitalizzazione del flussa finzale - se
& ragionevelmente ipotizzabile una crescita nel tempo det Russe finale (terminal

K}
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v.arue}, ai!cra vigna assunm 131 tasso e cap:l:ahzzaziene di misura mfariﬂre af

analition della previsione, ma se eststonn condiziond dl incertezza e rschio di

Tkassa otilizzato’ per  Vattializzazione dei singoldl Alsst annuali defforizzente T

v

rifieva con riguarcn sl sviluppe temporate ded fussl in guestione i rasss df -

capitalizzatione weﬁa assunto i mise paﬁ o supermre al tasso o
at,.ua!ngnne._ : . . _ S

Deﬁniziﬂnﬂ d&ll nrl:zunm tempuraie dl ﬂrevismne esp[iﬂita _ pﬂnadu
"n" dit considerare aj fini del catcoln del fluss! di previsione deve essere estesa
fino a guandn 1a societd reggiunge una poslzdne di equilibrlo syl mercato, pssia
gitardo Pazisnda produce margind costant, mantiena un tasss di rotaziona del
capiale. fnvestito cstante e, p&rtﬂﬂtﬂ, genera un tasso r.ii rem:f:mertn sl
caglm!e lrwestitcr EﬂSaﬂﬂtE. : . . . S

FI‘EHIEIBHE ﬁei ftussi :H cassa par H perindu ai prmezinna espﬂnim —~atal -

fine bisegnerebbe proceders ad: una revisione: critics del piaro industisle
aziendale, ad un allungarmento del perioda di previsions, alla determinazione di
flusst df cassal unfavered, avvers flesst resi disponibill dalla’ sola attivitd
pperativa deli’azienda e destinat! al servizia ¢i butte ke fonti di capitates

a¥ capitata df rischin {dividengl, rimborsi ed aymnent! di capitale. miala!, -

b} cap:t&!e ;i: d&hltﬂ nnemsu {interessi accer}smnﬂ -:a ri“:buma -:i; debitij

Determiﬂazianﬂ de! WAEC - !I WALC é I| r.uﬁtﬂ m&diﬂ dEiEe vanﬂ funti d$

ﬂﬂanz;amenm amendati La farmJEa mai:en"atma éla seguante. SR

o " WACC HE*F{E th*I‘:‘{d*{iﬂt’j

Dﬂve*.-.-" . o
We = peso attrihutm aI ::api:,a,e pmpr!n

Ke= costo del capitale proprin -

W = peso stiribuito al capitala di -:iabstg .
Kd = costa del capitale di debite ante tassazione.
b= aEiquata f‘ﬂr.a!e medza dr—:i!a sx:aueté o

DetEMmare tutte queste var!at:]i non & sempre semplica. s o
tnnanzitutte, per determinare [a variabile Ke; botorre sommare i tassc: prwu di

rischic ad un coefflciente che tenga conta del rischio di mercato {per {a formula.
mmﬁiﬂta sl rimanda & paragrafe 7.3}, A tal fine esistono diversi metodt pill .

tend - acereditall. nella teora aziendalistica. [ modelo; . inoltre; considers
solamente 1l rischio di mercate, nen richledendo alcun tj;m di remurerazione
per it rischia privato, Una valutazione tendotta mediante real cotiuns riconcsee,;
invese, ia presenza del rischle priveto accanta al dschio reale in quants i
manzgement. bha iz possibiits, davand ad unincerterza teenlcs;. di reagire.
sceyliendo la vla i fuga mighore consistente neliabbandens df wre o 2id
progettt iy cerso, nella coatraziong della capacits produttiva ovverg nellz non
sspansiona defla  siessa; pel . differiments delfinvestimants = cost via.
Comungue, nel caso df Marche Muit!serwzi {a varfabile Ke non g muu&ﬂzata in
maniara rlevante dal fschio private, '

I parametro Kd & generaimente stimaty Fa::ﬂnda rii’ar:mer‘m at rﬂndlmentn a
scadenza del deblio della sodeta. Anche in tal case o seng diverse soluzioni: se

Edi datﬁm gmmssl, Lmkimﬂ Sul. mearrato,. st tatta gl

a2z
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wsame, 5 dovrebbe fare riferdimento al tassi ¢i mercate per classl ¢f debito

aventt simili profil di rischio 2 quelli della soclata ungelto di valutazione,

il tasso di attualizzazione, inoltre, non tiene contn dei mutamenti che nal tempo
la struttura di rischio azlendale subisee. 1 flussi di cassa pid lontani nel tempo
sono andhe guell pil dechiosi da valutare.

Stima def Terminal Valye - esistono diverst metodi altemativi  per

determinare tale grandezza:

@) capitafizzazione Blimitata del reddita operativo netto;

b} impiego del moltpkcator empirick;

¢) capitalizzazione del flusso finanziario prospettico medio (metado sceltn net
casa di specie).

talcolo dei valori del surplus asset - st bratta di attivitd Bccessorig non
strategiche o strumentali quali immabél non strumental, imposte diffsrite o
aitre attivitda non strumentalt, | cui flusst devano essere eliminst per il calcoln
del valore operativo.

Quest! element] deveng, Inoitve, essere conslderatt al laro valore di mereato.
Calcolo del valore della posizinne finanziaria netta ~ Iajs valare va
sommatno algebricamente al' Enterprise Value.

Le partecipazien] vanno valutate separatamente al loro valare corrante di
mercato. A riguards, s rileva che Marche Multiservizd hHa vaiitato la
partecipazione pily consistente {guelia in Hara Comm Marche s} in funzione del
sue prezze di cessione (18,5 milic al nette dell'effetin ffscala di 0,2 miioni per
un netta dt 18,3 milkantl, mentre e altre partecipariont sono state valutzie a
bopk value (valore contabile gia al netto dei fondi svalutazione).

G} LIMITI DEL METODO PATRIMONIALE

If Hemite principale del metodo patdmaoniale & {a soggettivitsy dl chi effettua fe
valutazioni. ta maggisrparte delle vod di bitanclo song state considerate per # lora
valore nelte contabile, opportunamerte glustiicate e documentate dall'Advisar di
Megas, In particolare, per [z stessa societd, alcune vod del biiancie, &d esempio i
fonddi per rischi e onerl, sono df difficile valutazicne In quanta legate zb fukturo
sviluppo di cause legali di difficlle previsiona apche da parte dei consulent {egall.

H} GRITERL DI VALUTAZIONE DIVERS]

In meritg a questo Hmite i fmands & quanto gia detto nel paragrafe 7.2.

i0.Consideraziond finali sul rapporin di camblo irdividuato e deliberats
dagli Anuninistratori di Megas. et Spa e dagli Ammnistratort i
Marche Maltiservizi Spa — Canclusiani

In conclusione, to strivente esperto ha svolto un esame critico del processs di sthma
effettuats dagil omant amministmativi per a2 determinazione del valore delie societh
partectpant! alla fuslone & del rapporto di camble, gid descritto nei precedantl
paragrafl della presente relazione. Lp principall considerazionl def'esperto riguardo
a tall proll song le seguenti:

- | metedi valutativi adottati dagil Organi arrinistrativi, nonostanee | joro limitf,
song largaments diffusi nells prassi professionale italiana e internazionale, hanno
consolidate tasl dettripali B osi basaro sy parametrt determinatl atbraverso un
AroCessa metodalogico di generale accettazione;
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- | predetti metedi valutaityl appalonp, comungue, adeguati nella fatilspecie, in

- considerazione delle caratteristiche daelle societh interessate - daleperagone - di- 0 0

fusione;
- Fimplanto memdmag;ca adattatn é idﬂneu a esprimem vaimrl carmnparablll ai fni

L F1 Mo = i = S i 1= (2 e soretir-roimeeie

nell'operazionz;

- conformemente 2l contestn valutative o riferimento, le valutazionl sono state
effettuate in un'gttlce stamd afone, osslia prescindende de ogri considerazions
tnheernente Je pozsibill sinergle derivanti dalla fusione;

~ it conformitd con e indicazioni della prassi professionale, gli amministrateri df
Marche Multizervizi hanne adettate, neifambito di on enltaris processa df stima, pid
di un metodo di valytaziong,

Attraverse Vapplicazione di guania {ifustrato tn precedenza, gli Amministratori delle
sociztd sono giuntl alla determinazione del rapporto di cammble cendivisa:

. 1 azi naria #di pa _del valore pemingle 4 T
1.00 per ooqpi 133259 azinni nrdm rie d: Megas.Net Spa de] wvalore

nominsfe di £ 1,00 clascuna.

slia base dellz documentazione ssaminata e delle procedure soprs inedicate, e
tenuto conto della natura e poriata dal favom sveito, come Hustiali nella presente
relazione, ko scrivents esparte esprime i parere che | metadi di valutazione
adottati dagli Amministrater] di Megas. Nat Spa e i Marche Multiservizi
Spa, anche in eslto alle indicazioni degll adwisor, sene adeguati, in guanto nelia
circostanza complessivamante @ mediamente ragissevoli e non arkitrarl, e che
il stesst song stati eorrettamante appleati ai fini della determinazione dal
rapparta doi ¢ambiu espresso & delibersto nel progetts di fusions, ed esprime
windi i di congruitd ortn amiia proposto.

Pesam, I} 29 gennaie 2018

N FEDE
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COMUNE I} [}
DELIBERAZIONE DEL CONSIGLIO COMUNALE

L’anno deemiladiciotio in il giorno { ) del

mese aile ore ' , regolammente convocato, si € riunito il
Coansiglio Comunale, in sedula pubblica per la trattazione dell’oggetto iscrito all’ ordine
del giotno

Hanno partecipato alla seduta

Ha partecipato i Segretano Generale del Comune di

Tl Presidente pone in trattazione il seguente

ﬂGGE’ITD N.

Prot. Gen. .' -

- approvazione della proposta di fusione per incorporazicne di MEGAS. NET
S.p.A. (di sepuito “MEGAS” o la “Sovieth Incorporanda” in Marche
Mukiservizi S.p.A. (di seguite “MMS” o la “Secieth Incorporante”} e
consepuemte proposta di aumemo di capitale;

- approvazione delle medifiche dello statuto sociale di Marche Muitiservizt 5.p.A.
{di seguito lo “Statato Sociale” o “Statnto”};

- rinuncia all’esercizio def diritio di recesso ai sensi dell’articolo 2437 del codice
civile:

- approvazione della proposta di avtorizzare H Consighic di Amministrazione i
Marche Mnuitiservizi S5.p.A. 2i sensi £ per gli effetti di cui agli articoli 2357 e
2357-ter del codice civile all’acquisto e alla disposizione, in vna pift volte, di
azioni ordinarie di Marche Mubiservizi 8.p.A., del valore nominale di Euro 1,00,

- appiavazione e autorizzazione alls sottoscrzione del contratto _di trasfernenta di
di una parte di azioni MMS che saranno assegnate al Comnne E-]. guale azionisia
di MEGAS, 2 seguilo della fusione per incorporazione di MEGAS in MMS.

(Relatore ¥




IL, CONSIGLIO COMUNALE
Preméssu che: .

MEGAS & una societd a totale patecipazione pubblica che svolge attivith di

Pesaro e Urhino e dei Comuni della Provincia di Pe&am e Urthino, In particolare: (1) .

" gestions' e sviluppo di-servizt di puhhhca utilitd- m:l termitorto- defla Provincia di -

...................................................................................................................................................................

& pmpﬂatﬂna del complesso delle reti ed lmpmntl dell’ex Consorzio Idrico Alto

Metaum, comprf:ndentf: i Cﬂmum di Urbmﬂ Urbama, Sant’Angelo in Vado e

Acqualagna e delle reti gas metano; e (i} gestisce i servizi di illuminazione -

pubhhca, di efficientamente energeum, ;h eservizio e mmm}i:} ¢ impianti termict €

lmpmml da fnntﬂ di cntrgm rmnamb:iﬂ

# Cnmunc [*i detrﬂm: n. {-I azmm ur&im:me di MEGAS dei Va}ﬂﬂ: nnmmdie dt Eum _

l Ell} c;as::una, pari at [*]% dcl cup;talc sociale dr:lia stﬂssu

MMS & ina mcmt& atmru nel setturf: delfe mufn uﬂfs:} ¢, in partlca:}iart: dsrettamenie: .

a pcr ll tramitﬂ dl societd cnntmilatca cnilegatﬁ a cumunqua paﬂec:putt nella. '
ges‘tmne del semzm 1dn¢n lmegraiu e d—s:lia dusmhuzmne del g.ls mei:mc, nnnche"_ '
_ naifu mccuita, trattamentﬂ e sma}tlmenm ;iﬂ: rlfutl € ﬂeil cmgdzmm‘: i a!m sewm: o

{!udil lilfuminazmnﬁ puhbima lé tﬂiecumunlcazlnn; Ed LI tﬁiﬁrlscaidﬁmanm, La_ s

maggmranza {iﬂ! capitaIE: sm:mla di MMS & dﬂtenum da enti ;}ubhht::

Il {anune [-} d:uenf: (1 ['} azmm ardm.mt, di MMS del ‘mlure nnmmalf: dl EUI‘B. :

1 U’EI clascunu pm al {*]% df:l c.!prtala mclale dﬁ!la stmsa

Le attmm dl gestmne del servizio di d;smbuxmne dﬂi Las metana e della nsnma ;o

_rdﬂca d: "»’[EG &S 5010 dtiuaimﬂnta cnndﬁtm da MMS m quaiita d afﬁdatnna- e
M"‘VIS e MEGAS EGHD duf: rﬂaita che smfgﬂﬂﬂ sErvizi arm!ngfu’ per quanto -

ng,uarda ri &emrm o gesuﬂna dell’ |Hummm:me pubbhm e “similard” e

camplﬁm&maﬂ maila dﬁtribuzmnc del gase della risorsa idrica.

4 5134:1 ;}uhhhu di MEGAS e I'*.riMS m gr:m parte -::mnmdﬂnn in pamcnlaﬂa l.-1' ._ _

I-’mwm:m a;ii P{:mm e Urbino e 47 dei 49 mci i MFGﬁq :ietmm}nﬂ anche una
panempazmnc in MMS: _ ' _ '_
in cunsrderazmne della rmmIe cnmmdenm dcila mmmvmc mr:mle c{elie due

societd & del carattere anaiogn ¢ smuiare dei servizi svolti dalle ‘i!ﬂﬂSﬂ, i soci




e societd, al fini di una razionalizzazione delle pantecipazioni societarie detenute ¢
di un conlepimenta dei costi di funzionamento delle due societd, e I'hanno rilenuta
rispondente all’interesse pubblico e coerente con ghi indirizzi delineati duli’ant, 20
del Decreto Legislativo 19 apgoste 2016, n. 175, come integrato dal Decreto
Legislativo 16 giugno 2017, n. 100 (*“TUSP™);

In datz 23 gennaio 2018, pertanto, MEGAS e MMS hanno softoscritto un accordo
quadro {I"“Accordo Quadro™) che delinea i principali termini dell’agpregazione,
disciplinando i diversi adempimenti e le condizioni per giungere all’integrazione.

A seguita della integrazione, MMS post Fustone proseguird nello svelgimento delle
attuali attivith di gestione ed erogazione dei servizi pubblici locali in hase ai
contratti di servizio, alla pianificazione delle amtorith d’ambito ed alla regolazione
dell’antorith nazionale; per effetto della Fusione proseguirk, altresi, nello
svolgimento delle attuali anivith svolle da MEGAS, sulla base della vigente
normativa in relazione ala nuova configurazions societasia,

L’integrazione fra le due realtd, insieme alla razionalizzazione delle partecipaziont
detenute dal soci pubblici'ed alla riduzione del costi complessivi di funzionamento,
consentird {i) una maggiore pattimonializzazione della societd post Fusione utile a
mighorare la sostenibilitd degli ingenti invesiimenti nel servizio idrico integrato,
nell’artivith di gestione della distribuzione gas ¢ nell’impiantistica per il trattamento
dei nfisty; (i) un mighoramento della qualith dei servizi attraverso la maggiore
focalizzazione sul servizio e D'applicazione delle best proctices di settore; (jii)
rafforzamento  dell’assetto  aziendale ¢ implaptistico orentato allo sviluppo
sostenibile del terfitaro con positive ricadute sullo stesso; (3v) crescita in linea con
il percorso sino ad ora realizzato, valorizzando fa presenza costruita nel terrtoro
della Provincia di Pesaro e Urbino.

[noftre, le aree di maggiore sinerpia individuabili sono: (i) possibilita di
specializzazione delle risorse umane nell’ambito delie anivith gestite con
conseguente incenlivazione allo sviluppo professionale ¢ alla valotizzazione delle
competenze; (1i) ottimizzazione della eapacit finanziada e di investimento di MMS
legata alla nuwova strutiura patrimoniale (sumento di capitale v maggiore

indebitamento).



L'Accordo Quadro prevede che "operazione si realizzi mediante la fusiope pet
incorporazione di MEGAS in MMS {la “Fusione™) e disciplina le condizioni cui &
sospensivamente  condizionata Pesecuzione della siessu e precisamente: (i)

Papprovazione, entro i} 15 marzo 2018, da pante delle assembles di MEGAS e di

- MMS; del progettor di Fasione; (if) 'spprovazione da parte degli organi competenti -

dei soci pubblici di MMS e MEGAS, ed in partieolate dei Consighl Comunali, del

progetto di aggregazione entro e non oltre il terming del 14 marzo 20G18; (iH) entro ¢
non oftre il termine del 14 marzo 2618, i socl MEGAS, diversi dalla Provincia di
Pesaro e Uhino G “Soci Venditori”}, deliberino Ia cessione e del trasferimento a
MMS post Fusione di uaa pantecipazione in aggregato pard a n, 780.865 aziomi di
AMMS post Fusione {la “Partecipazione MMS"}, come indicato nell’Alegato A,
libera da gravauni, ad un prezze complessive pan ad Eure 11.292.346 ¢, quindi, pari
af Euro 1446 per azione MMS post Fusiome (prezzo che assume non venga
esercitato il diritto di recesso det soci di MEGAS ¢ di MMS) (il “Corrispettivo
MAIS”) (i1} gli organi competenti det Soci Venditorn, i inclusa fa Provincia di
Pesaro ed Urbipo, deliberine 3t non esercitare 1 diritto i recesso ex articola 2437
de!l codice civile e non oltre il termine del 14 marzo 2018, (v} awtorizzazione da
parte dell’assemblea ordinaria di MMS, af sensi e per glt effetti di cud agit ant. 2337
e 2357-rer del codice civile, alacquisto e alla successiva vendita della
Partecipazione MMS da parte dell’organo smministrativo di MMS; (vi} Ta stipula tra
i Soci Venditon & MMS di un accordo avente ad oggetto la cessione a guest’ultima
deltla Partecipazione MMS entro e non olire il termine ded 13 maggio 2018; {vii) non
si sia verificato un mtamento pregivdizievole che possa alterare, anche per etfetto
del decorrere del tempo i profilo economice, finanziario o patrimontale di MEGAS
efo di MMS ovvero la capacith anche di sofo una dele medesime di svolgere le
attivitd previste dal loro oggetto soctale e le relative attivitd accessorie ¢ strumentali.
L'Accorde Quadro  prevede che, successivamente al'acquisie, autorizzato
dall'Assemblea det Soci ai senst degll ant. 2357 ¢ 2357 -ter del codice civile, della
Partecipazione MMS da parte di MMS, guest'ultima proceda all’alienazione della
Partecipazione MMS nel rispetio dei principi di pubblicitd, trasparenza e non

discriminazione o seasi e per gh effettd di coi alPart. 10, comma 2 det TUSP ad un



proporzionaimente ai Soci Venditori 'eventuale magpior valare delle azioni cosl
alienate rispetto al Corrispettivo MMS. '

H consiplio di amministrazione di MEGAS, per la determinazione del rapporo di
cambio, st & avvalso della consulenza e della collaborazione de] consuleme
finsnziano Paclont & Partners Studio Professionale i gquale ha rilasciato apposita
Sutirness opinion.

i consiglio di amministrazione di MMS, per la determinazione del rapporto di
cambia, 51 & avvako dells consvlenza e dells ecollaborazione del consalente
finanziario Pricewaterhouse i gbale ha rilasciate apposita fairmess opinion.

11 Consiglie di Amministrazione di MEGAS ed il Consiglio di Amministrazione di
MMS, entrambi in data 25 gennaio 2018, hanno approvato il prﬁg&ttﬂ di Fusione fra
MEGAS e MMS (Allegato B) nel quale il rapporto di cambio & stato deferminato
.I}E';ﬂii segueﬁte fnisura:'ﬂ. 1 ﬁi’iur_ae urdinaﬁa HMMS del valuré ﬁmﬁinais: ﬂi Euro 1,00
ogni n, 11,3259 azioni MEGAS di nominali Ewro 1,00 da concambiare (il
“Rapporte di Camhio™). Non sono previsti conguagli in.d.enam € NOA sarannoc
gmesse azioni frazionarie, Pertanto, nel caso in cui in applicaziénc del Rupporto di
Cambio, agli azionisti di MEGAS non venisse attribuito un numero interc di azioni,
i.resti saranno annuliari | ' |

L*assemblea straordinaria di MMS, che sard chiamata ad approvare i} progeito di
Fusione, delibererf, a servizio della Fostone, gn aumento _scindihiit: de! capitale
sociale, con esclusione det diritto di epzione, fino a un importo nms;im-:} i nominafi
Euro 2.904.293,08, Conseguentemente, MMS emetterd fino a un massimo di n.
2.904.293 di nuove azioni ordinarie del valore nominale di Eum 1,00 giascuna, che
saranno assegnate at soci di MEGAS. L'entitd di detto aumento det capitale sociale
di MMS al servizio del concarnbio potrd essere compiutamente definita solo ad esito
della procedura di esercizio del diritto di recesso spettante agli azionisti di MMS ¢
MEGAS che non avranno concorso all’assunzione della delibera di approvazions
dells Fusione. . | _

1n dipendenza dells Fusione, MMS modificheri lo Statuto Sociale, secondo i tasto
allegate {Allegato €), come di seguito indicato:

- “Art. 3 — Oggetlo Seciale”. le modifiche sone volte z semplificare Ia

formulazione per renderla coerente con il business di MMS ed in pamicolare,



consistono nelfa eliminazione di talune attivith ritenute n:siduali. e nella
specificazione della ulteriore attivity che sard svolta a seguito della efficacia
Gella Fusione; ©. . o | |
- ”Art. 5 - Capita!e Smiale" mm.hf" ca' del capitaie '-:ﬂcmle £ dﬂ] pttmiero delie
- aziont in ragione dell’aumento de! capitale sociale che verr-deliberato a-servizio - - - -

della Fusiuué; _ I

~ “Art, 6 ~ Azieni™: la modifica proposta € volta a pmvedere (i) che I'organo

ammintstrativo abbia k. facolth i EscIudere I'emissione dei -::ﬂmf cati azionari e,
in tal caso, la iegﬂtrmazmne allesercizio dei diritti sociali competera al wggettr;}
che nsu{m iscritto nel Hbro dei soci; (1) 1 mtmduzmm de} diritto di pmiazmnr.:
nel caso l.}l trasferimento ad altr soci o a terzi per Iltt{.'l tm vivi, in tuttu oin pane,
defle axmm, ubbligazmm Cﬂi‘wr&ﬂﬂjlh nvmm dei diritu di npzmna in casu di
.auﬂmnm di cap:iafﬂ socmle, dﬂttnutl da: scu:i della S{‘H:IEM Ina::ﬂrpumﬁte |
{“Pﬂrtﬁ.ipuziﬂm Sncmh ). B prﬂwstc} {:hf: Li diritto di prﬂiazmﬂe m:m trovi
apphcazmﬂc Hﬂl casu til tmsfenmentl {1] a famr& dEHﬂ Sﬂcietﬁ Incurfmmme fid :
pm’tﬁ di suoi %ﬂc; {n} trasfﬂrimcnh ch Partecipazmm Sucmli I‘]Spﬂttﬂ at quail.
risulti la nnunzm scr;ttu da pam: :is tum i $uc1 aw:m: dmtm ali ::ppimazmne delie
pmcedﬂrc {il cui all‘amcﬂiu ﬁ del nuﬂm Stalum cha Sﬂ::lﬂtd Im:ﬂrpnranta, _
(m} tmsfenmenu r:fﬁ,ttuau da CIE!,SEUH{) dm 5:::-{:1 a tam Drﬁ d: snggem Cnptmllatr_ '
dal EGCIG tmsfcrf:nte; {1 “'i‘msfer:menﬁ In[‘mgruppn }, a cundlzmne Lhe:'
I ewmual—s: $uc¢¢351m vcnir mﬁnﬁ in capﬂ .11 henﬂﬁcmrm del tmsfenmcnm d&lif:.

. quahta che haﬂﬂu pa:rmesw di quahr curf: ;l trasferimenm deHﬂ panﬂcrpazmne in.
SU favum cmne Traﬁferime:nm Infragmppﬂ sm prewqtn nell’atm :h-'
tm&far:m&nm llﬂﬂﬂ paneclpazmnﬂ quaie cnndlzmne nsn!uma rif:l trasferimenm,
c{m cunsegu;nt& autﬂmdtica l'ﬂH‘GLE‘iSHHIE dﬂil.-.i pﬂnﬂmpdlmm& cedittn al s ﬂf:m _
ir‘d:-.Ferenlﬂ Nell’ ambtts} detle mﬂdsf" che pmpostc i tcrm;m “controHare”,

cnntmi!anta cuntm]iam 5. mdicanﬂ ia nozione di cammllﬂ al beﬂsl
delt*anticolo 7359 pnm{:- mmma, numero I} del cmi:u: uw!f: N

- “Art, 1) - Ammissit}ne al!’Assemtrica’ fa pmpmta di modilica all"articolo 10
& di mero cnnrdinmnenm in cnmldcrazmne della pmpnsm di modifica

all"articolo O del nucv;} Statuto della Societd Incﬂrpommc post Fusione, di
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“Art. 15 — Censiglio di Amministrazione™: la modifica propostz ¢ volta
incrementure il numero dei Consigliers daghi attuali sette membri a nove membri
in ragione del cambiamento della compagine sociale post Fusione, prevedendo
geindi che, a sensi deliart, 2449 del codice civile, olire ol Comune di Pesap e
al Corumne di Urbino che hanno il potere di nominare, rispettivamente, due
Consiglien e un Consigliere, (1) la Provincia di Pesaro e Urbino avra i potere di
nominare un Constgliere, ¢ (i) i1 Comune di Carpegna e if Comene di
Mentecopiclo, insieme agli altri attoali Enti Pubblici, avranno i potere di
nominare on Consigliere. E stato, inolre, esphicitato che nel caso in cui gl Entd
Pubblici non designino tutti i Consiglieri oggetto di nomina at sensi dell’asticolo
244% del codice civile, i/t Consigliere/i necessari per completare il numero dei
Consiplieri di nomina ai sensi dell’articolo 2449 det codice civile, sardfanno
nomunatofl dall’ Assemblea det soci e, per tale deliberazions non petranno
esprimers i voto soci diversi dagli Enti Pubblici. Inolire, si evidenzia che si &
voluto mantencre il riferimento al rispetto delle gquete di penere nela
composizione del Consiglio di Amministrazione.

“Art. 16 — Cariche Sociali”™: la modifica proposta & voita ad esplicitare che il
Presidents del Consiglio di Amministrazions sta scelto tra i consigliert designati
dat Comune di Pesaro.

“Art, 18 -~ Deliberazioni def Consiglio™: in cogrenza con le proposte di
modifica all’articolo 15 (“Consiglio di Amministrazione™) sopra esposte, si
propene di incrementare 2 8 Consiglien i guorom tichiesto per le matene
indicate nel neliarticolo 18 e di specificare che delto quorum & richiesto anche
per le operazioni di acquisiziene/dismissione di attiviti/rami aziendali, i
conferimento det poter all amministratore delegato e I'attibuzione di compensi
agli amministratori investili di particolari deleghe.

“Art. 21 — Amministratori Delegati’': la modifica proposta ¢ volta ad prevedere
che I'amministratore delegmio sia seelto tra 1 Consiglien non nominati da Enti
Pubblici e coerentemente con guanto risultante dalla gara a suo tempo effettuata
per la seelta del partner strategico indusinale e successivamente atiuato,

“Art, 24 - Colegio Sindacale™ Punica modifica proposta € volta a rendere
coerente le modalitd di nomina degli vlteriord componenti del Collegio Sindacale

con guante previsto in materiz di nominz del membr del consiglio di



amministrazione contenute nell’aticolo 15 ("Consiglio di Anuninistrazione™).
Inolire, st evidenzia che si & volulo mantenere j riferimento al rispetto delle
quote di genere nella composizione del Collegio Sindacale.
~  “Art, 25 « Conirallo eontalsile™, 1z modifica proposta & volla a consenlire a
-~ MMS: post Fusione di conferire incarichi per lo-svelginento delfa revistone - - - - -+

legale dei conti anche per periodi di tempo superori ai tre anni.

+ In dipendenza della Fusione, lo Statuto Sociale di MMS post Fusione {articolo 5}
mankens la previsione che 1 Soci Pubblic detemmanno la magpioranza del capitale
sociale.

e La cdata di efficacia della Fusione, ai sensi dell’am, 2504-bis, comuna 2, del codice
civile, potrd anche essere successiva alla data dell’'ultima delle iscriziont nel
Repistto delle Imprese ai sensi dell’an. 2504, comma 2, del codice civile g sarl
stuhilita nell’atto di Fusione. A partire da detfa data, MMS subentrerd in tutti i
rapportt giundicl attivi e passivi, anche processuali, facentt capo a MEGAS. Con
riferimento a quante previsto dall’anticolo 2501-ter, comma 1, numere 6, del codice
civile, Ie operazioni effettuate da MEGAS saranno imputate al bilancio di MMS a
decormers dal 1 gemnaio delPapno in cul 51 venficherd la data di efficacia delln
Fusione, al pari degli effetti fiscali della Fusione.

» in data 23 gennaio 2018, il Constglio di Amministrazione (i) di MEGAS ha
determinato af sensi delParticolo 2437 -fer del codice civile, al I del recpsso, i
valome di liguidazione delle azioni MEGAS in Euro 1,09 per ciascuna azione
MEGAS; (i) di MMS ha determinato in Euro 13,98 il valore wnitano i
liquidazione di ciascuna azione ordinaria MMS oggetto di esercizio del diritto di
recesso ol sensi dell’articolo 2437-ter del codice civile.

» In data 29 gennaio 2618, i Dott. Antonio Roceo Petruzzi, dotiore commercialista,
iseritto ol n. 617/A dell Ordine dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili
di Pesaro e Urhing, Revisore Legale tsoritto al n 161265 (decroto del 24 geopaio
2011, pubblicato nella Gazzetts Ulificiale della Repubblica lialiana, TV serie
speciale, n. 9 del | febbralo 20H 1) del Registro dei Revisori Contabilt presso il
Mipistern di Giustizia, incaricato dal Tribunale di Pesaro su istanza congiunta i

MEGAS e di MMS, ba nlasciato la relazione sulla congnuita del rapporo di cambio
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ai senst dell"art. 2501 -sexier del codice Ei\f.ﬂﬂ, nnita alla presente deliberazione
quale Allegato D (Ia “Perizia ex art, 2507 -sexies c.c.”). _ |
Come pib sopra descritto, in conformitd & guanto previsto nell’Accordo Quadro,
MMS dovri sottoscrivere con clascuno dei Sock Venditori, esclusa la Provincia di
Pesaro e Urbino, un accordo .c:::-n il guale ciascuno dei Soci Venditod si impegna 3
cedere a MMS le Partecipazioni MMS, a ciascun dei Soct Venditori riferibile,
indicate nell’ Allegato A. Clsscuno dei Soci Venditori potrd modificare il numero di
azioni che o stessa dovra trasferire a MMS post Fusione, a condizione di che vi sia
un accordo con aliro Socio Venditore che voplia incrementare di pari numero le
azioni in vendita e a condizione che rimanga invariato il sumero complessivo delle
azioni rappresentative della Partetipazinne MMS {ie. n. 780.865 azioni ordinarie
MMS post Fusione). Il testo dell’accordo di cessione delle Paﬁccipaziuni MMS &
unito alla presente deliberazione quale A!Iegaiﬁ E (' "Accordo Preiiminarﬁ di
'lrasferlmentu di Partecipaziont Su::mii §) o L S _
L' Accordo Prefiminare di Trasferiﬂmntn di Pdrtempazmm Sociali prevede (i} che il
prezzo di cessione a MMS post Fusione delle partecipazioni sociali sia almeno pan
a Euro 14,46 per ciascuna azione MMS post Fusione ceduota {assumpendo non venga
eseritato 3 diritlo di recesso det soct di MEGAS e MMS)Y; (3) che il trasferimento
detla proprieti dele Partecipazioni MMS, libere da qualsivoglia vincolo, onere o
oravame, avvenga entio & non oltre 20 giomi lavorativi dalla data di efficacia della
Fusinﬁﬂ; {iit) che entro 5 giomi lavorativi dal{’scquisto da parte di MMS delle
Partecipazioni MMS, MMS post Fusione avvil le attivith volte a procedere
al’aliepazione della Partecipazione MMS e delle eventuali azioni proprie gid
detenute da MMS alla data di efficacia della Fusione, nel rspetto dei prineipi di
pubblicitd, trasparenza ¢ non discriminazione ai sensi e per gli effetti di cui alt’arn.
10, comma 2 del TUSP, ad un prezzo base pari a Euro 14,46; (iv) U'impegno di
MMS post Fusione, a retrocedere a ciascuno Socto Venditore evenivale maggior
valore ol netto dei costi ed onert finonzian dell operazione di acgquisto e vendita
delle aziom cost alienate nspetio at Comspettivo MMS.

I Comispettivo MMS & sostanzialmente in linea con la valutazione di MMS post
Fusione di Euro 237 miliond indicata nells Perizia ex art. 2501-sexfes .o, in quanto
colocata al’intemo dei range di valutazione ivi richiamati,

Considerato che:

9



» l'operazione descriita in .premess& si inquaﬂfa neil’ambitc del processo di

razionalizzazione delle partecipazioni societarie della Proviocia di Peswro ¢ Urbino e

dei Comuni della Provineia di Pesiro e Urbino, anche a cumpi&:tﬁmtnm del processo
__di riorganizzarione deiiﬁ partecipazioni sﬁcietarié a SUD Iempo avvialo aﬁ(:he eon

Uingresso, attraverso una procedura di evidenza pubblica, del parter strategico

;WWMWWWNWWMWW

Muitiﬂerwzi S.p. A e la successiva nperazmna di fusione per incerporazione della
societh MEGAS S, p.A. in ASPES Mu}nsemzl S.p.A {om MMS]

« b nperazmne duscntm in pmmesaa §i pnne in un nmca di mnti.mmentu dm costi d:
fuﬂZiﬂnﬂIﬂEHID e di continpuith azmndaif: e ﬂccupazmnalm in attuuzmne (el art, 203,
mmma , lett. -::] f] e g] del TUSP -:he prmmie: tm Faltro, la razmnahzzazmne:
delle pam:c:pazmm in snclat& che svﬂigﬂnu attmtﬂ anait}ghe 0 %mul:m d E}U:’:Ha
fnrﬂ}la da ﬂitra S«E}Clﬂtﬁ pm'tf:mpatﬂ o da enti pubbiu:l stmmcntni: R

+ ke upcrazmm in prcmessa descmte evzdanzmnﬂ un ;:m::essﬂ dﬂgregatwn f'ndirzmtu
a creare m}nm in partn:ulam la patrlmﬂmaiizzazmnﬂ R o

e pmﬂetto d: aggmgazmne mten iene m ;:ﬂntmu:ta ;mche pﬂst Fusmne dﬂll’attuaie.
struttiira di cﬂntmilu mjstu di MMS mme nriﬂmanamcntﬂ defimi:u in sede di gara'. '

. .ncﬂ’ami:utn dci pmgﬁit[} ll Cumunﬂ in quaitta dl sm:m di MEGAS R la pﬂ’i&lbﬂlta._.
.' di f:edere a I"rEMS pnst Fusmne i v] dzmm ad un pmzzn haqe di Eum 14 Aa,
_ .assumcndu Li‘iﬂ Bon venga f:sermmm il dmttﬂ Lii recea*m de: sm; di MEG AS e dl'

-. 1 Sﬂ-{:: Pubhhc: aqchc succtsswamﬂnf;e ailzt CESSEBI}E deﬁf: azioni di eni dll’AcmrdU
Preliminare di 'E‘msferimenm nh Partﬂupmum Sﬂcmh mdntemmnﬂ LJ, mdggmmnzﬂ

del cﬂpﬂafﬂ s-::n::mfﬂ di MMS [}BSI Fusmnc .

RICHIAMATO ]’ 4’? del D Lg’%‘ fl. EﬁTIZ{]ﬂ[}{ Tl EL’}
VISTO il parere f,imrcvﬂie de! Dmg&nta S g

csprcss-::- in ordine alla reguianm tecnica ol sensi dell’art. 49, comma 1 de! TUEL;
VISTO che i Dhrigente di cui .sc:pm attestis che il presente atlo non comporta Impegho

di spesa, nd diminvzione di entrats, ai sensi dellart, 49, comma | del TUEL;
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ACQUISITO # wiste di congruitd espresso dal  Direttore  CGenerale,  dott,

ai sensi dellart. del  Regelamento  di

Drganizzazione;
DATO ATTO che la presente proposta & stata soltoposta all’esame della Commissione

consiliare competente ncha sedata del

Concluse i dibattito il Presidente sottopone a vetazione ............. Iz sotto riportata
proposta di deliberazione che it Consiglio Comunale approva a maggioranza di voli con

il sepuente esito:

DELIBERA

I, DI APPROVARE lu proposia di fusione per incorporazione di MEGAS. NET in
Marche Multiservizi S.p.A. ai sensi dell’art, 2301 e seguenti del codice civile
come descritta nel progetto di Fusione che si allega alla presente deliberazione »
Fame parte integrante {Allegato B) ¢ della conseguente proposta di aumente di
capitale scindibile, con esclusione del diritto di opzione, fino ad un imporo
massimo di nominali Euro 2.904.293,00 come descritto nel testo del Progetto di
Fusione:

2. DI APPROVARE P adozione detlo Statuto Sociale come descritto nel testo nel
Progetio di Fusione e che si allega alla presente deliberazione a farne pane
integraate (Alegato C);

3. DI APPROVARE I'astorizzazione al Consiglic di Amministrazione di Marche
Multiservizi S3.p.A. post Fusione di acquistare n. 780.863 azioni ordinade dj
Marche Multiservizi S.p.A., del valore nominale di Euro 1,00, in una o pii
soluzioni, per un periodo non superiore ai {8 mesi dalfa deliberazione assembleare
per un importo complessivo di Buro 11.292.346 e di dispore, in una o pid
soduzioni, delle arioni proprie detesmute da Marche Multiservizi S.pA.
postFusione nel rispelto  dei principi di  pubblicith, trasparenza e non
discriminazione al senst e per gli effeuti di cui al’ant. 19, comma 2 del TUSP ad
b prezzo base parl a Euro 14,46 Euro per clascuna azione MMS post Fusione
{prezzo che ussume non venga esercitato it diritto Ji recesso dei soci di MEGAS e
di MMS})



4. DI APPROVARE di non esercitare il diritto di recesso quale seclo di MEGAS,
NET S.p.A. ai sensi e per gli effetti del’articolo 2437, comma i, lettera a), del
codice civile e dell’articole 2437, comma |, letera g) del codice civile;
5. DI APPROVARE di non esercitare il diritro di recesso goale socio di Marche
- Multiservizi S.p.A: ab sensi dell’art. 2437, comma 1, lettera g) del codice civilee. .. ...

dell’atticolo 2437, comuma 2, lettera b}, del codice civile;

6. DI AUTORIZZARE, conseguentemente, i Sindaco o suo defegato a pattecipare
all’ Assemblea dei Soci di Marche Multiservizi 8.p.A. chiamata a deliberare sulle
muaterie di cui ai precedenti punti da L. a 3. {(estremi inclusi) ed esprimere voto
favorevole;

7. DI AUTORIZZARE, consepuentements, il Sindaco o suo delegato & partecipare
all'Assemblea dei Soci di MEGAS. NET S.p A, chiamata o deliberare sulle
materie di cui ai precedenti punti da 1, & 2. (estremi inclusi) ed esprimere voto
Favorevole:

R,  Di APPROVARE e AUTORIZZARE la dismissione in favore di Marche
Muitiservizi 5.p.A. post Fusione di n. [+} azioni ordinarie di Marche Multiservizi
§.p.A. post Fusione, del valore nominale di Euro 1,00 clascuna, che saranno
assegnate nell’ambito delfa Fusione al Comune, ad un prezzo base di Euro 14,46
per ciascuny azione ondinaria di Marche Multiservizi S.p.A. post Fusione (prezzo
che assume non venga esercitato il diritto di recesso dei soci di MEGAS ¢ di
MMS), libere da ogal vincolo di qualsivoghia natura;

9. D! APPROVARE e autorizzare la stipula dell’ “Accords Preliminare di
Trasferimento di FPartecipazioni Sociali” secondo i} testo che si allega alla
presente deliberazione a fame pane integrante (Allegato E), avtorizzando i

: Sindace o suo delegato a softoscriverlo e ad apportarvi eventuali medifiche di
patura non sostanziale che si dovessero tendere necessarie, vl inclusa o
determinazione del prezzo cessione nei tennint indicati nell’ Allegate E;

1), DI AUTORIZZARE i Sindaco o un suo delegato a compiere ogni abto ¢
sottoscrivere ognl contratto, Incarico, impegno e documento per dare escouzione
aHa vendita in favore ¢ Marche Multiservizi 5.p.A. post Fusione i n. {+] azioni
ordinarie di Marche Muliiservizi $.p.A. post Fusione, del valore sominale di Euro
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fSuccessivamente il Presidente, data "urgenza di provvedere, al fine di permenere lo
svolgimento dei conseguenti ademnpimentt entro i termini previst, sottopone u votazione
palese I'immediata eseguibilitd della presente proposta di deliberazione del Consiglio

Comunale]
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ACCORDE QUADRO

MEGAS, NET 5.F.A.

MARCHE MULTISERYIZI 5.P.A.

relativg all’cperazione di fusione per incomorazione della societd Megas. Net S.p.A, nelia sovietd
Marche Multiservizi S.p.A

GRIMALDL STUDIO
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{1)

(2}

ACCORDO QUADRO

tra

Megas. Net S.pA., socictd per aziont, con sede legale in Pesaro, Viale della Vittoria = 151,
iscrtte al Registro delle Imprese di Prsaro ¢ Urbine, codice fiscale n. 02122660414, con capitale
sociale pari a Euro 32.893.714, interamente versato, rappresentats daf doit, Maurdzin Marroii,
pella sua qualitd df Presidente del Comsiglio di Amministrazions, muniio dei necessan poter
{MEGAS) '

- da yma parie -
e

Marche Multservizi 8.p.A., socictd per aziond, con sede lepale in Pesaro, Via ded Cattonicl n.
144, iseritta al Registro delle Imprese i Pesarn ¢ Uthino, codice fiscale 1. 82059030417, con
capitale zocisle pad a Euro 13484242, inleramente versato, rappresentata dal dott. Mauro
Tiviroli, nella sua qualitd di Amministratore Delegato, munito dei necessari poteri {MMS}

{MEGAS e MMS sarznno in segmm ::ungluntamﬂntc mdlcatﬂ oome e Parﬁ e ciaseuna mdmduaimenlﬁ
oomne una Pnrtn]l ' .

(A)

{B)

. PHEMESSE

MEGAS & una societh, 2 totale partecipazione pubbliea, attiva nel sattore delle muli-atilicy e, in
pacticodars, ozl setiore dalis Tluminarione pulbhliva & in qualith di proprietania delle rett & degli
impianti, el seltome delfa distribuzione del gzs metano e, in gualita di proprietaria deliz rele idrica
dell’ex Consorzio idrico detl’Alle Metauro, del servizio idrico inteprato nonché nell’erogazions
di diversi servizi guali {efficientarmento energetice e la gestione di impianti da fonti 4i cnergia
rinnovabile. 1) capitaiz sociale di MEGAS ¢ saddivisa tra gl Enti Pubblici come segue:

et palod
.PrunnciadiPesarutUrbmu S 12431553 TN A0,26%
Comine df Urbino - 5006084279 L U IB AL
Altvi 50 Comusl aella Provincia 1180578370 0T g e
i ‘Pesaro e I.Erh:nu ‘e del[a
Pru‘l-’inr.:m di R:lml

Totale "0 - . Lk ﬁ o BaBeATIA L T 00%

MMS & una sacictd mista, attiva ool settore delle multi-wtilfiey e, in particolare, dicettamente o per
il tramite di societd controliate, collegate o comunque partecipate, nella pestione del servizio
idrco intepraio ¢ della distobuzions del pas melane, nonchd nella maccolta, trettamento o
smaliimento dei mfiuti e peli'crogazions di altri servizi guali Villuminazione pubblica, ie
lelecomunicaziont ed i wleriscaldamenin, I capitaie sociale & MMS & suddiviso come segue;




Sael Pubbticl 07 ._';; S 6694060

' '-"-';'-j;:."-':.'Cnmmmzfi Pe&'arﬂ o

meuﬂa'-.-. d lPesnm t‘!

€

{0)

{E)

4.1 J—

snc:mé mdma;r: neii’M!egam {C}

':'Prm-incfu “dE Pesave e
Urbing, delta me;mfa di.f
H;mfm 3_5 dfﬂd' va_mr:m a4

i
_ {I] EH mplta!tﬂmuélv:tg im mlamatmu deiten Wﬂ&ﬁ mfmn pm;me dmwdaMMS

MMS éﬁt:enﬁ 'intero ::aptiai:: ﬂmralﬂ di Mﬂrchﬂ Multiszmm FaIummm 5., societd 2
responsabiiina Hmitata con sede legale in Falconara Marittima {AN), Via Marvoni n. 114, iscritta.
al Registro Imprase di Ancoss; sodice’ fscale n. 02729890422 con capitale sociale pari & Bura -

106.600,00, interamente versata. MMS dﬁﬂme, ailreﬁi lﬂ pﬂrtmpazmm nel cap:ialc sﬂmnlﬁ ricflf:_ o

I St :h MEGAS g I'a-ﬂ‘slﬂ s01i0 mierc&sat: a sw‘.uppam un pmgeitn d: aggrl:gaziﬂms d: tal: SDCEE’EI_
_ {11 ngettu | :igumgazmne} le cui principali ragioni e prospettive strategiche e industriall

sono, dettagliste nell’ Alierate det pzﬂsente Aceorda Quadio, ¢ che prew:zis: tra I'altro, la. -
fustone per incorporazione di MECGAS in MMS (la Fusinne). Il ngﬂﬂﬂ di Aggrepazione e, .
pamnaiarc, la Fusione hanna, altres], quala presupposta indefettibile per Ja sua esecuzione che {i}
successivamente alia Fusione MMS prf:vm aeqaisto dai Soci Venditorl {come di seguitordefinit]),
autorizzato dalf assemblea dei soct ai senst e per i offetti di cuf agli amt. 2357 ¢ 2387-ter dei
Codica Civile, alieni una parimpamnnn non infericre al 4,76% del capitale sociate di MMS post -
Fuzione nei rispetto dei principt di pubblicitd, tresparensa ¢ non discriminazione af sensi e ;:ser gl
effetti & cui afi‘art] 19, comma 2 del TUSP {come di seguito definito}, ad un prozzo bese pari al
Corrispattive MMS {come ¢i seguito definito], #f tutte come meglio deﬁagiiatﬂ al successivo
Paragrafo 2.2{b}; e (it} { soci puhbim anche succrssivarnents alla ms:m dl cu: ai pl‘f:t&t;ﬂt‘.i‘“‘
pun.n (3 manimtgann ia maggmrama df:I ;:.—.pua.z sucmie

i ngman df ﬁggregamm-e s mquaxi*n nﬂli arthitg dei pmcessa dl razmnahz o dﬁiiﬂ
partecipazioni socivtarie della Provincia di Pesam ¢ Urbino e dei Cnm"m della Provineta ¢
Pesare e Urbing, anche a completamenta del processo di riorgemizzaziony delle pastecipaziont
socictarie di tali enti pubbiicl a suo tempo avviato con la seeita de) parfrer industriale strategics -
attraverso uns procedurs di evidenza p{.bbiil:a di ASPES Multisarvizi S.p A, 2 cui cedere sino al
£5% del capitale sociale ¢ la successiva opsrazione dif fusione per mmrpnmzmna deila societh
MEGAS S, p A in ASPEE Muitigervizi 5. p A, (o MME).

................................................................................................................................................................




(G}

()

{D

comima 2, ket <), £) £ g) del TUSP (come di sepuita definito), che preveds, tra Falio, la
razionalizzazione delle partccipaziont in societd che svolgono “attivith analophe o similan™ a
guelle svplte da alte socicth partecipate o da endi pubblicl strementali.

Al fine di poter dare esecuzione al Progetto di Agpgregevions di cui alla Premessa (D) che
precede, in data 28 novembre 2017, le Parti harno depositato presso i Triburale di Pesaro, ai
sensi defFaricole 250 -sexies, comma 4, del Codice Civile, istanza congiunta per [z nomina
defl’esperto comune chiamato a redipere 13 relazione sulla conpruith del rapporto di cambio delle
azomt. [ Tribunale di Pesara con provvedimento RG 1. 3396 depositato in data 6 dicembre 2017
ha desigrato il dott. Antonio Petruzzi, con studio in Pesaro, quale esperta ai sensi e per gh effetti
di cai ali’articelo 2501 -sexies del Codice Civile (I'Esperto Comune).

In data 23 genmaio 2018, H consiglio di zmministrazione di MMS ¢ il conmsiglio di
amntinistrazions di MEGAS: {i} hanso approvato la sottoscrizione del presente Accordo Quadrs;
{it) hanne approvato il Progette di Fusione, contenente, tra "altro, il Rapporto & Cambio ¢ in
ailepato le statute di MMS modificato a seguito della Fusione; (i) hanno approvato Ia relazione
redatts al sensi dell’art. 2501-quinguies del Codice Civile; {iv} haano dato mandato ai propri
leyali appresentantt dif convecwre lo assemblee straordinarie di MEGAS e MMS per
Yapprovazione, fra Paliro, del Progetio di Fusione; (v} hanno determinato | valoni di Hquidazione
celle azioni di MMS ¢ MEGAS nel caso di esercizio del Diritto di Recesso (come di seguito
dafinita). ' ' '

Con i presente Accordo Quadro, le Pari intendono disciplinare e assumere reciprori obbliphi in
relazione a: (1) le condizioni al cui avverstnenio ¢ subordinata la realizeszione del Progetto di
Agmregzzione; e (i1} § tempi e Ie modalith di realizzazione def Progetto di Apgregazions,

TUTTO CIO PREMESSO, sulla base delie precedenti Premesse che, unitamente aghi Allegati, formang
parle integrante del presente Aceorde Quadro, te Parti concordane quanto sepue.

I

DEFENIZIONE

In aggiunta ad ogni altra definizione contemuta nel presents Accordo Quadro, | temmint & e
espressioni qui di seguito clencatl avranno il seguente significato:

Accordo peor il ba il significato ettribuita al Paragralo 6.5d}

Trasferimonto della

Partecipazione MMS

Atto di Fusione significa 1'atta di fisione per incorporazione di MEGAS in MMS.
Antorfiad significa qualsiasi awtoritd, ente, ufficio o vfficiale pubblico o

autonitd governativa {sovranazionale, nazionale o locale) o alima
aufority giudiziaria (ivi inciusi orgemismi della mepistratuvm e
arbitteli}, regelatrice, ainministrativa, inclusa I"Antorith Anlitust,

Collaborateri con riferimento 2 una Persona, utle jo Persone cle abbiano con
essa rappotti df lavore auwlonoma, anche 4f carsttere occasionale,
tvi inchusi | collabomatan coardingti & continuativi & i collaboraton
a propetio, | prestatori d'opera 3l sensi deghl articnli 22327 e
seguent del Codice Civile, gl apenti, i procacciateri daffard, i
prestatori di lavero occasicnale e aceessonio, 1 prestator di lavore
somuninistrall daile agenzie del lavors, | membn degli orpani
sociall,



Condigient all'Esecuzione

Controlla

. mapmoretza del. voti . esercitabill pell’nssemblea ordinaria (con .

ha il significato attribuito al Paragrafu 6.1.

significa (inclusi i termini correlali “controllare”, “contrniiante™,
“controllato™), quando riferito 2 una societd, {3 tioladld, in via
diretta o indiretts, della maggioranza de] capitale sociale ¢ delia

analoga spplicazions neil’assemblea nelle societd 3 responszbilita
limitata) di tale societd, come previsto dall’ant, 2159, comma |, n.

Data dell*Esecurione

Data & Efficacia dedla
Fusicne

Data di Sottoscrizicne

Dipendenti

Tritts i Heceszo

Biritto di Recessa
MEGAS

Diricto di Hecesss MMS

Eseruzione

SN .
et Civites

significa i} giommo in cui avvertd la stipula dell’ Ao di Fusione,
tenuto coote che le Parti si impegnano s stipulars PAtte di
Fusione wemra i quinte Giosbe  Lovorativo  successivo
allavveramenic delle Condizioni all’Esecuzione, ovvero la
diversa data concordata per iscritto tra le Paril, fermo restando (i)
quanto previsto dall’Articolo 5. per it caso di Opposiziene alla
Pusione; ¢ che (i) )s Condizione Sospensiva di cui al Paragrale
&.1¢7) dovra persisters 5ino a tale Data defl’ Eseowsicae.

significa la data in cui sard stata csepulla Pultima delle iscrizion
deH Ao Ji Fusions pregse i Registro delle Imprese competents
si sensi dell’aticalo 2504, comma 2, det Cadice Civile e, ai seosi
dellaticols 2504-fs, comuma 2, del codice civile, lale data poted
anche essere successivy ali'ultimne delle iscriziont e in ogni caso,
sara stahitita nelt’ Atto di Fusione.

significa la dats di sottoscriziene del presente Accordo Guadto.

sipnifica con fiferiments 2 una Persoma, tutti § prestaton di lavero
subordinaio aife dipendenze ¢ essa (indipendentemnente dalla
tipelogia contratiiale, dalla durata del rapparto e datla categoria di
inguadramente}, § lavorator con coatratti di tipo formative, quelli
a tempo parziale e quetli a termine.

indica congiuntamente i Disitto di Recesso MEGAS & i Diritto di
Eecesso hIMS.

sipnifica ! dirito di recesso dei sowi MEGAS — che non
roncorreranna aiassunzions delia delibera di approvazione dofla
Fusione — esercitabile ai sensi e per glt effettl dell’anicoly 2337,
comuna i, lettorn ), del codice civile e defffarticolo 2437, comma
i, lettera g} del codice civila,

significa il diritto di recesse dei soci di MMS - che nan
congorrerenno allassunzions della delibera di approvazione delia
Fusione — esercitabile ai sensl dell’art 2437, comma 1, ietiera )
del codice civile & dell’zniicelo 2437, canuma 2, leticra §), dal
cotios civile.

significa la stipula defl’Aso di Fusione ¢ la soitossrizione e lo
scambio di tutti { documenti e Fesecuzions ¢ i} perfezisnamento di
ihiia lﬂ ubbhgazmm = Upamzmm dd Es}'npmﬁl a,.& [}ata




Fusione

Giorno Lavorative

Gruppo MMS

Legpe

Mutasmento
Pregindizievale

Notaio

Opposizione slla Fusione

Parte Carrelata

Perfoda Interinate

Persana

Principi Contabili

significa 'operazione Ji fusione per incorporatione di MEGAS in

MMS ﬂggcm del Progeito di Fusmna.

sigmﬁc:a clascun glomo di calrmdanu ad eccezione (1) def sahato,
delia domenica & degli alin giomi nel quali s bancke non sono
aperte & Pesaro efo Urhino per Iesercizia delia loro attiviti;
noaché (1) dej giomi dal 7 aposto al 3! agoste {estremi inclusi).

sigmifics MME ¢ In societd Conteollata, Marche Multiservicd
I"_aimnam S.rd. di e alla Premessa (Ch

significe quatungue legge, repolamento, decreto, direttiva, codice,
convengione, usi {ove richiamati da alira normativa), sia cssa
statale, regionale, provinclale, comunale, comueitaric o
sovranazionaie, : :

“indica il verificarsi di un evento o di una serie omogenea di eventi

0 situazioni che possazno pregiudicare [che possano alterare, anche
per effutio del decorrere del tempo), il profile economico,

- finenziario o pmltimoniale del sogpetio rispetio al gquale il

-pregiudizio st riferisce ovvern 13 sua capacitd di svolgee le
. .eitivitd previste dal suo oggetto sociale e le relative attivitd
 pecessotie & strumentali, ivi incluse, e altro, omi pregivdizio

ghe posss derivare da: (£} una penerale situazions di crisi nella
siivazions economica, politica, sociale o finanzizria di gualsiasi
nazdons ¢ rappruppamento o federnzione di naxioni; {ii) uma
pesserale situazions di coisi nel mereati in e open il soggetio;
{i1i) qualsiasi modifica di Legge; (iv} qualsiasi Provvedimenta che
direttarnente e/ indircttamente possa causare pregiudizio ad vna
forsona; - {v) Ucllempetanza o la oiancata otemperamza aghi

' impegni alle propris obbligaziond assunti dal soggetta al s::ns: del
.pr“sentﬂ Aﬂmrﬂn Quadro. . _

_-mgmﬁca il nuta:u Drodt.zsa Ladsa Russ: con studic in Pesaro o, in

caso di indisponililitd 4 quest ultimo, {1 diverso notaio, in Pesars,
che sard comunicatn dg MMS a MEGAS almeno cingue Giorni

 Lavorativi precedenti la Data dell’ Eseruzione,

ha il significato attribuito al Paragraf 5.1.

sipnifica le parti conclate definite all’atiegato 1 del "Regolamento
Operaziont con Pati Conelate” sdottsle dalla Consob con
delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come successivamenle
maodifiestio e integrarn,

signiﬁrﬁa it periodo compreso tra ls Data & Solloscrizione ¢ la
Data di Efficacia della Fusione,

gignifica ogni persona fision o giurdion, ovverD petd agsociarions
o altrn emte, pubbleo o privawy, ancotchd prve di personalitd
piunridica,

significa i prineipi in materia di redazions del bilencia grabilit nel



Progetto di Fusione .

.51gmf:ca i} pmgﬂtiu t:h ﬁ;swm pﬂ‘ :mwrpﬂrmﬂne i MEGAS ;I!_

codice civile, come integrati dai principl contabili del Consiglio

Mazionale dei Dottori Commercialisti e depli Ezperti Contahil, &
suceessive modifiche ed integrazioni dell’Organiamo Raliano di

Contabilits {0.1C.); ovvern; ove gquasi non sano sufficienti, dai-- -

principi contabili internezionali faternational Financial Reparm:g

o Strndards .:!’I.!#emmfm:.ﬂ &mmmg Handards...

: Sact thﬂl[:{:ﬂ

Provvediments
Rapporte di Cambic _

TLSF

Valore Recesso MEGAS

Valore Recesso MMS

iy Vi o xmmm i)

Pindicazione, tra Palin, df:i Rapporta 4 Cambin, del Valm di
Regesso MMS ¢ del Valome di Recssso MEGAS approvato
neli‘amitity  def rispcitiﬂsi organi amministrativi di MMS e
MEGAS, copia del quale & scciusa al pmsrmta Accmﬂﬂ Quadra’

' q“ﬂiﬂ:ﬂﬂ“ﬁlﬂ

s:gmf' en’ qualunquc senumm nrinz, ﬂnﬁmmza, decreta
decisgiome, ghudizio, formalizzazions & indagine da pate di
Autoritd, applicazione efo emanazione di pmwadunmtn da pante
dell’ Autorith anche su richiesta, lodn, ingiunzione, acceriaments,
avvisd di liquidazione o provvedimento amzm::ssrat:m aventes

: tﬁ' c:a:::a esemﬁnﬂ o d1 ammamrmiﬁ

Blgmf'ca 1.1 rap-'puﬂﬂ i c&mhiﬂ dﬂﬂf: azicoi cancnrdatn tm le Far‘l
won Passistenza dei rispettivi consulenti finanziard &i BMY e
MEGAS;. md;cam nell’A ilegatn 1. {;}, Endicato nal ngm’m dz
Fusmn!: ' . .

' _ hﬂ li s:gmf' catu atmhmtu al paragmfu 2 .{b}{i}

s:gmﬁna 3 ch:rm: Lﬂg:slatwn 19 agnstu zﬂiﬁ n I'IS re*"ant{: ;o
“Testet Unico'in materia di Societs a Partecipazione Pubblivs

come mtsgmtu da] Dacmtu Legs.sianw h’i gmgm EEH'F . l[H}

mdm i va!m di hqusdazmne dei}f: azioni MEG&S nel caso d1 _
esercizio dal parte dei soct MEGAS del Dintto di Recesso
MEGAS, deforminato dal Consiplio &1 Amministrazions di

MEGASY, sentite il parere del Collegio Sindacale, ai seasi ¢ per gl

effetti dell"art, 2437-ter, comma 2, dﬂI Codice {Imie e pan a Euro
i i}!? pf:l‘ mascuna amana MEG&S : :

wdma :I *raEme d; Eiqa:dazmnc da!:l:: azioni MMS nel caso o
esercizio da parte ded soci MMS del Dhnitto di Recssas MMS
Oeterminsto dal Cuﬂsiglia ¢i Amministrazione di MMS, sentito i
parers del sopgetio incaricato della revisione legate dei cont, al
senst. ¢ per gli effetti dei'at. 2437-fer,. comuma 2, del Codice
Cmia = paﬂ a Eum 13,98 per ciascuna azione MMS.

PROGETTC) ll[ AGG REGAZI DNE
2l Con il presente Accorda Quadm 1& Parti 1:1!-&:1&9::{3 disciplinarz e modalild uttmversn fe auail
persepitire il Progetio di Aggregasions.

I.E Paﬂi canc:}riianu che, $ubﬂrﬂinatam&nte all avveramento delle Condiziont al*Fsecuzione di



cui al sucressive Articolo 6. ed ai termini del presemte Awcordn Quadro, il Propetta di
Agpregazione sard realizzato dando esecuzione alle opemzont descrtte nell*Accondn Quadro e

nell’ Allegato {F}; ed in particolare:

(a}

(5)

o)

le Panti sl impegnano 2 petfezionare bz Fusione secondo i} Rapporto di Cambio ed it
Prapetio di Fusione; &

il Progetto di Agpregazione presuppene che nell*ambito della Fusioneg,

i}

(i)

cotra & non altve |20 Gigmi Lavorativi successivi afls Data & Efficacia della
Fusione, i soci di MEGAS, indicati nell’Allegato 2.2(bY([} {i Seci VenditorD),
previa deliberarione motivata dei dspettivi orpani competenti di cof al successivo
Paragrafo 6.1(b), cedano e trasferiscanc 2 MAMS post Fusions in escouzione degli
Accordi per il Trasferiments della Partecipazione MMS, che acquisterd ¢ -
riceverd previa autorizzazione dell'assermblea ordinatia di MMS ai sensi & per pli
effetit di cui aghi amt. 2337 e 235%-ter de} Codice Clvile - le partecipasioni
indicate nel medesimo Alfegato 2.2¢03({) libere dz gravemi. Tali pariccipazioni
sonu reppreseniative di una pacecipazions complessiva 41 n. 780,865 azioni 4
MMS (4,76% de! capitale sociale assemendo che non venga esercitato i Dititto
di Reeesso) post Fusione (la Partecipazione MMS). H prezzo df acquisto per la
Pantecipazione MMS sard complessivamente pari ad Enro 11.292.346 &, guindi,
pari ad Euro 14,46 per azione MMS post Fusione (i1 Corrispettive MMS).

L'Allegato 2.2{b){i} & stato predispasto sul presupposto cha () nessuno dei Soci
Venditori come indicati nell’ Alegato 2. 3{h){) eserciti it Diritto di Recesso; (b}
ciascena dei Soci Venditord vends e trasferisez a MMS post Fusione le
partecipazioni indicate in tale allegeto. Resta inteso che clzscung dei Soti
Venditori potrd modificars il numere df azioni che Jo stesso dowvnd masferire a
MMS post Fusiene, previc sccordo conm alteo Sacio Venditore i guale
incrementeri di pan mumero e azioni in vendita & s condizione che rimangs
mvariato i numero compiessivo delle aziond rappresentalive della Partecipaziane
MMS.

successivamente sl scquisto della Partecipazione MMS da parte di MMS e gei
limiti dell’amtorizzazione assembleare di cut al precedente Paragrafo 2.2(5)(5),
MMS procederd afialienazione dellz P'atfecipazions MMS nel dspetto dei
principi di pubblivitd, trasparenza e non discriminazione ai sensi e per gli effen
di cui all’ant. 10, comma 2 del TUSP, ad un prezzo base pari al Corrispettivo
MMS, impegnandosi sin d°ora a retrocedere proporzionalmente af Soci Venditori
{"eventuale maggior valore al neito dei costi ed oneri firanzist dell’operazions di
acquisto ¢ vendita- delle azioni cosi alfenate rispetto al Comispettiva MMS.

le Parti concordane che MMSE potrd procedere anche con Is alienazione delle
aziont praprie gid detenute dalla stessa alla Data del’ Esecuzione con le modalifd
di cut al presente Parsgrafo e al Paragrafo 82 del presente Accordo Guadro;

Lo ativitd di cui al presente Parsgrafo 2.2(b)(H) saronno avviate cnire e non oltie
5 Giorni Lavorativi successivi all’scquiste delta Panecipazione MMS da parto oi
fMMS.

I Valore Recrsso MEGAS et Valore Recssso MMS cmangana igvarfatt,



Le Pasi condividono, per quanto di rispettiva competenza, che nell’ambito del Progetto di
(a) sia data attuazions al razicnale strategico industriale | cul prinsipl sone indicati

£h) MMS prosegnim nello svolgimento delle attuali attivitd di gastmnﬂed erugazmncdm
sarvizi pubblici locali in base ai contratti di servizio, aila planificazione delle autonta

et e alﬂ@mﬂﬁ“ﬁﬂmﬁﬁm&ﬁmum
altmst, eello svoleimento delle sttuali attivith svolte da MEGAS, sulla base della vigente

notmativa in relazione alla nuova configumzione socistania,
Le Pami s 1Tr:~e:gmm & compiers ogni atto nevessaria &o opportuno ai fini delia reslizzaziane
del Propetio di Aggregazione, nei termini e alle condiziond indicate nel presentz Acconle Quadro

ANEMPIMENTI PRODROMICT ALL'ATT(O DI FUSIONE

Z3
Appregazione:
nell”Allegata (D)
2.4
¢ nell’Allegata D3,
k3
R

MEGAS si impegna, nei litniti &i legge, nei confront di MMS a far si che, una volta approvato i
Progetto di Fusione da parte del consiglio di ammizistrmzione i MEGAS, i competentt orgasi
sociali 41 quest’ulifima pengano in essere nuti ghi adempimenti propedewtict atla deliberazione
deltia Fusione da parte dell’asscmbica straordinaria, e in panticolare:

£a) comvosare, tempestivamente, lassemblea di MEGAS da tepsrsi non proma del
trentunesimo piorno successive al deposite della relazione dell’Espemto Comune sui
Rapporte di Cambio of sensi dell®art, 2501 yaxier de! Codice Chale; e, eomungue, entro
i1 15 matrzo 2014, in conformita a quanto previsto nelio statnto sociale ¢ dalle applicabili
disposizioni di legge, per Vesame ¢ {'approvazione, tra U'slire, dal Progeito di Fusione e
degli altri incomnbenti indicati in tale progetio, nonche pey il conferimentn del poted per
Ia soitoscrizione dell’ Atto & Fusions, anche indicando if Yalors Recesso Megas!

13); entro e non olltve il termine del 26 pennaic 2018, depositare i Progetto di Fusione
approvate dal constglio di amministzazions presso i Registro delle imprese di Pesaro ¢
Urhing, per Uiscrizione di tale propetio;

{c} eniro o non obive il temmine del 24 gennaio IG1E,

(i depnsitare e mantenere depositati in copia, presse la propra sede legale i sensi
dell*ar. 25{H ~seprfes del Codice Civile, anche durante § 30 glorni che precedone
Ia decisions in ordine ala Fusione (in prima convocdzioneh 1) H Propetto di
Fusione con la relazione indivata nell‘ariicolo 2501 quinguies del Codice Civile;
2} 1 bilanel degli ultimi tre esercizi delle Parti, con le relazioni det soggedti cud
compete Pamministrazions e la revisione legale; ¢ 3} ke siluaziont patnimoniali
detle Parti redatte a norma dedl’ad, 2501 quater del Codice Civile; ¢

{ii} trmsmetiare ta documentazione ¢i cumpetonza i MEGAS per i deposito presso
la sedde socizle di MMS al sensi della normativa applicabile

{d} depositare ai senal del’art. 2501-septies def Codice Civile, non appena disponibile, le
relazione dell’Esperte Camune sul Rapporie di Cambio al dell’articelo 2501 -sexies del
CUodice Civile, la quale dovrd FEstare uwm.iﬂta durante 1 L gmml che pr::*n:riﬂnu i,a
AT T BT AT B 5 e 55 75




K

(e)

{6

{g)

sotiopotre il Progetto di Fusiona ol approvazione dell aseemblen straovdinatia det soct da
tenersi nop prima del trentunesimo giomo successivo al deposite dells relazione
deli'Esperto Comune sul Rapporto i Cambie ai sensi dell'ant. 2501-sexizs del Codice
Civile; g, comundue, entro il 15 marzo 2018 e, pity in ponerale, fare tutto quanto in
propric poters afiinché 'assemblea di MEGAS sia posta nelle condizient di approvare il
Propetto di Fusione e gli altri incombenti indicati in take Progetta di Fusione;

subordinatamente  all’approvezions del Progetto di Fusione da pante dell’assembles
straomdinaria di MEGAS depositare tempestivamente per {'iscrizions presso il Repistin
delle Imprese di Pesaro e Urbino i documenti di eul all’art. 2502-5is del Codice Civile;

compiere ogoi altro atie necessario ¢/'o opportuno ai fiml della stipulazione defl’Atle i
Fusione ¢, in generale, deila realizzazione del Progetto di Apgregazioce.

MMS si impegna, nei limiti di legee, nei confromi di MEGAS a for sl che, una volta apgrovato i
Piogetto di Fusione da parte del consiplio di amministrezions di MMS, | competenti organd
sociali di guest’ultima pongano in essere tutti pli aderspimenti propedeutici alla dehhcranonﬂ
delia Fuarnm: da parie (]EH assemi:]ca straordinaria, ¢ in pammlam - :

{a}

(b3

()

(d)

CONVODare, tcmpmlwammw, l‘asscmbisa s:xanrdmana e urdmarm di MMS da tmm‘;t nﬂn

© U prima del trentunesimo giomo successive al deposito della relazions dell’Esperto

Comune sul Rapporte di Cambin zi sensi deli’art. 230%-sexiey del Codice Civile &
comungue, entro il 15 marzo 2018, in conformit? a quanto previsto nello statuto soriale e
dalle applicabili disposizioni di leppe, per Pesame ¢ Papprovazione, tra {altro, del
Progetio di Fusione e deghi alitd incombenti indicati in tale Propetts, nonché per i}
eonferimente dei poterd per 13 sottoserizione defl’Atto di Fusione, anche indicando i
Vaiors Recesso MMS ¢ Paworizzazions, ai senst e per gli effetti df oui agli artt. 2357 ¢
2357-fer del Codice, all"scquisto £ alla successiva vendita della Partm:pam;nm MMS5 da
pam: deli’organo ﬂmm:mstmﬂm di MMS; . S

entro & non oltee il termine del 26 pennaio 2018, dcpos::am il Proeetto di Fusione
approvato dal consiglia di amministrazione presso if Registro delle Iimprese di Pesarg e
Urbino, per Iiscrizione di tale progetio ai senst dell’art. 2301 -rer del Codice Civile;

efitto ¢ nom okt i tetmine del 26 sennaio 2018,

(1) depositare e mantenere depositay in copia, presso 1a propria sede legale ai sensi
defl*art, 2501 -septier dui Codice Civile, anche durante i 30 giomi che precedano
Ia decisione in ordine slla Fusione {in prima convocazions): 1) i Progette di
Fustone con 14 rolazione indicata nell’articolo 2581 -guinguies del Codice Civile;
2} i bilenel degli ultimi tre eserpizi defle Partl, com Je relazioni dei soggett cni
eompete [amministrazione £ la revisions legale; e 3) le simazioni pattimoniali
deile Pani redatte a norma deil’art. 2501 -guoter del Codice Civiler e

{ii) trasmettere la doenrnentazione di competenza di MMS per i deposito pn’.ssn fa
sede sociale di MEGAS ai seasi dellz normativa applicabile;

depositare ai sensi deff’art, 258 1-septicy del Codice Civile, non appena disponibile, Ia
relazione deli’ Esperto Comune sul Rapporto di Cambio ai deil*anticolo 2501 -sexies del
Codice Civile, la quale dovrd restare depositats duramte 1 30 gmrm che precedono la
decisione in ordine alia Fuslone;



(e} sottopore i} Progetto di Fustone all’approvazione dell’assemblea straordinaria da tenersi
non prima del bentuncsimo giomo successivo al deposito dells relazions dell’Esperto
Comune sul Happerts Jdi Cambio ai sensi deliast. 2501-sexier dgl Codics Civile; e,

conunque, entra it 15 marze 2018018 ¢, pid in generale; fare tutto quarto in proprio. - -
potere affinché I'assemblea di MMS sia posta nelle condizion di approvare il ng-sttu di

- Fusione e gh al’m incornbenti md;can in tale ngaitn 1 F:..smm:,

{3 subnnlmatamf:ntﬂ aii“nppmvazmnn dnl ngattu r.i; Fusmnﬂ dﬂ part: dr:}} ass.emblmi_ _
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a.

ar

.‘tmprcsf: i Pesm ¢ Urbmﬂ i d.ucum:ni: di C!..] aii’art _5{32 t‘.rir dei Cﬂdlm‘: Cwﬂc,

{2 mm;::en: agm altn attu necessarie efo cppurrtuna ai ﬁm d::ita stapufazmm: dell"Atto G
Fusione e, in generale, della realizzazione del Progetto di Aggregazione:

L& Parii eoliaboreranma tra lowy in buona fode affinchE fe attivita del presente Articoloe 3. siane
correttaente & lempestivamente esepuite. [n paticolers, ke Parti si impegnanp a iepersi
rocipreamete informate circa lo stato di sttuazione delle attivith previste dal presente Articolo
Succossivamente la convocazione delle assemblee strmordinsrie di eui al precedenti Paragrafi
3.1(a) e 12{n) del presente Accordo Cuadrp, & comunque non oltre § 3 Giomi Lavorativi glarni
successivi alla data di tall assemblze; lo Panti svvieranog la procedma di consuliazions con |
rispettivi Tappresentanti sindacati ai sensi deli'anticolo 47 della legge 428 del 29 dicembme 1990 ¢

sur:ccsslve mﬂdtf :hﬂ fnml:min apposlta cﬂmur*mwm smtta mlatwn aEia F’-IJ.EEOIIE .

GES I'I{]N E H\:TEH[NALE

Fat;a salvﬂ qmnts dwmammts prr,wsm m‘] premia Aut:xmia l}uadm o mmum*ua necsssario ai
fini di dare esecuzione atle obbliigazioni guivi ms&e MEGAS e MMS, quest’ultima anche per
conte della pm;ma soeietd controllata, ex art. 1381 del Codice Civile, si impegnano, clascuna per
quamg di sispentiva competenza, a fare s che, nel Pmudn Interinale, MEGAS, da un lato, & MMS

e le societd del Gruppo MMS, dali’abiro, (i) siane pestite @ opering nell amhrm dely ordinaria
ammmsstmmam:, i conformita alls bast practice, nel rispetta dells normp applwab:h =z degli
obblighi sssunti e smdu criter di cosverta, prudente ¢ diligents gestimc aziendals; semm
conciudere contratti o porre in sssere albrd atti che per la loro matura, per i toro scopi o per la kro
durata; eceedono i limith della normale e ordinaria attivitd &f impresa, ¢ in coerenza con i piani
industriat approvat! dad rispenivi organi competenti; ¢ {if) non assumano nessuna iniziativa € son
compiano aleuna stivita o atto, né assumano aloun impegro che possa ntardare o estacolate &0
impedire e/o contrastzre is tuflo o in parte Quanto p;‘a‘.-':ﬁin mﬂ presente ﬂccm"dﬂ Quadm c/o gh
ubbmtm ::lai ma:iasu.na ' .

Sﬂn..!a im:'mﬂw ds cguarm pm’:eds MEGAS si lm;:::gr:a 4 fam sl sht nal Perieds Imer:nnlc
MEGAS;. S _

{a] " non pr;:rpmga 1a dastn’mmane dl {ﬂ pe:rtantﬁ non dxambms.,a} wtifi efo riserve e/
dividemd ordinard, stranrdinart /0 acconti s dividendi relativi gl esereizio 2017 perun
impaona SJ[?.ETI{}"E ank Eum 3 {}DE} D00

(b} ém atiment] o timmuiscﬁ 11 propria capitaic snmﬂIe I*nt': ¢”ﬂ¢tla :::pzmrl.,. wigrrand, diritii di
sottoscrizions o i conversions 0 sotioscriva contrattl o comundue assuma impeyni i

qua}suegha zatura a sers: :ﬁe: quah smbhe -:}bi:risgasa, ancbe m via mnd.,z:mnata a




(c)

strumenti scambiabiti o converiibili con l2 stegse, o sarebbe ohhligata a fmborzare o a
riacquistare proprie quote, azioni o panceipsziont; ¢

non assurig obbiigazioni che possane condizionare la gestione futura ¢ § risultati sttesi ed
in perticolare:

(i)

{iiy

(iif)

(i)

)

(¥)

{(vii}
{viii}

{ix)

{x)

()

non stipali aleun accorda, per iscriito od oralments, né intraprenda aleuns azione
od operagone che factia sorgere in capo alls siessa un'obbligazione di
pagamento superion, per stngola operazione, a Eure 58.000,00 e non dia corso
alle attivitd non ancora formalizzate ed indicate dafl" Appendice 1. defl’Allepato

(D)

aon acguist, venda o trasferisca, ad aloun fitolo, benl {nokili o immobili), né
stipuli accordi (attivi o passivi) per Putilizzo, da parte di torzi, di tall beni. Per
quanto nguarda 1 bent mobill, lz predetta limitazione si applica sclo ove
I"zcquisto abbia valore superiore a Eura 50.000,00;

nen Ja sotoscriva o modifichi affidamenti, convenziond, concessioni ¢ atti o
contratti ad essi collegati;

non Lgspzi Dipendenti o Collabomtori e non effettui o prometta di elfettuare
assunziomi, con gualsivegliz quakifica di impiegato, né modifichi, o prometta di
modificare, le qualifiche, gli inquadramenti, le retribuzioni, commissiond,
indennitd o compensi pagabili a qualungue titole al Dipendenti o Collabomatord,
fatta eceezione por le modifiche dovide i conformitA con | contratil collettivi
naxionali 0 azisndali ovverw salve ove cid st imposto dalle applicabil
disposizioni di Legye; :

non ceda a terzi (attraverso alcuna forma e @ qualsissi titolo) partecipe=iont,
obtligazioni, ariende, rami d'aziende o beni costituenti immobilizzazioni né
conceds in affiito ks, o altrimenj disporre, a gualsiasi titolo, della propis aziends
o rami della stesss, nd ahrtment] acquisti o conduea in alfito aziende o raml
d’aziends di terzi;

non soitoscrive contratti di formitura di bend, consulenze e servizi con durata
superiore & 12 mesi o per Enporti superior a Euro 10.000,00;

rimt conceds Franramenti o rilase garangia in favore di terei:

non soltoscTiva oo ostingus  anticipatsmente oo modifichi contratti di
finanziamento,

tenps corretlamente § libd e la sorithers contabili, prowwedendo al pelative
sggicmamento ai sensl delle Legei applicabili, dei Priocipl Contabili € defla
prasai adottata in passato;

esegua e attivita ¢i manutenzione previste per il mantenimento della rete e degli
impianti di cul & titolare e che venpono uiilizzati per Pesercizio della propria

attivitd;

mantenga valide ed efficaci tutte fe polizze assicurative esistenti alla Data i
Sottoscrizione;

11



fxit)  mantenga validl ed efflese] affidarcent], eonvenziont, concessiond e adi o
contratti s essi collemst of cul & titolare al letming ¢ alle condizdon vigenti alla
Diata di Sottoscrzione, salvo sventuali modifichs che dovessere essere impaoste
dalle applicabili disposizioni di Legge;

{xiil) . . paphi tatti § debiti repolannente, alle scadenze stabilite o non rtardi fsalvo fleaso

di legittime contestazioni per effettive irregolaritd nellz fomiture) i pagamentt i
ammontar] dovati a propd fornitord;

31

53

6.1

oz (i o g -orgent -eompetentt-dei-Soet-Venditor; ivi-inglusa-la-Provineia-di- Pesaro-ed v s oo

(xiv) non stpel] efo moedifiche /o yisoiva accordi con Parti Correlate;

{#¥) npon si impegni a stipulare accordi in morite ad alcuna delle atiivith nos
consentits fia guelie che precedono,

EVENTUALE OPPOSIZIONE ALLA FUSIONE

Nel case in cel uno o pid creditord dif MEGAS efo di MMS proponganoe opposizione alla Fusione
owvvero tiel caso in cui vao o pil soci di MEGAS efo di MMS propangsso impugaations avvarso
Iz delibera della refativa assemblea che ha epprovato if Progoito di Fusione {I"'Opposizione alla
Fuginne), ciascona Pane devrd informare tempestivamente D'alime Perte  dell’esistenya
delt’ Opposizione allz Fusione, trasmettendn temmpestivamente copiz dell'Oppesizione alls
Fusione presentata & & tueta la documentazione & essa relativa.

Fermo mestando quanto previste dal Paraprafp 5.1, le Pasti 5] incontreranno tempestivamente al
fine di valutare, congiuntamente & in buona fede le azioni da intraprenders al fne di contestare
I"ppesizione alla Fusions, ivi incluse eventuali difese ofo azioni pindiziali efo prestazions di
guranzie /o qualunque altea mosura /0 azione fnalizzata a8 definire senza ditardo "Opposizions
alia Fusione g, quindi, a conssntire Uattuszione della Fusione, se possibile anche in pendenss
dell"Opposizione alla Fosions.

Ciascuna Parte st impegna 2 fire i modo che i contenziose relativo sl Oppesizione alla Fusiong
& qualunque altro contenzioso comanqgue relativo atla Fusions non sia lvansatto o comunque
definito in vis stragindizisle sepza H preventivo consense scritto dell’zlira Parle {consenso che
non poird essere inegienevolments negato).

CONDIZION] ALL'ESECUZIONE

Salvo guacto previste al successive Patagmfo 6.2, Is obblipariond delle Parti di procedears
all'Esecuzione secondp gquanto previsto dal sucesssive Astieolo 7. sone sospenshvamemts
condizipmate ali’ayveramento, entro & pon oltre 1 termind di sepguito previsti, di tutte e ciascuna
deile seguenti condiriont {2 Condizion] all"Esecuzione]:

fa} entro & nea olire i emmine del 15 marn 2008, approvazions del Progette & Fasions da
parte defle competenti assambles i MECGAS e di MMS;

{5} entio ¢ non afre i ermine dal 14 mareq 2018:
{1} approvazicoe da pate degll organd competenti dot soct pubblici & MMS &

MEGAS ed in pasticolare dei consigli comunali dei Comuni soct df MMS =
MEGAS del Progetio dt Agprepaziong,

Eirbing, delibernne di non escreitars i {Mrito di Recesso;




6.2

6.3

6.4

71

72

(iii)  approvazione da parte dei Soci Venditori della cessione e trasferiments o MMS
della Parecipazione MM$ z fronte del pagamento del Cnﬂspﬂt:w MMS, nel
termini di cm al Paragrafo 22(b}(i); ¢

(£ eitira e non ﬂitm il termine del 15 marzo 2018 sia stata deliberata Uautorizzagione da
parte dell’assembles ordinaria di MMS, af wensi e per gli effeui di cuf apli srtt, 2357
2357 ter del Codice, albacmquisto ¢ alla suceessiva vmd:ta della Partmpazmnc MMS da
parte deli’ organo amministrative di MMS;

£d) entro & nan oltre il tepnine del 15 maggio 2018, stipula tra | Soci Venditori e MMS di un
secordo avente ad oppetlo la cessione a quest'vitimz della Partecipazione MMS ned
texmind di cui al precedente Paragrafo 2.2{(b}i} {I'Accordo per il Trasferlmento della
Pnrteclpaziune MMS);

fej cntmo :l trrming del 15 giugne 2018 sia scaduto il tenmine per POpposizione alla Fusione
senza Cpposizione ¢ nel caso di Opposizione alla Fusione la stessz sia stata dmediata
‘entra i medesimoe fermioe ai sensi df:] pmc::«rimtr: Amcuio 5 msm%mdc la stipula

' .dﬁii’mm i Fusmm:* : :

-

N entro la Dar.a daﬂ’Esenumnm il rr_:ancat-:: w:nﬁcarsx dl nn Muﬁammm Pregmdmevulc

I‘iSpl:ttﬂ 2 Mr:g:as ar's ] MMS

{m decorse del termine df 25 mmm dai]a comunicazions t:h cui all’articolo 47 dx:!ia Iegge
428 del 28 dicemlwe 19%0 £ successive modifiche, ovvern intervenuto sompletanicnto
della relativa procedura di consultazione eon i mppmsEﬂtant: sindacsl con riferimento
#llz Fusione entro 1l lormine del 15 glugm: J0EE,

Le Condiziond all'Esecuzione sono previste nﬁii’m:m&su di entrarnbe e Panti.

Qualora upa o pilt Condiziont all’Ezecuzione di cui 2l presente Artieole 6. nou si siano avverate
exptro i termting essemziali ivi previsti, "Accorde Quadro sf intenderd automaticamente privo i
ogni efficacia e le Parti saranna liberate da ogni loro obbligo al riguarde, ed eceezione di quanta
previsto dagli Articoli 9. (Varie), 10, (Legge Applicabile) £ 1. (Foro Competente), v fatti salvi
gli eventusli obblighi di risarcimento delle Parfi con riguardo all’inadempimento delle
obbligazioni da csse assunte in forza del presente Accordo Quedro oo all’eventuzle maneato
avveratnento di una o ;nu deﬂﬂ Cundlzmm all’Esecuzione per causa ad gsse imputahlle

Le Parti dovianno tenersi rmrpmcamzﬂtc informate sullu stanus dellavveraments delle
Condizieni all’ Esecuzivne di cut al presente Articola 6.

ESECUZIONE

subsrdmatamente all’avveramento delle Condizioni all Esecuzions, ¢ guindi alleseeuzions degli
adempimenti previsti dafla normativa vigente, alla Data dell'Fsecuzione MMS e MEGAS
stipuleranno 1" Atta di Fusione dirany al Notaio.

Sucressivamentz alla stipula dell’Atto di Fusione, MEGAS e MMS, ciascuna per quaste di
propria competenza, compiranno alla Data dell'Esecuzione le seguenti atibvitd nei termin dells
nonmativa applicabile:

{a) entro il giomo successivo alla stipula dell’Atto di Fusione, depositeranno copia deflo

Stesst presso | ocontpetenti repistel delie mprcse per I'iseriziome dello stesso ai seusi
deil"art. 2504 da] Codice Civile:

13



() entro ¢ nou olire 20 Glormi Lavorativl suecessivi alla Data i Efficacia dell’Ato di
Fusione, MMS scquisterd dapli effettivi Soci Venditeri 1 Partecipazione MMS versando
agli stessi il Emnspemm MMS in esecuziohe de!l’f\c._nrdu p::r il Trsferimento della
l"ai‘e:clpszmnﬂMhiS e e

Pamsgrafo 7.2(b}, l'organo smminisirative di MMS procederd all’alienaziene della
Pattecipazions MMS in conformitd a quanto previsto al precedenta Paragrafu 22(0b)(E);

...{c].........mntmma}mcma ak. pmfﬁzmnamzm dﬁii ﬂpﬂraz;me ﬂi a:;quaf-m i cul al Flﬂ!ﬂdm*ﬂ S
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33

{d} in gemerale, sottoscriveranzo ¢ consegnemnno fultt 1 documenti e glt att, ed E:segui:annu
ttitle e aziond, necessari o opporiuni al fne di pm‘fezmnare Iz Fusione ¢ parseguam pli
Enﬂpl di e al pmmza &ﬂcﬂrda Q‘uadm :

Tutte le azioni ca’.i i t:“'gnzl ;mi:‘.atr ue! pﬁ:sentc Ar‘:mlu 7. -:iﬂWEnnﬂ essere cﬁnszdmn cong un'

erico negozio in maniera tale che, a scelta della Parte avente inleresse all’esecuzions df una

_ deferminata azione o negozio, nessuna aziene o pegozio sard considetata effelivata se e fino a

quando non sianc avvenute tutte le witne szioni e negozi secondo quanto disposic nel presente
Accondo Quadro, Le Panti si danne m-:::mcame*ua atto deﬂn natura essenzizle della presan*e
dtspu&lzmm:. ' oL S o . _

hessunn d::gh adﬂmpmu prm"j&ti dai pmsmw Am..ala 7. cmt:tu:ré rinkncia da parte di
ciascuna Perte ad alcuno ded propri diritti ai semsi ded presente Accorde Quadro o in forza di
{egge, restando pertantu isteso che {Hsecuzione nonchd ghi. atti prodromici allz stessa (¢ o
particolare la stipulazione del’Atto di Fusione) non comporterd in aleun medo novazione o

mpdifica del presente Accorde Quadra, e quindi tutte le pattuizioni rimarranne efficaci tra le Panti.

anche successivaments atl Eseouzione, In casd di conflitto tra le pattuizioni del presente Accorda
Cuadrm ¢ quells previste m ma:irmu smgniﬂ at;n a mntrat:u stipulatﬂ aﬁi Escmm*m le pnma

| pEevATAG 3 suile srandu.

l]'L'I"ERIURI IHPE«GNI

r»ms gl w*pﬂgnﬂ, su%m*dmatamanta a!i& asstione :ieﬁc dehbare da partﬂ dei mmpebant; ﬂrgam.'

dei Soci Venditori, a sottoscrivere 1" Avcorda per i Trasferimento della Partecipazione MMS ai
termini e nei wmpt d: cui. al prr.mdenxe Paragmfu {h}[ii} nanché del Pamgmfu ﬁ.]{d] ed 4
danriesem.zmnﬁ. e R '. oL

Sucmzvammte at i‘ac:}ms’m dr:ﬁa Panmrpﬁz.ma !'uﬁiﬁ MMS si ﬂnpegna - s.lbord.natam 2
alla sfficacia della Fusione, nel Hmitl deliauiorzzazione assembleare di cui al precedenie
Paragralfo 2.2¢b¥i) — a proceders alP’slienzzivne dells Partecipazione MMS e delle eventuall
azioni proprie gid detenute da MMS alla Data di Efficacis della Fusions, nel rispetio dei prineipd
i puhblicitd, irasparenza e non discriminazione al sensi ¢ per ghi effetti di end all’ast, 10, comma
Z Jof TUSP, 2d un prezzo bese pad al E‘ﬂmspmwﬂ MMS e m:i tf:mpl o modakitd pmwsti al
pre»sdmtz Pamgrafu 2 .:,{I:t}{u} :

MMS 51 m“egna a convocare ux’ assamblea ﬂ"dmarla d..l soci - da tenezsi aisa Rata di Efﬁcﬂcm
detis Fusione - per 'integrazions del Consiglio df Amministrazione di MM5 da sette memind 2
nove membr ai senst dellar, 13 dello statulo di MMS post Fusicne cosisché § soci pubblici
proveedano ad inteprare it Consighio di Amministrazione con un ulieriore membre di nomina
diretta ex art. 2449 del Codice Civile e § soci diversi dagli enti pubblici provvedano anch’essi alla
noumina in sssembica dell’ulteriore componente di loro spettanza,

TR il Tine te Pani sl danng aitd che eliddlmente I Uolsigho & Amnniandne ol MM

4 .



5.1

g2

o3

9.4

9.5

2.0

2.7

composto da sette membri di ool quattro membri di nomina da parte ded soci pubblict (re 0
romina diretta ed une nominato in assemblea s designazions degli Enti Pubblici per quante
anche con il voto lavorevale dei soci diversi dagli Enti Pebbiict) e che il Fresidente e
" Amministratore Delegato sono gid stati nominati ned tdspetta & guanto previsto dallo statso
post Fusione. Parimenti, le Parti si danno atio che § componenti del Collegio Sindacale di MMS
(effznivi, Presidente ineluso, o supnlenti) sono gé stali cominati nel rispatio & quanto previsto
datlo slatnio past Fusione,

YARIE

L’ Accordo Quadro e § relativi Allegati costittiscons Uinters aneordo fa I Pantd in oelazions al
w0 ogpeln & supetan & sostimiscong inferaments qualsiasi preeedente accordo intervenuto iz 12
Parii o ta alcune di esse in relazione 2 tale oypetto. Qualungue moedifica del presenie Accordo
Quadre o qualunque witeriors obbligazione zssunta da wee Parte in relazione all’oggetto e qup
sara vincolante golo se comprovata per fscritto,

Balvo [ casi di decadenza previsti nell®Accordo Quadro, i mancato esercizic di un dintto
spettante a una Parte i sensd dell’ Accorde Quadro non sard interpretato come una rinuncia alla
facolia di avvalersi di tale diritto in un momento futuro o come una rinmcia a w1 qualungue slito
diritto spettante a guella Parte ai senst dell” Accorda Quadip,

Qualunque disposizions dell’ Accordo Quadrn che risulti invalida o inefficace sard priva di effend
netla misura dell’invalidit o dell’inefficacia, senza por questo inficiare = nmanent] disposiziont
deli’ Accorda Quadia, Tuttavia, in tal caso, k¢ Parti si imprgrano a negoziare in buona fede il
canterete df disposiziond sostitutive che siano valide e repgiungano, per quanto possibile, i
medesimi effettl ceonomici delle disposiziont fisuliate invalide.

Ciascuna Pane sopporters § costl, le spese o opnt eliro oners refative alle anivitd da essa compiute
in attiszione dell’ Aceordo Quadro {ivi inclusi, fra Valtre, § costi dei proprf consulenti anche nel
caso di eventuale Gpposizions alla Fusione) e non sard in aleun modo responsabils ded costi,
spese e altrt onerd relativi alle attivith compinte dall’alirs Parte.

Le Pami deveanao mantenere, & dovanne fare ¢ che § propn funzionari, amministraton,
dipendenti, susiliad ¢ comsuloit mactengano confidenzizli il presente Accordo Qmadio e le
operazioni ivi previste, rimanendo comungue imeso che nessuma Pare sad considerats
inadempiente al presente obblipo di confidenzialith nel case in cui effetivi uta comunicazione (1)
che sis chbligatoria per legee o regolamento, anche di borsa, (i} compiuta nellambito di us
procedimento giudiziale ai sensi del presente Aecordo Quadre o i) necessaria per dare
esecuzione all*Acconie Quadro. '

Le Parti st dapno ado che ) contenuti dal¥ Acearde Quadro somo statl convenudl accetizndo
Falestorietd defle relative disposiziond di carattere patrimoniale.

Tutic le comunicazioni tra le Partt previsie dal presente Accordo Quadro o comungue relative g
ezso dovianno esgere effcituate per iscritto e Lasmesse mediante {i) consegna a mani con
atiestavione def ricevimento, oppare (i) posta elettronica certiffeata, ai seguenti recapiti {ovverp
aglt altri recapiti che dovessero essere suceessivaments comunicati dalle Parti in conformitd al
presente Paragrafo, restando inteso che presso gli indirizzi sotto indicati, ovvero presse 1 diverst
indirizzi che potranno essere comnmicst} in faturo, le Pant elegrono altresi B proprio domicilio ad
aeni fine relative ot presents Accordo Quadro, ivi comprese quello di evenmali comunicaziont
piudiziarie o inerenti plle controversie di cui 8 suctessivo Articolo 1Lk



{a) sea MEGAS:

Megas. Met S pA
Viale della Vitoria n. 151
Pesarg

.. Alia cortese attenzions del Presidente del Consiglio di Amministrazione

PEC.: megaanetilepnimail it

HIN

11,

1

I2.

12.1

Pesarp, 2% geanaio 2018

) ses MMS:

Marehe Multiservizi S.p A

Via dei Canonici n. (44

Pesarc

Alla vortess attenzinne dell” Amministrators Delepato
PEC.: infof@ipec gruppomarchemaltiserviziit

Le comunicazioni effettuate ai scnsi del Paragrafo si dterranno piunte a destinazione al momentn
della consepna come risultante dalla deevita dells consegna 2 mani o della posta slettronica
certifionta

LEGGE ATTLICABILE

1."Accordo Cuadro, inclusi tutt gh Allegatl, & gli aceordi & | documenti sottoscritti af sensi dello
sieass, satomeo disciplingt], eseguiti e Interpretati ai semsi del diritto italiann,

FOROD COMPETENTE

Per qualsiasi controversia che dovesse sorgere in wlazione al presente Accordo Quadre, alla sua
valisditd, inteepretazione, esecuzione, efficacia o riseluzivme, H forp esclosivanente competente
sami il Tribunale di Pesaro.

ALLEGATI

I seguenti Allegati furmmana parts integrante del presente Accomio Quadm:

Allegato (C) Partecipazioni MMS
Adlegato (I} Trospottive strategiche ¢ indosteizli del Progetto di Apgregazionz e
relativi impegni delie Parti
Allegats 1.i0) Progetto di Fusinne
Allegatn 22(bXi} Socl Venditord
L)

MEGAS. NET 5, P.A,
il Pypsidente - Legale Rappresentants
Prof. Mawmizio Mazzoli
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10.

Il.

111

1.

i2.1

{a) BEa MEGAS:

Megas, Net 3.p.A.

Visle della Vivtoria n. 151

Pesarn _

Alla cortese attenzione del Presidente del Consiplio di Amministrazions
PEC.: mepes.net@iegaimail it

{b) se a MME:
Marehe Multiservizi 8.0 .4,
Via dei Canonici n, 144
Petarn

" Allz cottese sitenzions dell” Amministrators Delegata
PE& mfﬂ[::pac gmppumamhanmihmm L1

Le comunieazioni effetiuate ai sénsi del Paraprafo i ritermanns gmnm & destinazione el matnents
sieila somsEpma Cone mu}:ant: dalfa reevata dmlfa consegna A mand 0 dziia aata m!cmm;ca
MGGE AI"PLI(:A.BIIE

L’ Accordo {luaziru mc.‘ius: bl gli Aﬂagaii e gi: aacmﬁ: g dﬂr:mnmh sottoscritti ai ams: della
stesso, sarannt d:mplmat: eseguiti ¢ in:mpmau af sensi del diritta itallano,

FORG COMPETENTE

Per qualsiasi controversia che dovesse sorgers in relazione al presente Accordo Quadro, alla sua
validitd, interprefazione, csecuzione, officacia o riscluzione, i foro esclusivamente competents
sard il Tnbamaic di Pn&m : :

AILEGATI

I seguenti Allegati formana parte integrante del presente Ar:{:nrdn Quacdra:

Allegate {C) _ Pantecipazioni MMS

Afllegato {B) Prospettive ss.rax:gmhz e industriali del Progetto di .ﬁgg;mgazlmm e
o relativi imepegni defle Partt

Allegain 1.5} Progetta ¢ Fosione

Allegata X241 Soei Venditori

N

Pesaro, 23 gennata 2018

MEGAS, NET 5.1%A. Marche Multiservid S.p.A.

L Peesidents - Lepale Raporesentante L'Amministratore Defegato - Legale Rappresentante
/T ﬂ me rizio fhazzoli Dott. Mauwro Tivireli

16






Alleguto 2.2.{b){i}

Ariand
o TMESE  ove tiamt oS roaute
Sod Venditod (pre Smentiiizx

fustone} RS o '-:c:“-

Futione

Proviesta ft Pesam E Lirkina 3% LiEAATY 0% -
Carrastve Gk Lrbing C1A43M 534,583 1602 {85.528)
Cerrenerast o Urbania BB 181511 AL (ER.EE)
Corarne G Fermignang 5054 R ) B ok (LA
Commirne i Acnustagna £ B3 134,371 3R (SLOEN
tommune dt fergols JERES 81276 3AOW (34485
Commne g Valefaplia . 251% TLIE0 S5,0%  (A061d)
Comrune di Fostombrons RSN Tiahe ifgm  (e0.s23)
Comine i sand'Angeiain Vada e TL173 550%  (39.145)
Lingne Yerre Aaveseithe 1.E8% 43,221 S8R  [25.522)
Camune ¢ Montelabbate 1,28% FRISS X0 k)
Usiene Colfi st Mataurn 1 HIm rose  [23.026)
Comuene 4 San {erenzain Campo Liam 33.043 EOSR (IEA34)
femrsang i fanedavin 1.I1% 321139 80N [
Comune di Pesaro 8.00% A MO i21]
Cormune di Carktocete 0,555 14575 0% 114575
Corrune £ 5an Costaneg a4amm T AL DO &y
Cornitne £ Gradara 0.0 &1 000 A1)
Corrates off Santipeokio - D75 HLITE oo 3L
Corrang ¢ Sassciomnan 0B84 Fokil oo {X1EY
Camupe i Cagil 0, Fas 12.194 100,08 {12104
Comure di Montecalvo E ) 18.558 L e e |
Lidrtoirme £ Flaodimele s (R 16,355 g me  [15359)
Carmure ¢ Anacskin 18- 4 16.11% IooR (16115
Comune df Faghio b LWL IOM ASTAE)
Lamune df Monteleldno R 12423 OO (iS4
Comene gt Pohbies D.45% 15247 mOOR {1
Cornune 6l Auditore &% ILEE W00% 11476
Comune df Canitann 4T 370 Do {13730
fomune d Beiforte Allsauma . Ioh FL5ag wmaoW (R
Lormune df bukang ¥ et wan (1318
Lormune L5 Agats Fefida LI LN} W {5053)
fomune d] Frantone aom 1118 WbER {L1E)
Comune i ksola Bel Flans | OE% 2 unon {738
Cormens & Fratte Rasa OTE -k} 100.0% {23}
Comung di Franting G 81 e afr {31}
Crorneane di Bereate |bo Suf hMzture LN+ 2 i a ki {21}
Cemene di Montegrimana fila:ind B 000 {81
Comune di Sema Sant'Abbondla Q.00 a pinai] {35
Cemune di Maresttng Cones 200 8t imes {:41]
Corntaa di Fana Lo 81 000N {B1)
Comunzg 8 Tavoietn fnos a1 0a0% tBay
Cormcas di Talarneitn Y Y 81 0w {81}
Cormuns di Montecorignone 1,034 5 Wi {E1}
Comunae di Sassofelisia [ £l 0o {#3}
Cermune di Borgo Pere i L§1 1ol {85
Corura i Pletrgoabila 0,004 81 IO {84]
Cortsne gi Macarata di Felira a0 3 unon (21
Coreeng i Mantechpclo 1218 a1 (%)
Comune & Larpegna 0% &1 [#43)
Totala s 2504, 793 [3ed pEs)
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ALLEGATO (T}

Team 5.r.), 81.900
Ricicla S.rJ. 100,600
518 S.p.A. ie liquldazisue 143.200
Natura 5.0l in iguidazione 16000
Marina Pesaro S.r.l. IR920

28%

0%
41,75%

46%

4,98%







ALLEGATO (D}

Prospetiive Strafegiche e Indusiriali

del Progetio di Integrazione



Megas Met S5.p.A. {Megas) & societd proprietaria di parte delle reti e degli implanti per la distribuzicne del
gas metzno e della risorsa idrica, Jimitatamente al solo zcquedotto deil’ex comsorzio iddce deil’Alto
Metaurn, nel lerritorio dei Comuni d=il’sntroterm della Provincia di Pesaro e Urbino, nonché gestors del
servizio df illuminazione pubblics e conswienza eacrgetica in aleuni Comuni della Provincia di Pesaro e
Urbing e sepnataments gueldii di cud all'appendics |

‘Marche Multiservizi $.p.A. [MMS) & sociotd concessionaria del servizio ldrico inteprain, dells distribuzione

el gas metene & dai servizl dl sgtem: urhana Rﬂﬂuhﬂ dI duz mscanc"m ii ﬁmblin rei Cﬂn‘um dela Provincia

Y Feaaiil e :
Per 1a pestions drsl servizin idrico inteprate e la distribuzione del gas metane utilizea reti ed boplant di
reoprietd sia df MMS, sia dei Comuni dellz Provinela di Pesars e Urbino sla di societd degil arsef, { cut
Mepas.

R T

{ soci pubblici di MEGAS ¢ MMS risultanc sostanzialmente coincidenti (se non por I diverse quote) fatta
eccezions per it Comune di Carpemms ¢ i Comune di Montecopiolo che noa fsultane tra i socl pubbdicd di
MMS, la quale tuttavia svolge il servizio di igiene urbang nei menzionati Comuni oltre a quelio idrice nsl
Comuns di Carpegna, in consepuenza di alts progessi di domdine territotiale ded servizi.

Considersto che lo due sogieth svalpono {1) s2ovizi “analopghi™ per guanto riguarda H servizio di peslione
dall'illuminazions pobblica; e (if) “similanl™ e “complementari”™ pella distribuzione del gas ¢ della tsoma
idrica, con U"entrata in vigore ded D.Lgs: n. 175/2016 {“Testo Unico in materia di Sccietd a Partecipazione
Pubhblica™}, saci pubblici della Provinsia di Pesaro hanno avviato us processe di razionalizzazione deile
mrtecipazioni socictarie della Provincia e del Comuni i attuazione, in particolere, di determinate
disposizion declinate dell’art. 20 del D.Lps. cit. 2 segnataments

razionalizzazions Ji partscipaziond in socictd cbe svoigono “attivitd analoghe o similan” z quelle svolie
da alire societd paricoipats;

~  necessitd di contenimento det costi & fanzionamento.

Sulla bese dei suddetti presuppost, quale misne di razionalizzazione, £ siota individuata la fusions per
incorporazione di MEGAS in MMS.

H parmrer strategics ¢ indusinale 4 MMS, condividendo Uobbisttive sopra enucleate e il suo ragionsle, ha
manifasizio {a propria disponibilitd ad attuare Uaggregazions mediante la fusione per incorporazione di
MEGAS in MMS a seguito della guale venga sostanzislmente mantenuto Patuale equilibrio della compagine
socictaria aache attraverso la cessione da pariz di soci pubblici di almeno i 4,76% del capitale sociale di
%iM5 post Fusione. Nell*ambito dell operssions 3 revionalizzazione, & sssenzizle la provisions relativa alla
cessione 4 parte delle azionl rncevile dat soci pubblict di MEGAS per effetio della fusions, come meglio
dettagiiato nefl” Aceorde Quadra, di cui guesto Allegato ¢ parte inteprants,

Gli obiegtivi steategici e industriali del progette di aggregazions condivisi e perseguiti sono di seguiia
| Ik
lenualy

- maggore padmonistizzazione dells societa che consente i migiiorere la sestenibilith degli inpents
investimentl nel servizio idvico integrato, neilauivit di gestone della distibuzione gas e
neib imniantisticg per it trattamento del ffio;

ruizin & I aophicazis

LE&;.G best pmmc:e.s d1 ssttmf:,




- rafforzamento deli’asseto aziendale e impiantistico orfestato allo sviluppo sostenibile del tarritntio con
positive fuadute sullo stesso;

- crescita i lnea con i percorse sino ad ora realizzato, valordzzando la presenza costruita nel lertitonio
della Provineta di Pesaro & Urking,

Tali elementi di valenza strategica dell’ operazione si combinana con elementi di significativo interesse per §
soci pubblicd, i quali putraznoe:

L

rigpettare le previsioni &i cui all’art. 20, comma 2, fett, ¢), £, g} del DL.Lgs. n. 175/2016;
- semplificazione della gestione e def comrollo degli otpanismi partecipati; .

- reshizzave entrale derivanti dalle cesstone di parte delle azioni sssegrale in concambio per il
pcmgmme:nm delle {' I]ﬂlita 15L1Euzx{mah

- otensre azieni pid famlmmm liguridabili in caso di n&c:ssﬁa nspmtu alie arioni di Megas,

- COntares 5 oun ﬂ.assu di —:imdendi stabnc, gm:,tc ad un poﬂafﬂgtm muin!:ruamcss in gmdn i ndun-e i f‘attnn
di nschm £ generare un’ adeguata redeitivitd: :

- ImAmenese in capo ad enti pubhhm la pre‘l.faimza el ca;nlaie sumale di MMS post ﬁismna
Izolire, tale crpemnﬂne presenis fum elementi stmtﬂgimumdusmah aﬂche e il parmer m{iuslnale di MMS'

- rafforzamento pammumaie coerents con § texrtori e 4 husmcss gestifi anche alla fuee chIc shide e degh
investimenti che it settore dovra affrontare nei prossimi anni;

- crescita in linea con if percorse sing ad o mahzzata valgrizzando fa presenza costruita m':l territorio
dsila Provincia di Pesaro e Urhino; :

In paﬂioul,are le aree di mapggiore sinergia individuabili sono:

- possibilith & specializzazione delle risorse umane peffambite delle attivith gestite con conseguente
incentivazione sia sviluppo professionale c alla valorizzazione dells competenze;

. ottimizzazione della capacitd finanziaria e di investiments 4i MMS3 legata alla nuova srmrh.ra

patrimmoniale (anmento di capitale v maggiore indebifamenta).

8i segnala, innltm, MMS proseguird nello svolgimento delle attuali awivisd di gestione ed empgazinne dej
scrvizl pubblici locall in bhase af comlratti dif servizio, alla pianificazione delle sutorita d'ambiio ed alla
regolazione dell’autoriid nazionale; per effetto della Fusione proseguind, altresl, nelie svolgimento delle
attali attivitk svolis da MEGAS, sulla base della vigente normmativa in relazione slta nuova configurazions
stcietaria, anche come indicato nell® Appendice 1
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e MMS SSPA - Lisclta
Prot. 954718 del 25/01 /2018
EE S
Egregio Signor Presidente,

Spettabile

Mlegas. Net B.p.A.
Viale delfa Vittoria n. 151
Pezam

Aflac.q del Presidente
del Consigiie di dmministrzione

" PEC: megas.net@legaimail.it

in vonformita agli aveordi intercorsi, Le trasmettiamo 1'Aceordo Quadro dﬂhammcnm sottoscritto unitamente

agli aflegati tiglati in ogni pagina,

Restiamo in attesa di ricevere la Vﬂsu‘a copia deli’ﬁc-::m‘ﬁn Quadio debitamente sotfoseritta unitamente apli

aliepati siglati in ogni pagise

Cordiali saluti,

HMastha Multlseryizi .4,
b bt Datisoinies 44, 05 |"'?’-‘~:s'~_*r







hMEGAS

Pesaro, 20 pamato 2018
Prot. 48

Spetiabile
Marche Multbervizi S.p. AL
Vin dei Canonded o 144

61122 Pesaro (PLY)

Alta cortese atiensione dell Amminisirotore Delegato

PEC.: (nfo@pec gruppomarchemultiserviz it

Epreglo Signor Amministmtae Delegato,

abbiamo ricevuto in data odietna la Yogien proposta di settoscrizione di Accordo Quadm e
ded relativ allepmil e, in conformitd agli sccordi intercorsd, Vi ommettamo 'Accords Quadro
sottoscritle unitamente agli ollegali siglatl in ogni pagina {n segno di integrale accettazione ded
contenuto degli steasd

Cornliali saluti.

Aegas. Net 5.p.A,

H Presidenic
Prof. Maurido Marrol;

Mgz M

T e T T

el e o L PP AL b e 4 b = 5t s
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Allegato [+}

ACCORDO PRELIMINARE BI TRASFERIMENTO DI PARTECIPAZIONI SOCIALI

Marche Multiservizi S.p.A., societd per azioni, con sede fegale in Pesars, Yia dei Canonici n. 144,
iscritta al Registro dalle Imprese di Pesaro ¢ Urbino, codice fiscale n. 02059030417, con capitale sociake
pari a Evro 13.484.242, interamente versalo, rappresentata dal dott. Maure Tivimli, nella sua gqualitd di
Amministratore Delegato, munito dei necessari poteri MMS )

e | '

Comune di [e] . : . : i
“Comune’) '

' -d&ll'gi[{gp ane -

(MMS e il Pmrmttenv: Vami:tme SRrANGG in segu:m -:mgmntanmnw mdicam SO le Parti“ e ciascuna
individualmente come una ‘Parte“} :

PREMESSU CHE

iA) In data 25 gennaio 2018, MMS & Mepas. Net §. pi. ("MEGAS™) hanno sottoscritto, un accordo
' quadro {I' “Accorda Quadro™, nell’ambito della riorganizzazions delle panecipazioni societarie
detennte dagh emti lore soci, che prevede, tra Ualtro, 1a fusione per incorporazione at sensi degli

articoli 2501 e seguenti det codice civile di MEGAS in MMS (la “Fusione™); '

{B; il progewa e, in particolare, ia Fusione hanno, altresl, quale presupposto indeflettibile che,
successivamemte alfa Fusione, MMS previo acquisto dai soci di MEGAS, con eccezione della
Provincia di Pesaro e Urbino, autorizzato dall’assemblea dei soci di MMS ai sensi e per gli effeni
di cui aglhi art. 23537 e 2357-1er del codice civile, alient una partecipazione non inferiore al 4,76%
del capitale soctale di MMS post Fusione (assemendo non venga esercitato 1 Dindtto di Recesso,
comne di seguito definito, nel rispelto dei principi di pubbhicita, trisparenza e non discriminazione
ai sensi e per gli effetti di cui al TUSP (come di seguito definito} ad wn prezzo hase pari ad Eum
14,46 per clascuna adione MMS post Fusione, e come infra dettagliclo;

iy aflo scopo di porre in essere quanto seprra succintamente descritto, MMS e MEGAS hanno tra
PFaltro: i) in data 28 novernbre 2017, depositalo presso il Tobupale di Pesaro, al sensi
delParticolo 2501-sexfes, comma 4, del Codice Civile, istanza congiumta per la nomina
dei'esperto comune chiamato a redigere la relazione sulla congruita del rapporto di cambio delle
azioni; (i} 1 data 25 gennaio 2018, approvale i Progetto di Fusione, contenente, tra I"altro, il
Rappornto di Cambio (come di seguito definito) e lo statuto di MMS modificate a seguito della
Fusione; {iti} sempre in data 25 gennaio 2618, approvato la elazione redatta ai sensi dell’art.
2501-guinguies del codice civile; (iv) in pari dawz, conferito mandate ai propri legali
rappresentanti di convocare le assemblee straordinate di MEGAS e MMS per Iapprovazione, fr
Valtro, del Progetto di Fusione (come di seguito definito), nonché determinato i valori di
liquidazione delle azloni MMS e MEGAS nel caso di esercizio def Diritto di Recesso {come di
seguito definito); (v) in data 29 gennaio 2018, il Dott. Amonic Roceo Petruzzi, dotiore
commercialista, iscritto al n. 617A dell'Ordine dei Dowori Commercialisti e degh Esperti
Contabili di Pesaro e Urhino, Revisore Legale fsertto al n. 161265 (decreto del 24 gennain 2011,
mubhlicatn nella Gazzeta Ufficiale della Repubblica Ralinna, TV serte speciale, n. § del 1 febbraio



2031 1) del Registro dei Revisori Contabili pressa i Ministero di Giustizia, incaricate daj Tribunale
di Pesarn su istanza conginnta di MEGAS e di MMS, ha rilasciato la relazione sulls c:mgm:m del
rappento Ji cambio al sensi deflant. 250H sexier del cudice civile;

{I)  in data =], 2018, il Comune ha defiberato, fra i altro, la cessione in favore i MMS post Fasione

C 0 i [*) adiont ordinarie di MMS post Fusione, del valore nomidale di Euro 100 (la

“Parteciparione NMNS™), @l un Prezzo base di Eorp 14 46 {prezzn -:he assume non venga
esercitata if Diitto di Recesso, come di segajto definita); R

(E). i data [+] 2018, I'assemblea ordinaris & MMS ha dehhemtn i'.tummzanune al Cnmrghu di

Ammunistrazione di Marche Multiservzi 5.p.A. post - Fusione di acquistare n. 780.865 aziom
ordinarie di Marche Mehiservizi S.p.A., del valore nominale di Euro 1,00, in una o pib soluzioni,
per un periodo non seperiore ai (8 mesi dalla deliberszione assembleare per un bmporto
complessive di Ewro 11.292.346 e di disporre, in una o pit soluzioni, delle azion proprie
detenute da MMS post-Fusione nel dspetto dai principi di pubblicita, trasparenza ¢ non
discriminazione ai sensi e per ghi efferti di cui atf'an. 10, comma 2 def TUSP ad un prezzo base
pari a Euso 14,46 Buro per ciascuna azdone MMS post Fusiune {prezzo che assume OUR Yeng
ET L 11 o il Dvintte di Recesse, come di segmm def“ inito);

{(F) con H presenta accardo prehrmnarf: di trasferimento di paﬂm:p&zmm suciali {l' "Aceordo
Preliminare™), I Pari  istendono  disciplinare FPimpepno del Comune a  trasferive,
condizionatamente allefficacis della Fusione, a MMS la guale acuuisterd, in conformith al
disposto {Lgn artt. 2357 ¢ 2357 tercc., la Fartﬂmpﬂzmna MMS, a qﬂgmtﬂ della Fusarme

TUTTO le} PREI\HZSE:{) sulla hs,';e delle pra:c&:ientr Pretaesse che, unitarmente agh Aliegatr fortaane
p&m mtﬁgﬂﬁiﬂ del pmsﬂnm Acmrdu Preiimm':re ie P‘ﬂl‘ti cuncm-dﬂnn quantﬂ scguc - . -

1. DEH&IZIDNI

I aggauma ad ngm aitra deﬁmzmne: mnmnum nﬂl pmsenm f'&:.::urdu Prchmmare H terrmm g Ira T
espressmm qul di segmm cfemml 2vranng 1! segucnta 5agmf“ fcatn! : :

Atto di Fusmmr S sagmﬁca | att;:r i fusmne pcr mmrpﬂmzmm: d&i MFG&S in M’\fﬁ

Cuudlziune- R __ IndlLd li \'EI'IFICMSI della Dam dl Efﬁl:acm {.'I.EHEI Fusiﬂne
Contratto Definitiva . ' sagmﬁca i trasfer;mntﬂ deHa pmpmm & daila daspﬂmhlhm de:iia
' o Partecipazione MMS, lzl cui st:puid & subordinata aii avveramenta
_ detla Condizione.. - o
Corrispettive indica lzmpﬂm dl cump!essm Eurc [+] {cnmqpnndcnte nd un

prezzo unitario di Euro 14,46 per ciascuna azione MMS post
Fustone ceduta dal Comune) per Uacguisto da parte di MMS della
Partecipazione MMS ¢ pr-f:zm che assume non vengs essrcitato il
Diritto di Rﬂt‘ﬁh m}

Prata di Efficacia della ugmf';ca la data in cul sard stata eseguita ¥ uimm deble iscrizion
Fusicne detl’ Atta f Fusione presso 3] Reglstro delle Droprese competents
' il sensi deHnrticolo 2504, comma 2, del codice civile e, of sensi
detlarticolo 2504-bis, comma 2, del codice civile, tale data potrd
anche cssere successiva all’vltima delle iscriziant e, in ogni caso,

sark stabifita nell” Ao di Fusione.

= Dt i Eseeiinng—s Higﬁiﬁﬂ’ﬁ""ﬂ """ ST ﬁmmﬂ”"'ln”'”'ﬁtipuiﬁ et CrRifpat

EEE



Data di Scttoscrizicne

Dritta di Recesso

Dipittn di Recesso
MEGAS

Diriten di Reeesso MMS

Fsecuzione

Fusione

Giorne Lavorative

Lepye

Nukala

Partecipazione MNMS

I'rogetta di Fusione

Rapparie ¢ camldo

TUSI

Definitive.

significa la data di  sottoscriziene  del  presente Accordo
Prelimninare.

indica congiuntamente 1 Diritto di Recesso MEGAS e il Dintto di
Recesso MM,

stgnifiea H divitto di mecesso der soci MEGAS - che non
concormeranno afl assunzione dela delibera di approvazione detla
Fusione — esercitabile ai sensi e per gl effetd dell’anticole 2437,
cormnma 1, Tetters al, del codice civile e dell’aticolo 2437, comma
b, lettera g) del codice civile.

stgniliea I dinttg di recessa det soci i MMS — che non
eoncomeranno all’sssunzione delia delibern di approvazione dells
Fusione — esercitabile ai sensi dell’art, 2437, comma 1, letlera g)
del codice civile e delf articolo 2437, comma 2, lettern b), del
codice civile.

La daa in o sard sotioscrtto il Contmtto Definitivo, alla
presenza det Notaio ¢ trasferita la propricth della Panecipazione
MMS e il pagamento del Corrispettivo,

sigrilica I'opergzione di fosione per incorporazione di MEGAS in
MMS oggetto del Progetto di Fusione ai sensi degli articoli 2501 ¢
seguenti del codice civile,

sigmifica ciascun giomo di calendario ad eccezione (i) del sabato,
della domenica e degli aberi giorni nei quali le banche non sono
aperte a Pesaro /o Urbine per DMesercizio della loro attivith;
nonché {ii) dei gromi dat 7 agosto al 3] aposto (estremi inclusi),

significa qualunque legge, regolamentao, decrelo, direttiva, codice,
convenzinne, Usi (ove rdchiarman da altra nommotiva), sia essa
statale, tegonale, provinciale, comuonale, comunitario o
sovianazionale.

sipnifica il notzio &) con studio in {] o, in caso di indisponibilith
di quest’ olimo, il diverse notato, che sark comunicato da MMS a
{®] almenc cingue Giomi Lavorativi precedenti la Data di
Esecuzions.

ha il sigmificato indicate nella Premessa (D).

skgnifica il progetto di fusione per incorporazions di MEGAS in
MMS approvato dat Consiglio di Amministrazione di MEGAS ¢
dal Consiglio & Amministrazions di MMS in dista 23 gennato
2018,

[ndica n. 1 azione ordinaria MMS del valore nominale di Eum
EOO ogni n. §1,3239 aziont MEGAS di nominati Even 1,00 da
concambiare

stenifica il Decreto Lepislative 19 aposto 2016, . 175, recante i)



“Testr Unico in maleda i Secieth a Pantecipazione Pubbhica”,
come integrato dat Decreto Legislativo 16 giugae 2007, v, 160

Yineolo qualungque vinoolo, gravame o aliro dintto, obbligo di cesslone,
opzione, diritto o chhligo di co-vendita, diritto di sottoscrizione,
conversione, scambio, compensazions, o gualsiasi privilema,
pegno, ipoteca o altro dintto di garanzia, peso, onere, serviti,
" usufrutto, accordo cun patto di mservate dominio, wione legale
{inclusi pipnoramenti efo sequestri) ovvern qualsiasi altra
R EFTPA L] [l Bt et MG A p i o k| oLl g ) £piince ] 3 A
trasfenmento, all’uso, of godimento, alla fruizione ovvero
al{"esercizio di qualsiveglia altro dintto su un bene.

2. OGGLETTD

2.0 Con i presente Accordo Preliminare, i1 Comune si impegna a trasfenire a favore di MMS che, a
s volta, si impegma ad  acquistare, subordinatamente  allavvermmento della Condizione, la
Partecipazione MMS, a fronte del pagamento del Comispettivo, secundo quanto di segafto specificato
alP articolo 3. del presente Accordo Preliminare.

42 Resta sin da ora inteso che efficacia ded trasferimento deHa Partecipazione MMS e per I'effetto
la stipula del Contratto Befinitive & suhordinata sospensivamente all’avverumento della Comdizione.

3. CORRISPETTIVO- PAGAMENTO

Al Le Padi convengono che i comspettive suitado & pard ad Buve 14,40, per clascuna azions di
MMS3S Post Fusione {comispettive che assume nonr venga esercitaw | Dintto di Recesso), e quindi pad a
connplessivi Euro [] per la cessione dells Partecipazione MM% (i) "Corrispettive”™). Net caso in oo
venisse esercitato U Diritte d Recesso, 1) Corrispetiivo serh cosrentements adeguato ove necessario per
neutralizzare Ueffetto dei recessi, ' ' '

32 H pagamento del Comrispettivo verra effettuato da MMS post Fusione all’ Esecuzione mediante
bosifico bancario sul conto correnie intestato 2! Comune, 1 cul estremd saranmno comuticatt a MMS, in
tempo utile.

4, ESECLUZIONE
4.1, Luogoe ¢ Paka di Esecuziong
411 Le Parti si danno atto sin da o che, stbondinatamente all’avveramento della Condizions, entro &

ron plire 20 glomi lavorativi successivi ol Data di Efficacts deBa Fusione, le stesse procederanie con
{'Esecuzione, presso bo studio del Notaio.

4 L1 Lo Data di Esecmzione verrd seelta &1 comene secordo ra e Dartd, fermo restando guanio sopes
previsto all’anicolo 4.1.1., vale a dire, per mapgiore chiarezza, che {Esecuzions dovia avvenire enbro e
non olire 23 glomi Ievorativi suceessivi ahia Da & Effcacia della Fosione,

4.2, Adempimenti delle Parti

421, AHa Data di Esecurziome, le Parti procederanno alle operazioni e peli adempiments di segsito
tndivath, restando inteso tea e stesse Parti che Te operazioni di segito indicaee st intepderanne efferuaie
v wn regime di sestanziade contestualith ai osemst del successivo Paragrafo 4.3 In panticolare
al'Eseruzinne:

ttti pli attd richiesti datta Legge, o comungue aecessari ¢/o opportani, nessune escluso, a trasferire {a



proprietd, Hbera da Vincoll, dela Pantecipazions MMS a MMS post Fusione, ¢ in generale, al fine di
adempiers compiutaments atle obbhigazioni assunte con il presente Accordo Preliminare;

(1) MMS e il Comune si impegnano, ora per afiora, a soltoscrivere I atto di cessione delia Panecipazione
MMS e quindi il Contratte Definitivo che recepira per guanto possibile i contennti del presente
Accordo Preliminare, con modality idonee, in base alla norme applicabik, a trasferire ad MMS, la
piena proprietd, libera da opni Vincolo e la relativa libera disponibilith della Partecipazione MMS;

{ii) MMS si impepna sin da ora a: () pagare &l Comne 1 Coreispettive con le madalith ed sermind di
cut al precedente Articolo 3. del presente Accordo Preliminare, restando inteso sin da ora che,
contestualmente, il Comune rilascerd a MMS quistanza del pagamento del Comispettivo di cui al
precedente Articolo 3. del presente Accorde Preliminare; (i) pagare o fare 1 modo che siano pagate,
con e modalith previste datla Legpe, le imposte di trasferimento dovate in dipendenza detl’acquaisto
defla Partecipazione MMBS ¢ le spese notarill dovaie in dipendenza defla stipela det Contratto
Drelinitivo: (iil) sottoscrivere e scambiare ¢fo fure in modo che slano sottoscdtti e scambiat witl gli
altri atti richiesti ai senst di Legge o, comunque, necessan al fine dl ﬂﬂﬂmplerﬂ compiutamente atle
obbliguzion] assunte con il presente Accordo Prchmmam :

425 1 Comuone, nell’ambito del Contratto Definitivo garantirh che ia Parteciparicne MMS opgetto di
tale atto |z appantiene in piena proprictd nonche in fitolarith esclusiva ed & imeramente lberata e che la
stessa & libera da peégno e non & colpita da SLquesm p:gnummcnn o viacoli che e hmmrm i} gudlmentu e
la disponibilith, e quindi libera da Vincoli.

4.3.  Unitarieta degli mlemptmenli

4.3.1. Resta espressamiente inteso tra le Part -::h-e tuttz gli aﬂ&mplmemi di cui al presente Articolo 4.
avianng come unico scopn quelle df dare esecuzione al presente Accorde Preliminars, Pertanto,
guabungue atka che sarh sotloseritto alls Data di Esecuzione non aved aleun effetto novaive rspetto al
presente Accordo Preliminare, il quate rimarra valido ed efficace tm le Parti.

432 In caso di dubbi interpretativi, il contenuto del presente Accordo Preliminare prevar rispetto a
gualsiasi altro atto, documento o accordo sottosentio tra e Parti ed avente ad oggetto, in toto o in parte, e
paktuiziont disciplinate dal presente Accordo Preliminare.

4.3.3.  Le Parti si dasno reciprocamente atte ¢ convengono che le operazioni di cui al presente Aticolo
4 costituiscono & devono essere considerate, nonostante la loro pluralith e varietd, come ur atto unico e
inscindibile, cosicehd (salvo diverso accorde ira le Parmi o rinunzia dells Pane interessata non
inadempiente), in caso di mancato completamento o impedezione anche di uma sola Jdi esse, non potri
ritenersi effetimate nd P'Esecuzione, nd alcwna delle sudderte operazioni. In tale caso, fe Pani non
inaderopienll avianno Jdirido di apiee per ademgiroents ned confront della Parte inadempiente o ia
alternativa di nsolvere il presente Accordo Preliminare nefla sua interezzs ai sensi dell’anticolo 1456 del
codice civile, fermo it diritto di agire per i} fisarcimenta dei danni nei confromi della Parte inadempiente.

5, IMPEGNI M MMS

51 MME guale tisultante dalla Fusione avvierd entro 5 Giormt Lavorativi dall” acquisto detla
Partecipazione Complessiva (come di seguito definita al Paragrafo 53.2.), le aitivith volte alla cessione di
tale partecipazione — e delle eventuali azioni proprie gid detenute da MMS atla Data di Elficacia delia
Fustone -, in conlormith all awtorizzazions assemblears di cui alla lettera (B delle Premesse nel rispetto
dei principi di pebblicitd, trasparenza ¢ non discriminarione ai senst e per ghi effewi deli’anicolo 10,
comma 2 del TUSE, ad un prezzo base pari a Buro 1446 per ciascuna azione ordinama di MMS
costituente la Paneciparione Complessiva (prezzo che assume non venga esercitato il Diniits di Recesso).

5.2 MMS s} tnpegna sin da ora a setrocedere, proporzionalinente e, quindi, pro- quots, sl Comne,



{"eventuale magpiar valore derivante datla cessione della Partecipazione Complassiva al netto dei costi ed
anetl Gnanziad dell’ operazioae di acquisto ¢ vendita delle aziont cost alienate,

fi. DISPOSIZION] GENERALI
61, Costieonerl . . .

Ezascuna Parte sosterra i cumpensi ei nmbursa ipﬂﬁ.‘l’ﬂtl aj pmpﬂ cansuienth revisar e pmfessmnﬁu

ﬁ.ﬂ. . Sepamhﬁ:ta &elie dispusiziami

mvahdd a, mmunque mafﬁcaca £ nod esegmhﬂe ]ﬂ ste-ase SATUNRO smi:luitzs i} i::ammu f::dc daih: ?-.lﬂ.l 2,
in vgni caso, tale vizie non pregivdicherd in alcun modo fa picea validith, efficacia ed eseguibilith delle
restanti disposizioni del presents Accordo Preliminare.

6.4, Comunicazioni e Notifieazioni

(Juazlsiasi comunicazione richiesta 0 consentita ai sensi del presents Accordo Preliminare dovrd essers
effsttuata per iscritto, tramite posta elettronica certificata, ¢ si rterrd efficacemente e validamente
tastmesss ¢ ooevuta alla sleezione da parte del mittente della relativa conlenma & tmsmissione. Le
comumscazion ﬂﬂ{fﬂlﬂﬂﬂ inviate & SEEHE.‘I'H[ indirizzi;

- sa dealmma i MMS

Marche Mult;ﬂemz; S.pa.-

Vi det Canonici, 144, Pesaro :

alla cortese attenzione dell’ Amuministratore Dﬂiﬂgﬂtu a
FELC. info@pec. gruppomarchemultiserviziil

= seinditizzata af Comuner - T T

o

o al diverso inditizzo v PEC eventualmente comunicati dall’una Parte all*altra successivamente allz Data
di Sottpscrizione in conformith alle disposiziont sopra specificate, restando inteso che Uindinzzo
rispettivo indicato datle Parti, o qualsiasi altro indirizzo sucressivamente comunicato, 2 altrest i dspettivo
durniciiio eletto dalle Parti al fini del pmsante Accorde Preliminare.: |

6.5, Tnlteranm LT _

L eventusle totleranza di una Parte di comportamentt di an’zhra Parte posti in essere in violazione alle
disposizioni def presente Accordo Preliminare ron costituind rinuncia ab dirittt derivanti dalle disposizioni
violate né al diritto di esigere Padempimento di tutti i termint e le condizioni di cui al presente Accordo
Prefiminare.

a.4. Titﬂii

T tieedi dei Singﬂii artieedl, poragrafi @ sub-paregrafi, nonche i titoli deghi Allezati, sono solo indicativi e
non niew:ranna ol fine di mtcrpretnre {e panuizion cunmmplam el presents Accordo Preliminare.

6.7.  Mlodificke-

Qualsiasi modifica al presente Accordo Prefiminare non sara valida, vincolante ed efficace ove non risuiti

e S0, 110 SCTItI0 Flemiato da entrambe le Pati,

643 Becadenza



e Parli espressamente riconoscono ed accettano che ogni termine di decadenza previsto nel presente
Accordp Preliminare & adeguato ed equo at sensi dell’articolo 2965 del codice civile.

1 LEGGE APPLICABILE E CONTROVERSIE

7.5, Lepge applicabile

H presente Accordo Prelimvinare & disciplinato dailz legge italiana.
7.2, Contraversie

Jualsiasi controversia derivante da o connessa con i presente Accordo Preliminare sard di competenza
esciugiva del Foro di Pesaro.

Comune di [#] Marche Multiservizi S.p.A.
{a] L’ Amministratore Delegato - Legale Ruppresentante
Dant. Mawro Tiviroli







