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N. 28 DEL 29/09/2018

OGGETTO:

APPROVAZIONE DEL PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DELLA
SOCIETA' CUP2000 IN LEPIDA CON CONTESTUALE TRASFORMAZIONE IN
SOCIETA' CONSORTILE PER AZIONI

L'anno DUEMILADICIOTTO addi VENTINOVE del mese di SETTEMBRE alle ore 11:30
nella Sala delle Adunanze, si ¢ riunito il Consiglio Comunale in sessione Ordinaria — seduta
Pubblica di prima convocazione.

Fatto I'appello nominale risultano:

Cognome e Nome Qualifica Presenza
Artioli Giuseppe Presidente P
Cocconi Marco Consigliere P
Lanzi Cristina Consigliere A
Fontanesi Daniele Consigliere P
Magnani Simona Consigliere P
Brugnoli Cesare Consigliere P
Lusetti Stefano Consigliere P
Bonori Elisa Consigliere A
Bonazzi Cecilia Consigliere P
Menozzi Daniele Consigliere P
Spano' Alessandro Consigliere P
Bonazzi Stefania Consigliere A
Righi Ivan Consigliere P

| Presenti: 10 | Assenti: 3

Sono altresi presenti gli Assessori esterni
Con I’assistenza del Vice Segretario Comunale Fava Dott.sa Germana.

Il Sig. Avv. Giuseppe Artioli, nella sua qualita di Sindaco assume la Presidenza e constatato per
appello nominale la presenza del numero legale, dichiara aperta la seduta per la trattazione

dell’oggetto su indicato.

Vengono designati a fungere da scrutatori i Sigg.

Alessandro

Lusetti Stefano, Bonazzi Cecilia, Spano'




C.C.N. 28 DEL 29.09.2018

Presenti n. 10 Consiglieri

VISTL

Omissis

IL CONSIGLIO COMUNALE

Il D.Lgs. n. 175/2016, “Testo unico in materia di societa a partecipazione pubblica”,
successivamente modificato dal d.lgs. n. 100/2017, ed in particolare I’art. 24, comma
1, rubricato “Revisione straordinaria delle partecipazioni”, con il quale si ¢ prescritto
I’obbligo per tutte le pubbliche amministrazioni di effettuare 1’attivita di ricognizione
di tutte le partecipazioni, dirette e indirette possedute, entro il termine del 30
settembre 2017. La revisione straordinaria delle partecipazioni mirava a verificare
che le societa avessero per oggetto attivita di produzione di beni e servizi
strettamente necessarie per il perseguimento delle finalita istituzionali, rispondendo a
requisiti specifici relativi alla convenienza economica, sostenibilita finanziaria,
efficienza, efficacia e economicita.

L’art. 64, comma 1, della Legge regionale 31 marzo 2005, n. 13, “Statuto della
Regione Emilia-Romagna”, il quale prevede che la “La Regione, per attivita inerenti
allo sviluppo economico, sociale e culturale o ai servizi di rilevanza regionale puo,
con legge, nel rispetto dell'articolo 118 della Costituzione, promuovere e istituire enti
o aziende dotati di autonomia funzionale ed amministrativa e pud partecipare a
societa, associazioni o fondazioni. L'istituzione di enti o aziende o la partecipazione a
societa, associazioni o fondazioni avviene nel rispetto dei principi di proporzionalita
e deve essere finalizzata allo svolgimento di attivitd di interesse generale dei
cittadini, singoli o associati”.

CONSIDERATO CHE:

1.

2.

Regione Emilia-Romagna ha definito un percorso di razionalizzazione e di riduzione
del sistema delle proprie partecipazioni societarie anche mediante la fusione tra
Lepida e Cup2000 delineato dalle DGR 924/2015, 1175/2015, 514/2016, 1015/2016,
2326/2016, 1419/2017.

Nella DGR 514/2016 ¢ precisato in vista del raggiungimento, per quanto concerne in
specifico le societa in house providing, dell’obiettivo di costituire due poli strategici
e specializzati, nella programmazione e valorizzazione territoriale da un lato e
nel’ICT regionale dall’altro che il processo di aggregazione ¢ finalizzato alla
«costituzione, in coerenza con gli obiettivi dell'Agenda digitale ed in stretta relazione
con il sistema territoriale, di un polo specializzato nello sviluppo dell'ICT regionale,
sia in termini di infrastrutture, che di progettazione di applicazioni per la gestione dei
servizi a favore dei cittadini e delle imprese, con una linea di alta specializzazione
per quanto riguarda lo sviluppo tecnologico e l'innovazione in sanita», nel contempo



superando «le sovrapposizioni piu evidenti riguardanti le attivita ... di progettazione e
sviluppo di piattaforme e servizi ICT».

Regione Emilia-Romagna ha incaricato, in data 14.09.2017 la societa Paragon
Advisory per una analisi tecnica-giuridica per 1’attuazione di percorsi di
accorpamento e semplificazione di strutture societarie che riporta un focus specifico
per il caso tra Lepida e Cup2000.

Per definire un assetto condiviso Lepida e di Cup2000 il 15.06.2017 ¢ stato
nominato, di concerto con Regione Emilia-Romagna, alla Direzione Generale di
Cup2000 il Direttore Generale di Lepida e sono stati effettuati una serie di incontri di
concertazione che hanno permesso di identificare puntualmente il quadro di
riferimento, I’evoluzione funzionale, la sostenibilita e un organigramma unico tra le
Societa indirizzato alla razionalizzazione delle funzioni.

Cup2000 ha gia operato la trasformazione in Societa Consortile per Azioni nel 2016,
che il modello consortile per la propria natura incardina maggiormente la filosofia
della inhouse strumentale e che la trasformazione in societa consortile anche di
Lepida consente anche una maggiore armonizzazione con l'incorporanda Cup2000
anche sotto il profilo della governance e della gestione amministrativo-fiscale. Infatti
sotto il profilo fiscale, ¢ stato stimato un vantaggio teorico della trasformazione
anche di Lepida in societa consortile e riconducibile all'esenzione IVA nei rapporti
con gli Enti/Soci, pari a circa di 3.2 milioni di Euro annuo. In data 15.02.2018 ¢ stata
confermata dall’Agenzia delle Entrate, la possibilita di trasformazione in Societa
Consortile per Azioni per Lepida con I’applicabilita dell’esenzione IVA nei rapporti
con 1 Soci che abbiano i requisiti previsti dalla norma fiscale di riferimento.

Sono stati effettuati vari incontri con le forze Sindacali sia a livello regionale che a
livello aziendale ed il 19.02.2018 ¢ stato sottoscritto un Protocollo di Intesa tra tutte
le organizzazioni sindacali interessate e Regione Emilia-Romagna.

11 16.03.2018 ¢ stata approvata la L.R. 1/2018 che prevede, tra le altre cose, nell’Art
11. comma 1 che “Al fine di costituire un polo aggregatore dello sviluppo delle
tecnologie dell'informazione e della comunicazione (ICT) regionale, 1'autorizzazione
alla partecipazione alla societa Lepida s.p.a. di cui all'articolo 10 della legge
regionale 24 maggio 2004, n. 11(Sviluppo regionale della societa dell'informazione)
¢ subordinata alla condizione prevista dall'articolo 12 e alla fusione per
incorporazione di CUP 2000 s.c.p.a. in Lepida s.p.a. . A tal fine ¢ altresi autorizzata la
partecipazione anche in caso di contestuale trasformazione di Lepida s.p.a. in societa
consortile per azioni.”; nell’Art 12 comma 1 che “Dopo il comma 3 bis dell'articolo
10 della legge regionale n. 11 del 2004 ¢ inserito il seguente: "3 ter. L'autorizzazione
di cui al presente articolo ¢ inoltre subordinata alla condizione che l'oggetto sociale
della societa preveda: a) la costituzione di un polo aggregatore a supporto dei piani
nello sviluppo dellICT regionale in termini di progettazione, realizzazione,
manutenzione, attivazione ed esercizio di infrastrutture e della gestione e dello
sviluppo dei servizi per l'accesso e servizi a favore di cittadini, imprese e pubblica
amministrazione, con una linea di alta specializzazione per lo sviluppo tecnologico
ed innovativo della sanita e del sociale; b) la fornitura di servizi derivanti dalle linee
di indirizzo per lo sviluppo dell'ICT e dell'e-government di cui all'articolo 6; c)
l'attivita di formazione e di supporto tecnico nell'ambito dell'ICT; d) attivita relative



10.

1.

12.

13.

14.

all'adozione di nuove tecnologie applicate al governo del territorio, come quelle
inerenti alle cosiddette smart cities."

Relativamente al Cup2000 In data 27.04.2018 ¢ stato approvato il Bilancio di
esercizio relativo all’anno 2017; in data 23.05.2018 le linee guida del progetto di
fusione sono state presentate ai Sindacati; in data 22.06.2018 si ¢ svolta la
Conferenza di Coordinamento dei Soci ove sono stati presentati gli elementi
principali del progetto di fusione messi a punto dall’organo amministrativo per avere
il nulla osta a procedere sotto il profilo del controllo analogo. Gli elementi per la
fusione consistenti nel rapporto di cambio, nel progetto di fusione, nella relazione
degli amministratori e nella bozza di nuovo statuto sono stati approvati
dall’ Amministratore Unico di Cup in data 26.06.2018.

. Relativamente a Lepida In data 25.06.2018 ¢ stato approvato il Bilancio di esercizio

relativo all’anno 2017; in data 25.05.2018 le linee guida del progetto di fusione sono
state presentate ai Sindacati; in data 21.06.2018 ¢ stata effettuato il Comitato di
Indirizzo e Coordinamento con gli Enti Locali ove sono stati presentati gli elementi
principali del progetto di fusione messi a punto dagli amministratori per avere il nulla
osta a procedere sotto il profilo del controllo analogo. Gli elementi per la fusione
consistenti nel rapporto di cambio, nel progetto di fusione, nella relazione degli
amministratori e nella bozza sono stati approvati dal Consiglio di Amministrazione di
Lepida in data 25/06/2018.

In data 26.06.2018 sono stati depositati ai sensi dell’art. 2501 ter c.c. i progetti di
fusione con allegato lo statuto e la relazione degli amministratori presso le sedi
sociali di Lepida e Cup2000, i cui documenti sono consultabili sul sito Internet delle
societa a disposizione dei Soci; inoltre in data 29.06.2018 ¢ 02.07.2018 sono stati
rispettivamente iscritti 1 progetti di fusione presso il Registro delle Imprese di
Bologna per Lepida e per Cup2000.

In data 18.07.2018 ¢ stata depositata presso le sedi sociali la perizia sulla congruita
del rapporto di cambio del perito nominato dal tribunale il 12.04.2018 ai sensi
dell’art. 2501 sexies c.c., con redazione della perizia in data 30.06.2018 ed
asseverazione presso il tribunale di Bologna in data 17.07.2018, che conclude che “il
rapporto di cambio fissato nelle due ipotesi prospettate ¢ da ritenersi CONGRUO™.

In occasione della Assemblea dei Soci di Lepida del 25.06.2018 relativa alla
approvazione del bilancio ¢ stato descritto a tutti i soci il progetto ed il processo di
fusione per incorporazione ed ¢ stato indicato che il probabile giorno per la
Assemblea Straordinaria, dove 1 Soci saranno puntualmente chiamati ad esprimersi
sulla fusione approvando 1 vari passaggi necessari, ¢ fissato per il 12.10.2018 o
comunque per una data in vicinanza a quel giorno, lasciando cosi ai Soci tre mesi e
mezzo per la analisi dei documento e per effettuare 1 necessari passaggi deliberativi e
di mandato. Tale tempo ¢ ben superiore al minimo previsto dai termini di legge.

Per gli eventuali Soci che decidessero di esercitare il recesso ai sensi dell’art. 2437
c.c. Lepida ha determinato il valore di liquidazione delle azioni, trattandosi di fusione
trasformativa, a Euro 1071,33046.

L’efficacia della fusiotrasformazione ¢ dal 01.01.2019.



CONSIDERATE le necessita relative al risparmio e alla razionalizzazione, alla
qualificazione e integrazione dei servizi, alle capacita e alle competenze risultanti per
sostenere la trasformazione degli enti, alla capacita di essere piu vicini ai cittadini, i
vantaggi derivanti dalla operazione di fusione sono:

1.

la trasformazione in societa consortile per azioni consente di poter operare in
esenzione IVA con conseguente vantaggio netto per i Soci clienti e la possibilita di
migliorare il bundle connettivita e servizi base e ampliare il listino servizi
(Datacenter/Piattaforme /Applicazioni/Supporto);

la realizzazione di maggiori economie di scala con la ottimizzazione dei costi dei
servizi grazie alla standardizzazione di processi e procedure per aumentare la qualita
dell’offerta e il bilanciamento flessibile tra risorse di personale interne ed esterne (ad
esempio sul sistema della farmaceutica, sui sistemi di pagamento, sulla gestione dei
MMG e PLS, sullo sviluppo dei nuovi software, sull’interoperabilita e la
manutenzione delle piattaforme, sull’assistenza all’utenza, etc);

eliminazione di ogni forma di sovrapposizione e/o duplicazione di funzioni o
competenze (esempi: la razionalizzazione dei servizi di datacenter, 1’offerta plurima
di sistemi web, etc);

la realizzazione in modo congiunto e integrato di funzioni prima separate consentono
di aumentare la produttivita e la qualita dei processi presidiati e oggetto di servizio
per i soci;

la disponibilita di un numero maggiore di risorse di personale qualificato consente di
far fronte alle necessita differenti e crescenti nella definizione e gestione di progetti e
servizi complessi, permettendo di promuovere lo sviluppo digitale di tutti i Soci in
rispondenza sia a nuovi bisogni territoriali e di utenti che a nuovi obblighi normativi
(ad esempio I’applicazione del GDPR per i soci, I’help desk per i servizi, la
digitalizzazione dei processi, 1 progetti di lavoro agile e smart city e communities
etc);

la semplificazione della governance degli indirizzi strategici da parte dell’insieme dei
Soci assicura che i loro obiettivi strategici trovino una risposta unitaria nella loro
sostenibilita economica e temporale attraverso il governo e I’integrazione di azioni
tra comparti diversi ad esempio tra connettivita, formazione e benessere dei cittadini;
il processo per 1’affidamento dei servizi da parte dei Soci alla societa si semplifica
grazie ad analisi preventive di congruita per settore e un’interfaccia unica per tutti i
servizi (esempi: contratti di servizio, assegnazione sui datacenter, definizione del
rapporto tra servizi esterni e autoproduzione, kit di acquisto, ecc);

I’integrazione dell’erogazione dei servizi permette di promuoverne un accesso piu
ampio e di facile uso da parte degli utenti;

la nuova societa permette di agire quale integratore di servizi digitali infrastrutturali e
applicativi con un beneficio diretto per soci e beneficiari dei servizi dei soci
valorizzando in ambito territoriale il proprio posizionamento chiave quale fornitore
di connettivita e accesso a banda ultra larga.

CONSIDERATT inoltre 1 seguenti elementi di sostenibilita, efficienza ed economicita
presenti nel progetto di fusione e qui riportati:

1.

La societa consortile risultante dalla fusione ha una contabilita relativa al singolo
servizio erogato, sia se il servizio ¢ erogato al singolo socio sia se il servizio ¢
erogato ad un insieme di soci, avendo in questo ultimo caso 1 dettagli puntuali della
incidenza sul singolo socio. Nella analisi, tipicamente annuale, dei risultati tra costi e
ricavi per ogni singolo servizio, sara cosi possibile verificare, per ogni servizio e per



ogni socio, il risultato generato e procedere al conguaglio, positivo o negativo,
specifico per ogni servizio e quindi per ogni socio. Una simile gestione, gia
sperimentata nella attivita consortile di Cup2000 da meta 2016 ad oggi, risulta
amministrativamente possibile e sostenibile, grazie ad una opportuna integrazione
con le funzioni di controllo di gestione. Obiettivo del management ¢ contenere i
conguagli, positivi o negativi che siano, a cifre esigue rispetto al bilancio
complessivo, grazie ad una attenta capacita di previsione, di pianificazione e di
gestione. Questo meccanismo evita che vi siano cross finanziamenti tra soci o tra
servizi, soprattutto tra comparti differenti, e ad esempio mette al riparo i soci che
fruiscono di servizi erogati storicamente da Lepida di dover coprire eventuali
problematiche sulla parte di servizi erogati storicamente da Cup2000 e viceversa.

La trasformazione in societa consortile per azioni consente di poter operare in
esenzione IVA con conseguente vantaggio netto per i Soci clienti, derivante dagli
impatti positivi sugli elementi di autoproduzione e gli impatti negativi relativi allo
svantaggio che I’'IVA sugli acquisti della societa (ad esempio per lavori, servizi,
forniture e locazioni) diventa indetraibile e quindi rappresenta un costo (costo
quest’ultimo che il socio avrebbe comunque sostenuto in quanto soggetto inciso ai
fini IVA). 1l bilancio tra questi vantaggi e svantaggi ¢ fortemente positivo sui
vantaggi. Nel caso di Cup2000 il vantaggio ¢ misurato in 6M€ anno. Nel caso di
Lepida il vantaggio ¢ stimato in 3.2M€ anno. La societa dopo la fusione vede un
vantaggio complessivo di 9.2M€ anno a favore dei soci.

Sotto il profilo strategico la fusione consente di effettuare alcune azioni che non
sarebbero altresi possibili dalle singole societa ovvero: la realizzazione in modo
congiunto e integrato di funzioni oggi separate che permettono di risparmiare in
risorse sia economiche sia di personale ovvero di riorganizzare tali risorse per
aumentare la produttivitd ovvero la qualita dei processi presidiati (esempi: sulla
segreteria, sulla comunicazione, sulla amministrazione, sugli organi societari, sulle
certificazioni, sulla trasparenza, sulla anticorruzione, sulle funzioni di vigilanza, etc);
avere a disposizione molte piu risorse di personale qualificato per far fronte alle
necessita differenti e crescenti nella gestione di progetti e servizi complessi,
consentendo di attivare anche nuove richieste dai Soci spesso in rispondenza sia a
nuovi bisogni territoriali e di utenti che ai nuovi quadri normativi (esempi: GDPR
per 1 soci, help desk per 1 servizi in crescita, digitalizzazione dei processi dei soci,
lavoro agile, smart city e communities etc); eliminare ogni forma di sovrapposizione
e/o duplicazione di funzioni o competenze (esempi: razionalizzazione dei servizi di
datacenter, offerta di cms plurima, etc); standardizzare processi e procedure per
aumentare la qualita dell’offerta e diminuirne i costi anche grazie a maggiori
economie di scala e mediante il bilanciamento flessibile tra risorse interne ed esterne
(esempi: sistema sulla farmaceutica, sistema di pagamento, gestione dei MMG e
PLS, sviluppo dei nuovi software, interoperabilita tra le piattaforme,, manutenzione
delle piattaforme esistenti, assistenza all’utenza, etc); semplificare le assegnazioni da
parte dei Soci alla societa mediante analisi preventive di congruitd per settore,
mediante un’interfaccia unica per tutti 1 servizi (esempi: contratti di servizio,
assegnazione sui datacenter, definizione del rapporto tra servizi esterni e
autoproduzione, kit di acquisto, ecc); semplificare la governance degli indirizzi
strategici da parte dell’insieme dei Soci in modo che un obiettivo strategico trovi in
un unico punto la risposta alla sostenibilita economica e temporale anche governando
azioni tra comparti diversi, (esempi: costruzione di un solo tavolo di controllo
analogo, analisi congiunta degli investimenti sui comparti, etc).



4. La societa fusa avra circa 60M€ di budget annuo e circa 600 persone.

Indicativamente la parte ICT ricopre un budget di SOM€ annuo mentre la parte di
accesso si attesta nell’intorno dei 10M€ annuo, risultando quindi la parte ICT
prevalente. Il piano industriale prevede la fusione delle attivita previste nei piani
industriali triennali oltre all’aggiunta di funzioni che i soci riterranno opportuno
inserire. Tra questi sono in corso di analisi e di definizione, per la scadenza di
presentazione del piano triennale di fine anno della societa fusa, attivita quali:
I’integrazione dei dati e dei servizi per la gestione dei processi e dei percorsi nei
diversi setting clinico/assistenziali, e utilizzo del Fascicolo Sanitario per aumentare il
tempo dedicato alla cura e per la continuita delle cure; realizzazione ed integrazione
del polo regionale dei Big Data per consentire la raccolta di dati anonimizzati
pubblici e di privati convenzionati, 1’elaborazione dei dati verso una o piu finalita
strategiche, la presentazione dei dati con meccanismi che ne facilitino la fruibilita e
I’'uso; assistenza mobile, remota e distribuita per le categorie fragili, basata
sull’utilizzo di connettivita in banda ultra larga con finalita sia sanitarie sia socio
sanitarie; operatore di telecomunicazioni virtuale distribuito in zone a fallimento di
mercato che permetta di utilizzare tutte le infrastrutture create dal sistema pubblico
per dare forma ad una nuova imprenditoria territoriale senza costi di investimento e
senza divari territoriali di alcun genere mirando alla totale inclusione digitale; sistemi
per la gestione tecnologica delle emergenze in ottica di un sistema unificato per la
popolazione, a partire dai presidi e dalle infrastrutture esistenti. I benefici dalla messa
in comune delle risorse di personale sono tangibili per le funzioni amministrative ed
in generale di staff o ausiliarie. Le risorse di staff o ausiliarie erano gia state
ottimizzate nelle societa non fuse, ma potranno avere un vantaggio di due unita di
ulteriore personale. Le risorse amministrative hanno un vantaggio dalla fusione di
quattro unita di personale che perd viene impiegato per far fronte al maggior
overhead amministrativo legato al controllo di gestione per l’implementazione
consortile ed alla realizzazione di funzioni trasversali per altre societa o di
internalizzazione di procedure, quali, ad esempio la realizzazione delle paghe.

CONSIDERATO che lo statuto allegato al progetto di fusione prevede le seguenti modifiche:

1.

2.

Articolo 1: Viene esplicitata la natura di societa consortile per azioni della
incorporante e quindi modificata la denominazione di Lepida S.c.p.a..

Articolo 3: L’oggetto sociale viene ampliato secondo quanto indicato nell'art. 10,
comma 1, 2, e 3, 3 ter e 4-quater e nell’art. 14, comma 5 della legge regionale n.
11/2004 nonché negli artt. 15 e 16 della legge regionale n. 14/2014 per
ricomprendere anche Dattivita esercitata dall’incorporanda CUP 2000 S.c.p.a. in
particolare prevedendo la costituzione di un polo aggregatore a supporto dei piani
nello sviluppo dell'ICT (Informazione Comunicazione Tecnologia) regionale in
termini di progettazione, ricerca, sviluppo, sperimentazione e gestione di servizi e
prodotti di ICT, nonche attivita di realizzazione, manutenzione, attivazione ed
esercizio di infrastrutture e della gestione e dello sviluppo dei servizi per l'accesso e
servizi a favore di cittadini, imprese e pubblica amministrazione, con una linea di alta
specializzazione nei settori della sanita, dell’assistenza sociale, dei servizi degli enti
locali alla persona e dei servizi socio sanitari.



Articolo 4: Vengono specificati all’art. 4.7 le materie che la societa pone in
discussione presso il Comitato permanente di indirizzo e coordinamento con gli enti
locali aggiungendo all’elenco previsto nello statuto ante fusione “le direttive previste
per il conseguimento degli obiettivi”. Si prevede inoltre che “le concrete modalita di
controllo e 1 criteri relativi alla delega e alla composizione del Comitato vengono
esplicitati in apposita Convenzione Quadro tra i Soci per I’esercizio del controllo
analogo.”

Articolo 6: Lepida S.c.p.a. porta il suo capitale sociale a fino ad un massimo di
nominali Euro 70.896.000,00 mediante emissione di n. 5.370 nuove azioni del
valore nominale di Euro 1.000,00 ciascuna, in applicazione del Rapporto di Cambio
e delle modalita di assegnazione delle azioni meglio specificate nel Progetto di
Fusione. Viene di conseguenza modificato I’art. 6.4 che riconosce, ai sensi dell’art.
2443 c.c., agli amministratori la facolta di aumentare in una o piu volte, il capitale
sociale fino ad un ammontare massimo complessivo di Euro 95.000.000,00 e quindi
per 'ammontare massimo di Euro 25.119.000,00.

Articolo 8: Viene modificata la disciplina del recesso del socio prevedendo che in
caso di recesso il valore di liquidazione delle azioni del Socio recedente ¢ stabilito
alla pari al valor nominale della quota di Capitale Sociale rappresentata dalle azioni
per le quali € stato esercitato il recesso.

Articolo 12: Viene previsto che in caso di nomina di un Consiglio di
amministrazione, fermo restando che la nomina del Presidente del Consiglio di
Amministrazione spetta alla Regione Emilia-Romagna, la nomina degli altri due
amministratori sara fatta dall’Assemblea nel rispetto delle seguenti previsioni: un
membro sara designato di intesa dal comparto sanitario dei Soci mentre 1’altro
amministratore sara designato di intesa da tutti i Soci ad eccezione di quelli del
comparto sanitario e di Regione Emilia-Romagna.

Articolo 13: Viene modificato I’art. 13.1 prevedendo che: “I’organo amministrativo
predispone ad ogni semestre una relazione sul generale andamento sulla gestione
della Societa, che il Presidente ovvero I’ Amministratore Unico invia ai Soci. Ai sensi
dell’articolo 2396 c.c. nomina un Direttore Generale determinandone i compiti e le
retribuzioni.” Viene modificato I’art 13.2 aggiungendo ai documenti che 1’Organo
amministrativo ¢ chiamato a predisporre entro il 30 novembre di ciascun anno alla
lettera d. il piano degli investimenti.

Articolo 15: Viene previsto che in sede di nomina del Collegio Sindacale, fermo
restando che la nomina del Presidente spetta alla Regione Emilia-Romagna, un
sindaco effettivo ed un sindaco supplente vengano designati di intesa dal comparto
sanitario dei Soci mentre un altro sindaco effettivo ed un altro sindaco supplente
vengano designati di intesa da tutti i Soci ad eccezione di quelli del comparto
sanitario e di Regione Emilia-Romagna.

Articolo 16: Viene previsto in ossequio allo scopo consortile della societa il divieto di
distribuzione di utili ai soci; la destinazione prioritaria degli utili netti di esercizio
alla riserva legale nei limiti previsti dall’art. 2430 c.c ed in via secondaria al fondo di
riserva straordinaria.



CONSIDERATO infine:

che tutte le analisi svolte portano ad una sostenibilita complessiva della operazione in
quanto erano gia sostenibili 1 bilanci indipendenti delle societa non fuse e la fusione
permette sinergie che migliorano il profilo economico e finanziario.

che tutti i Soci sono membri della Community Network dell’Emilia-Romagna di cui
Lepida svolge le azioni di Nodo tecnico informativo centrale.

che il mantenimento della partecipazione azionaria in Lepida ¢ condizione
indispensabile per fruire della connettivita della Community Network nel modello
cofinanziato da Regione Emilia-Romagna, per fruire di connettivita in aree altresi
non connesse da nessuna altra infrastruttura, per gestire le infrastrutture di rete, di
calcolo e di storage mediante funzioni centralizzate rispetto alle recenti norme
nazionali sui piani di ottimizzazione e sul mantenimento di infrastrutture, per lo
sviluppo di piattaforme di servizi centralizzati con 1’erogazione di servizi digitali agli
enti.

che non sussiste alcuna condizione di crisi di impresa di cui all’art. 14 del D.Lgs.
175/2016 in quanto come rilevabile nei bilanci del 2017 sia di Lepida che di
Cup2000 le societa hanno bilanci positivi, con utili tipicamente ridotti in linea con gli
obiettivi imposti dai Soci.

che I’operazione di fusione per incorporazione non si configura quale costituzione di
nuova societda ma di mantenimento della partecipazione azionaria in societd gia
costituita

che il progetto di fusione messo a punto dagli amministratori di Cup2000 e di Lepida
ha visto per molti elementi la possibilita di confronto con vari Soci, ma che alcuni
elementi nello statuto sono stati definiti sulla base delle diverse e non sempre
convergenti indicazioni, ¢ attesa la eventualita che nella Assemblea Straordinaria ove
sara deliberato, tra le altre cose, lo statuto vi possano essere piccole modifiche
suggerite in quel consesso dai Soci. In tal senso si prevede un mandato al soggetto
delegato nell’ Assemblea Straordinaria per poter effettuare modifiche allo statuto che
non abbiano un impatto sostanziale rispetto ai Soci, sotto il profilo amministrativo,
gestionale o economico.

che ’operazione di trasformazione per effetto della fusione pud comportare la
ricostituzione di un nuovo organo amministrativo e di controllo, coerente con la
previsione e designazione prevista negli Art 12 e 15 del nuovo statuto, per le gestioni
relative al triennio 2019-2021, per il soggetto delegato a partecipare all’assemblea
straordinaria dei soci si prevede il mandato alla deliberazione per la nomina dei
nuovi organi societari i quali avranno efficacia dalla formale e definitiva costituzione
della Societa ad esito di fusione.

PRESO ATTO degli allegati pareri espressi sulla presente proposta di deliberazione, ai sensi
dell' 49, comma 1, e 147-bis, comma 1, del D.Lgs. 267/2000 t.v:

favorevole, dal Responsabile del Settore Finanziario in ordine alla regolarita tecnica
attestante la regolarita e la correttezza dell’azione amministrativa;

favorevole, dal Responsabile del Settore Finanziario in ordine alla regolarita
contabile, in quanto l’atto comporta riflessi diretti o indiretti sulla situazione
economico-finanziaria dell’ente;



Con voti unanimi e favorevoli legalmente espressi nelle forme di legge;

DELIBERA

1. Di mantenere la partecipazione azionaria in Lepida secondo quanto previsto dagli
artt. 4, 5, 7 ¢ 20 del D.Lgs. 175/2016.

2. Di approvare la trasformazione eterogenea di Lepida da “Societa per Azioni” a
“Societa Consortile per Azioni”, quale societa priva di finalita di lucro e piu idonea al
raggiungimento degli scopi sociali. Tale trasformazione viene assunta anche in
considerazione dell’ulteriore ed indiretto beneficio economico in capo ai Soci, in
quanto le prestazioni rese agli stessi, a determinate condizioni, sono esenti da IVA e
che la maggiore complessita della gestione amministrativa viene ampiamente
controbilanciata dai vantaggi dell’assenza dell’IVA nelle operazioni consortili
effettuate per i Soci.

3. Di approvare, con le motivazioni richiamate in premessa quale parte integrante della
presente delibera, il progetto di fusione per incorporazione della societa Cup2000
nella societa Lepida con i relativi allegati, avendone preso visione nei termini di

legge.
4. Di approvare le modifiche dello statuto riportate nel progetto di fusione.

Di dare mandato al Sindaco del Comune di Campegine o suo delegato in nome e per
conto del Comune di Campegine a partecipare alla Assemblea Straordinaria dei Soci
in ordine alle decisioni di fusione; a effettuare eventuali modifiche allo statuto
allegato al progetto che non abbiano un impatto sostanziale rispetto ai Soci, sotto il
profilo amministrativo, gestionale o economico; a nominare gli organi amministrativi
e di controllo come previsto negli artt. 12 ¢ 15 dello statuto.

Letto, confermato e sottoscritto a norma di legge

11 Sindaco Il Vice Segretario Comunale

Avv. Giuseppe Artioli Fava Dott.sa Germana



Comune di Campegine
Provincia di Reggio nell’Emilia

PROPOSTA DI DELIBERAZIONE DEL CONSIGLIO COMUNALE
N. 30 DEL 25/09/2018
OGGETTO: APPROVAZIONE DEL PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE

DELLA SOCIETA' CUP2000 IN LEPIDA CON CONTESTUALE TRASFORMAZIONE IN
SOCIETA' CONSORTILE PER AZIONI

Si esprime Parere Favorevole di regolarita tecnica ai sensi dell'art. 49, comma 1 del D.Lgs. 18
Agosto 2000 n. 267, cosi come modificato dall’art. 3, comma 1, lett. B) del D.L. 174/2012

Motivazioni/Annotazioni:

Campegine li, 29/09/2018 Responsabile
I SETTORE:AFFARI GENERALI -
PROGRAMMAZIONE E GESTIONE
RISORSE

FAVA GERMANA / Postecom S.p.A.



Comune di Campegine
Provincia di Reggio nell’Emilia

PROPOSTA DI DELIBERAZIONE DEL CONSIGLIO COMUNALE
N. 30 DEL 25/09/2018
OGGETTO: APPROVAZIONE DEL PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE

DELLA SOCIETA' CUP2000 IN LEPIDA CON CONTESTUALE TRASFORMAZIONE IN
SOCIETA' CONSORTILE PER AZIONI

Si esprime Parere Favorevole di regolarita contabile ai sensi dell'art. 49, comma 1 del D.Lgs. 18
Agosto 2000 n. 267, cosi come modificato dall’art. 3, comma 1, lett. B) del D.L. 174/2012

Annotazioni:

Campegine li, 29/09/2018 IL RESPONSABILE DEL SERVIZIO
FINANZIARIO

FAVA GERMANA / Postecom S.p.A.



COMUNE DI CAMPEGINE

PROVINCIA DI REGGIO EMILIA
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PUBBLICAZIONE

Si attesta che la deliberazione n. 28 del 29/09/2018 ¢ stata pubblicata in data odierna all’Albo
Pretorio comunale on-line e vi rimarra per 15 giorni consecutivi ai sensi dall’art. 124, 1° comma, D.
Lgs. N. 267 del 18.08.2000.

Campegine, 1i 10/11/2018

IL SEGRETARIO COMUNALE
Menozzi luri / ArubaPEC S.p.A.

Dichiarata immediatamente eseguibile con le modalita previste dal 4° comma dell'art. 134 del
D.Lgs. n.267/2000.

Campegine, 1i 29/09/2018

IL SEGRETARIO COMUNALE
Menozzi Turi / ArubaPEC S.p.A.

La presente deliberazione ¢ affissa all’albo pretorio on-line del Comune di Campegine per la
pubblicazione dal 10/11/2018 al 25/11/2018
diverra ESECUTIVA 11 20/11/2018 ai sensi del 3° comma dell'art. 134 del D.Lgs. 18-08-00 n.267.

Campegine, li 10/11/2018

IL SEGRETARIO COMUNALE
Menozzi Turi / ArubaPEC S.p.A.



LEPIDA S.P.A.
Sede in Bologna (BO), Via della Liberazione n. 15
Capitale Sociale Euro 65.526.000 i.v. - Numero di iscrizione al Registro delle

Imprese di Bologna e Codice Fiscale 02770891204

PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DELLA
“CUP 2000 S.C.P.A.” NELLA “LEPIDA S.P.A.” CON CONTESTUALE
TRASFORMAZIONE ETEROGENEA EX ART. 2500-SEPTIES C.C.
DELLA SOCIETA’ INCORPORANTE
IN SOCIETA’ CONSORTILE PER AZIONI

Redatto ai sensi dell’art. 2501-ter del Codice Civile

* ok k%

Gli organi amministrativi delle Societa:

LEPIDA S.P.A. - incorporante — Sig. Alfredo Peri, nato a Collecchio (PR) il giorno
27/12/1957, C.F. PRELRD57T27C852F e domiciliato per la carica presso la sede sociale,
nella sua qualita di Presidente del Consiglio di Amministrazione della Societa;

CUP 2000 S.C.P.A. - incorporanda — Sig. Alessandro Saccani, nato a Bologna (BO) il
giorno 01/03/1966, C.F. SCCLSN66C01A944L, nella sua qualita di Amministratore
Unico della societa, domiciliato per la carica presso la sede sociale;

hanno deciso e redatto il presente

PROGETTO DI FUSIONE

relativo alla fusione per incorporazione di CUP 2000 S.C.P.A. in LEPIDA S.P.A. ai sensi

dell’art. 2501-ter, c.c..



1. Scopo della fusione

Lo scopo dell’operazione di fusione ¢ quello di giungere ad una miglior definizione
dell’assetto operativo delle attivita aziendali svolte dalle due Societa.

L’operazione di fusione si inserisce in un contesto normativo che tende a privilegiare la
razionalizzazione del quadro delle partecipazioni societarie degli Enti locali, mirando, in
particolare a ricercare economie di scala e di scopo dalle attivita svolte dalle stesse.
L’operazione € coerente con le disposizioni normative susseguitesi negli ultimi anni
miranti alla razionalizzazione delle partecipazioni azionarie degli Enti pubblici e sfociate
nel D. Lgs. 175/2016. In virtu di tale framework normativo nazionale, la Regione Emilia
Romagna con susseguenti deliberazioni di Giunta Regionali (DGR n. 924/2015, DGR n.
514/2016, DGR n. 2326/2016, DGR n. 1194/2017, DGR n. 1419/2017) ha definito il
processo di razionalizzazione delle proprie partecipazioni prevedendo anche il processo
di fusione di cui al presente progetto.

La Regione Emilia-Romagna ha infine approvato la Legge Regionale 16 marzo 2018 n. 1
in cui, tra I’altro, all’art. 11 “ Disposizione di coordinamento per la fusione per
incorporazione di CUP 2000 s.c.p.a. in Lepida s.p.a.” prevede:

1 Al fine di costituire un polo aggregatore dello sviluppo delle tecnologie dell'informazione e
della comunicazione (ICT) regionale, I'autorizzazione alla partecipazione alla societa Lepida
s.p.a. di cui all'articolo 10 della legge regionale 24 maggio 2004, n. 11 (Sviluppo regionale della
societa dell'informazione) é subordinata alla condizione prevista dall'articolo 12 e alla fusione
per incorporazione di CUP 2000 s.c.p.a. in Lepida s.p.a. . A tal fine é altresi autorizzata la
partecipazione anche in caso di contestuale trasformazione di Lepida s.p.a. in societa consortile
per azioni.

2. Fino alla conclusione del processo di fusione di cui al comma 1, si applica l'articolo 10,



comma 3, della legge regionale n. 11 del 2004, nel testo previgente.

La fusione per incorporazione di CUP 2000 S.c.p.A. in Lepida S.p.A., descritta nel

presente Progetto di Fusione in dettaglio, permettera agli Enti pubblici soci di disporre di

un operatore consortile (alla luce della contestuale trasformazione di Lepida in societa

consortile per azioni) che:

Integra in sé le diverse sfaccettature dell’ICT per la pubblica amministrazione,
gestendo sia la rete infrastrutturale che lo sviluppo e 1’assistenza software per i
diversi Enti soci (pubbliche amministrazioni locali, Regione, Aziende sanitarie ed
ospedaliere);

Permette una gestione integrata e razionale dei servizi ICT per i diversi settori
pubblici diminuendo il rischio di diseconomie derivanti da due soggetti che
parallelamente sviluppano soluzioni similari e rispondenti alle medesime
esigenze;

Permette una gestione integrata dei punti di accesso ai servizi sanitari tradizionali
(front office e telefonici) al fine di gestire adeguatamente la transizione al digitale,
il calo di utenza di tali servizi e la crescita di assistenza e customer care per gli
strumenti di accesso digitali;

Comportera I’efficientamento dei costi generali ed amministrativi in linea con le

previsioni regionali.

Piu in particolare, sotto il profilo strategico la fusione consente di effettuare alcune azioni

che non sarebbero altresi possibili dalle singole societa ovvero: la realizzazione in modo

congiunto e integrato di funzioni oggi separate che permettono di risparmiare in risorse

sia economiche sia di personale ovvero di riorganizzare tali risorse per aumentare la

produttivita ovvero la qualita dei processi presidiati (esempi: sulla segreteria, sulla

comunicazione, sulla amministrazione, sugli organi societari, sulle certificazioni, sulla




trasparenza, sulla anticorruzione, sulle funzioni di vigilanza, etc); avere a disposizione
molte piu risorse di personale qualificato per far fronte alle necessita differenti e crescenti
nella gestione di progetti e servizi complessi, anche permettendone di attivare nuove
richieste dai Soci spesso in rispondenza sia a nuovi bisogni territoriali e di utenti che ai
nuovi quadri normativi (esempi: GDPR per i soci, help desk per i servizi in crescita,
digitalizzazione dei processi dei soci, lavoro agile, smart city e communities etc);
eliminare ogni forma di sovrapposizione e/o duplicazione di funzioni o competenze
(esempi: razionalizzazione dei servizi di datacenter, offerta di cms plurima, etc);
standardizzare processi e procedure per aumentare la qualita dell’offerta e diminuirne i
costi anche grazie a maggiori economie di scala e mediante il bilanciamento flessibile tra
risorse interne ed esterne (esempi: sistema sulla farmaceutica, sistema di pagamento,
gestione dei MMG e PLS, sviluppo dei nuovi software, interoperabilita tra le
piattaforme,, manutenzione delle piattaforme esistenti, assistenza all’utenza, etc);
semplificare le assegnazioni da parte dei Soci alla societa mediante analisi preventive di
congruita per settore, mediante un’interfaccia unica per tutti i servizi (esempi: contratti di
servizio, assegnazione sui datacenter, definizione del rapporto tra servizi esterni e
autoproduzione, kit di acquisto, ecc); semplificare la governance degli indirizzi strategici
da parte dell’insieme dei Soci in modo che un obiettivo strategico trovi in un unico punto
la risposta alla sostenibilita economica e temporale anche governando azioni tra comparti
diversi, (esempi: costruzione di un solo tavolo di controllo analogo, analisi congiunta
degli investimenti sui comparti, etc).

Tali punti di forza comporteranno per la societa 1’erogazione di servizi piu efficaci ed
efficienti per i clienti/soci, nonché una risposta alle sfide imposte dall’ICT in ambito
pubblico e alle conseguenti necessita di riorganizzare le risorse umane aziendali in tal

S€nso.



1.1 Sul Conguaglio Consortile

La societa consortile risultante dalla fusione ha una contabilita relativa al singolo servizio
erogato, sia se il servizio ¢ erogato al singolo socio sia se il servizio & erogato ad un
insieme di soci, avendo in questo ultimo caso i dettagli puntuali della incidenza sul
singolo socio. Nella analisi, tipicamente annuale, dei risultati tra costi e ricavi per ogni
singolo servizio, sara cosi possibile verificare, per ogni servizio e per ogni socio, il
risultato generato e procedere al conguaglio, positivo o negativo, puntuale per ogni
servizio e quindi per ogni socio. Una simile gestione, gia sperimentata nella attivita
consortile di Cup2000 da meta 2016 ad oggi, risulta amministrativamente possibile e
sostenibile, grazie ad una opportuna integrazione con le funzioni di controllo di gestione.
Obiettivo del management € contenere i conguagli, positivi o negativi che siano, a cifre
esigue rispetto al bilancio complessivo, grazie ad una attenta capacita di previsione, di
pianificazione e di gestione. Questo meccanismo evita che vi siano cross finanziamenti
tra soci o tra servizi, soprattutto tra comparti differenti, e ad esempio mette al riparo i soci
che fruiscono di servizi erogati storicamente da LepidaSpA di dover coprire eventuali

problematiche sulla parte di servizi erogati storicamente da Cup2000 e viceversa.

1.2 Sui vantaggi della trasformazione

La trasformazione in societd consortile per azioni consente tra 1’altro di poter operare in
esenzione IVA con conseguente vantaggio netto per i Soci clienti, derivante dagli impatti
positivi sugli elementi di autoproduzione e gli impatti negativi relativi allo svantaggio che
I’IVA sugli acquisti della societa (ad esempio per lavori, servizi, forniture e locazioni)
diventa indetraibile e quindi rappresenta un costo (costo quest’ultimo che il socio avrebbe
comunque sostenuto in quanto soggetto inciso ai fini IVA). Il bilancio tra questi vantaggi
e svantaggi ¢ fortemente positivo sui vantaggi. Nel caso di Cup2000 il vantaggio &
misurato in 6M€ anno. Nel caso di Lepida il vantaggio & stimato in 3.2M€ anno. La

societa dopo la fusione vede un vantaggio complessivo di 9.2M€ anno a favore dei soci.




1.3 Elementi preventivi di piano industriale triennale

La societa esito della fusione avra circa 60M€ di budget annuo e circa 600 persone.
Indicativamente la parte ICT ricopre un budget di S0M€ annuo mentre la parte di accesso
si attesta nell’intorno dei 10M€ annuo, risultando quindi la parte ICT prevalente. Il piano
industriale prevede la fusione delle attivita previste nei piani industriali triennali oltre
all’aggiunta di funzioni che i soci riterranno opportuno inserire. Tra questi sono in corso
di analisi e di definizione, per la scadenza di presentazione del piano triennale di fine
anno della societa fusa, attivita quali: I’integrazione dei dati e dei servizi per la gestione
dei processi e dei percorsi nei diversi setting clinico/assistenziali, e utilizzo del Fascicolo
Sanitario per aumentare il tempo dedicato alla cura e per la continuitd delle cure;
realizzazione ed integrazione del polo regionale dei Big Data per consentire la raccolta di
dati anonimizzati pubblici e di privati convenzionati, 1’elaborazione dei dati verso una o
piu finalita strategiche, la presentazione dei dati con meccanismi che ne facilitino la
fruibilita e I’uso; assistenza mobile, remota e distribuita per le categorie fragili, basata
sull’utilizzo di connettivitd in banda ultra larga con finalita sia sanitarie sia socio
sanitarie; operatore di telecomunicazioni virtuale distribuito in zone a fallimento di
mercato che permetta di utilizzare tutte le infrastrutture create dal sistema pubblico per
dare forma ad una nuova imprenditoria territoriale senza costi di investimento e senza
divari territoriali di alcun genere mirando alla totale inclusione digitale; sistemi per la
gestione tecnologica delle emergenze in ottica di un sistema unificato per la popolazione,
a partire dai presidi e dalle infrastrutture esistenti. I benefici dalla messa in comune delle
risorse di personale sono tangibili per le funzioni amministrative ed in generale di staff o
ausiliarie. Le risorse di staff o ausiliarie erano gia state ottimizzate nelle societa non fuse,
ma potranno avere un vantaggio di due unitd di ulteriore personale. Le risorse
amministrative hanno un vantaggio dalla fusione di quattro unita di personale che perd
viene impiegato per far fronte al maggior overhead amministrativo legato al controllo di
gestione per I’implementazione consortile ed alla realizzazione di funzioni trasversali per
altre societa o di internalizzazione di procedure, quali, ad esempio la realizzazione delle

paghe.



2.Profili giuridici dell’operazione

Sotto il profilo giuridico 1’operazione si configura come “fusione mediante

incorporazione”.

Il perfezionamento dell’operazione avverra nel pieno rispetto delle vigenti norme in

materia di fusione e pertanto:

@ il progetto di fusione verra pubblicato, ai sensi del comma 3 dell’articolo 2501-ter del
codice civile, nel registro delle imprese di Bologna;

= nei trenta giorni che precedono la decisione in ordine alla fusione di cui all’art. 2502
del codice civile resteranno depositati presso la sede della societa, ai sensi dell’art.
2501-septies del codice civile, unitamente al progetto di fusione di cui al punto
precedente, la relazione degli amministratori di cui all’art. 2501-quinquies del codice
civile, la relazione degli esperti di cui all’art. 2501-sexies del codice civile, i bilanci
degli ultimi tre esercizi delle societa partecipanti alla fusione con le relazioni dei
soggetti cui compete I’amministrazione e la revisione legale ed infine, avvalendosi
della facolta di cui al secondo comma dell’art. 2501-quater del codice civile, i bilanci
delle societa partecipanti alla fusione relativi all’esercizio chiuso al 31/12/2017,;

= decorsi i trenta giorni di cui al punto precedente il progetto di fusione verra sottoposto
all’approvazione dell’assemblea dei soci;

o a seguito della delibera assembleare e delle relative formalita di pubblicazione, si
procedera alla stipula dell’atto di fusione, trascorso il termine di cui all’articolo 2503
del codice civile e nel rispetto di quanto previsto dall'art.2500 novies C.C.;

= I’assegnazione delle azioni di LEPIDA S.P.A. ai soci della incorporata CUP 2000
S.C.P.A. avra luogo sulla base del rapporto di cambio di seguito illustrato, fermo

restando il rispetto di quanto previsto dall’art. 2504-ter del codice civile.




= Inoltre, si sottolinea che, avvalendosi delle facolta concessa dall’art. 2504-bis del
codice civile e dal co. 9 dell’art. 172 del DPR 917/1986 (Testo Unico in materia di
Imposte sul Reddito), € prevista la retrodatazione degli effetti contabili e fiscali della
fusione, al primo gennaio dell’anno dell’ultima iscrizione dell’atto di fusione presso
I’Ufficio del registro delle Imprese.

Poiché all’esito del perfezionamento dell’operazione di fusione I’incorporante assumera

la natura giuridica di Societd Consortile per Azioni, operando pertanto una

trasformazione eterogenea ex art. 2500-septies del codice civile, accanto agli

adempimenti tipici della fusione verranno posti in essere da parte dell’incorporante anche

quelli tipici delle operazioni di trasformazione di cui all’art. 2500-sexies del codice civile.

2) Tipo denominazione sociale e sede delle societa interessate all’operazione.

o INCORPORANTE

LEPIDA S.P.A.

Sede Sociale in Bologna (BO), Via della Liberazione n. 15;

Capitale Sociale Euro 65.526.000,00 interamente versato, suddiviso in n. 65.526 azioni
del valor nominale di euro 1.000,00 ciascuna.

Attualmente la compagine sociale di LEPIDA si compone di 436 Enti tra cui la stessa
LEPIDA in quanto detentrice di n. 24 azioni proprie acquisite al valore nominale di Euro
1.000,00 per un controvalore di Euro 24.000,00.

Il socio di maggioranza ¢ la Regione Emilia Romagna con una partecipazione pari al
99,301% del capitale sociale di LEPIDA equivalente a n. 65.068 azioni ordinare del
valore complessivo di euro 65.068.000,00.

Gli altri soci sono rappresentati da:

- tutti i 333 Comuni del territorio della regione Emilia Romagna;



- tutte le 8 Provincie;

- la Citta Metropolitana di Bologna;

- tutte le 4 Universita dell’Emilia Romagna;

- tutte le 13 Aziende sanitarie e Ospedaliere;

- 42 Unioni di Comuni;

- 9 Consorzi di Bonifica;

- 10 ASP (Azienda Servizi alla Persona);

- 4 ACER (Azienda Casa Emilia-Romagna);

- 2 Consorzi Fitosanitari;

- 3 Enti Parchi e Biodiversita;

- P’ANCI Emilia-Romagna (Associazione Nazionale Comuni d’Italia);

- PATESIR (Agenzia territoriale dell’Emilia-Romagna per i servizi idrici e rifiuti);

- I’ Autorita Portuale di Ravenna;

- I’Azienda Servizi Bassa Reggiana;

- il Nuovo Circondario Imolese;

ciascuno con una partecipazione pari a n. 1 azioni ordinarie per un controvalore pari ad
euro 1.000,00.

Societa iscritta nel Registro delle Imprese di Bologna recante il numero d’iscrizione, di
codice fiscale:02770891204, numero REA: BO-466017

Oggetto sociale:

“la Societd ha per oggetto l'esercizio delle seguenti attivita, rientranti nell'ambito di
pertinenza di pubbliche amministrazioni ed altri soggetti pubblici che detengono una
partecipazione nella Societd, concernenti la fornitura della rete secondo quanto indicato
nell'art. 10,comma 1, 2 e 3 della legge regionale n. 11/2004;

I. realizzazione e gestione della rete regionale a banda larga delle pubbliche




amministrazioni ai sensi dell'Art. 9 comma 1 della legge regionale n. 11/2004
intendendosi per realizzazione e gestione, a titolo esemplificativo e non esaustivo le
attivita di : pianificazione delle infrastrutture fisiche di rete; progettazione; appalto per
l'affidamento lavori; costruzione; collaudo delle tratte della rete in fibra ottica; di affitto
dei circuiti tradizionali, infrastrutture in fibra o radio per le tratte non di proprietd; messa
in esercizio; manutenzione ordinaria e straordinaria; predisposizione delle infrastrutture
tecnologiche atte ad assicurare la connessione alle bande necessarie per erogare i servizi
di connettivita; monitoraggio delle prestazioni di rete;

II. fornitura di servizi di connettivita sulla rete regionale a banda larga delle pubbliche
amministrazioni ai sensi dellArt. 9 comma 1 della legge regionale n. 11/2004
intendendosi per fornitura di servizi di connettivita, a titolo esemplificativo e non
esaustivo: la trasmissione dati su protocollo IP a velocita ed ampiezza di banda garantite;
tutti i servizi strettamente inerenti la trasmissione dei dati quali, a titolo esemplificativo e
non esaustivo, la fornitura e la configurazione degli apparati terminali di rete situati nei
punti di accesso locale (PAL), la configurazione di reti private virtuali (VPN);

[II. realizzazione e manutenzione delle reti locali in ambito urbano (di seguito MAN)
integrate nella rete regionale a banda larga delle pubbliche amministrazioni ai sensi
dell'Art. 9 comma 2 della legge regionale n. 11/2004, per il collegamento delle sedi degli
enti della regione, intendendosi per realizzazione e manutenzione, a titolo esemplificativo
e non esaustivo: le attivita di: pianificazione delle MAN; la progettazione; l'appalto per
l'affidamento dei lavori; la costruzione; la messa in esercizio; la manutenzione ordinaria e
straordinaria ;

[V. fornitura delle sottoreti componenti le MAN per il collegamento delle proprie sedi;
V. fornitura dei servizi di centro operativo di supervisione e controllo della rete

telematica regionale, come previsto dall'Art 9 comma 8, lettera b) della legge regionale n.
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11/2004, e svolgimento delle necessarie funzioni di interfacciamento con I'SPC (sistema
pubblico di connettivita), garantendo i livelli di servizio e di sicurezza previsti dalle
regole tecniche dell'SPC; eventuale interconnessione con la rete GARR della ricerca;
eventuale interconnessione con le reti degli operatori pubblici di telecomunicazione;

VI. fornitura in accordo con i Soci di tratte di rete e di servizi nelle aree a rischio digital
divide;

VIL. fornitura di tratte di rete e di servizi a condizioni eque e non discriminanti ad enti
pubblici locali e statali, ad aziende pubbliche, alle forze dell'ordine per la realizzazione di
infrastrutture a banda larga per il collegamento delle loro sedi nel territorio della regione
Emilia-Romagna;

VIIL realizzazione e gestione della rete radiomobile a tecnologia TETRA ai sensi dell'Art.
9 comma 3 della legge regionale n. 11/2004 sul territorio della Regione Emilia Romagna
volta agli interventi di emergenza e opportunamente collegata alla rete ai sensi dell'Art. 9
comma 1, intendendosi per realizzazione e gestione, a titolo esemplificativo e non
esaustivo: le attivita di pianificazione della rete, progettazione, appalto, costruzione e
collaudo, messa in esercizio, manutenzione ordinaria e straordinaria, predisposizione
delle infrastrutture tecnologiche atte ad assicurare 1'erogazione dei servizi, monitoraggio
delle prestazioni di rete;

IX. fornitura di servizi sulla rete radiomobile ai sensi dell'Art. 9 comma 3 della legge
regionale n. 11/2004 sul territorio della Regione volta agli interventi di emergenza e
opportunamente collegata alla rete ai sensi dell' Art. 9 comma 1, intendendosi per
fornitura di servizi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: il centro di gestione della
rete, la gestione degli utenti, il coordinamento e l'integrazione per lo sviluppo delle
applicazioni funzionali agli utenti della rete; Help Desk di supporto alle categorie di

utenti;
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X. acquisto, sviluppo, erogazione e offerta, nel rispetto e nei limiti delle normative
comunitarie e nazionali in materia di appalti di lavoro, servizi e forniture, di servizi di
telecomunicazione ed informatici e/o affini, i.e. a titolo esemplificativo e non esaustivo:
servizi dati, Internet e di telefonia, tradizionale e su rete IP; servizi per la convergenza
fisso/mobile; servizi di data center con funzioni di data storage, server farming, server
consolidation, facility management, backup, disaster recovery; servizi di Help Desk
tecnologico (incident e problem management); erogazione di servizi software applicativi
gestionali in modalita ASP;

XI. fornitura di servizi derivanti dalle linee di indirizzo per lo sviluppo dell'ICT e dell'e-
government di cui all'Art. 6 della legge regionale n. 11/2004 e relative attuazioni di cui
all'Art. 7 della stessa legge quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo: piattaforma
tecnologica di servizio per la cooperazione applicativa; piattaforma tecnologica per
I'identificazione, I'autenticazione e l'accesso; Data Service; servizi per la multicanalita, la
multimedialita, la videocomunicazione, il digitale terrestre; per la formazione ai cittadini
ed alle imprese; servizi per la riduzione del knowledge divide e servizi derivanti dalla
ricerca e sviluppo applicata all'innovazione della pubblica amministrazione; servizi per la
gestione dei documenti quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo:
dematerializzazione, archiviazione digitale e cartacea, distribuzione, storicizzazione
finalizzati allo sviluppo e gestione del polo archivistico regionale; intendendosi per
fornitura di servizi la gestione della domanda per l'analisi dei processi, la definizione
degli standard di interscambio delle informazioni, la stesura dei capitolati tecnici e delle
procedure di gara per lo sviluppo/acquisto dei servizi, il program e project management,
la verifica di esercibilita, il supporto al dispiegamento, I'erogazione dei servizi tramite i

fornitori individuati, il monitoraggio dei livelli di servizio.”
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e INCORPORANDA
CUP 2000 S.C.PA.

Sede sociale in Bologna (BO), Via del Borgo di San Pietro n. 90/C;

Capitale Sociale Euro 487.579,00, interamente versato, suddiviso in n. 487.579 azioni di

cui:

- n. 417.579 azioni ordinarie del valore di euro 1,00 ciascuna;

- n. 70.000 azioni speciali del valore di 1,00 euro ciascuna, emesse ai sensi dell’art. 6-bis

dello statuto sociale, prive di diritti patrimoniali e rimborsabili al valore nominale.

Societa iscritta nel Registro delle Imprese di Bologna, recante il numero d’iscrizione e

di codice fiscale: 04313250377, numero REA: BO-369126.

Possessori di AZIONI ORDINARIE Cap{tale n. azioni %
sociale
REGIONE EMILIA ROMAGNA 139.198,00 139.198 28,55
AZIENDA USL DI BOLOGNA 102.088,00 102.088 20,94
ISTITUTO ORTOPEDICO RIZZOLI 51.700,00 51.700 10,60
COMUNE DI BOLOGNA (Socio receduto) 51.700,00 51.700 10,60
AZIENDA OSPEDALIERA S.ORSOLA-MALPIGHI 32.932,00 32.932 6,75
CITTA' METROPOLITANA DI BOLOGNA (Socio receduto) 28.435,00 28.435 5,83
AZIENDA USL IMOLA 11.526,00 11.526 2,36
Possessori di AZIONI SPECIALI
AZIENDA USL di FERRARA 5.000,00 5.000 1,03
AZIENDA USL di MODENA 5.000,00 5.000 1,03
AZIENDA Osp. S. ANNA di FERRARA 5.000,00 5.000 1,03
AZIENDA Osp. di MODENA 5.000,00 5.000 1,03
AZIENDA USL di PIACENZA 5.000,00 5.000 1,03
AZIENDA USL della Romagna 20.000,00 20.000 4,10
AZIENDA USL di REGGIO EMILIA 10.000,00 10.000 2,05
AZIENDA Osp. di PARMA 5.000,00 5.000 1,03
AZIENDA USL di PARMA 5.000,00 5.000 1,03
COMUNE DI FERRARA 5.000,00 5.000 1,03
Capitale sociale 487.579,00 | 487.579,00 100,00

In data 11/12/2016 si ¢ perfezionato il recesso notificato alla societa CUP 2000 S.C.P.A.
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in data 13/09/2016 dai soci Comune di Bologna e Citta Metropolitana di Bologna. Le
azioni oggetto di recesso sono state offerte in prelazione agli altri soci di CUP 2000
S.C.P.A ad un prezzo pari ad euro 13,57 per ciascuna azione corrispondente al valore di
liquidazione delle azioni oggetto di recesso determinato dall’Amministratore Unico in
conformitd a quanto disposto dall’art. 2437-ter, comma 2, del codice civile ed ai sensi
dell’art. 11, comma 11 dello statuto societario. Il termine ultimo statutariamente previsto
per I’esercizio delle opzioni € spirato inutilmente in data 20 febbraio 2018.

In base al dettato statutario le azioni inoptate potranno essere collocate dall’organo
amministrativo presso terzi oppure rimborsate mediante acquisto della societa utilizzando
riserve disponibili.

Qualunque sara la scelta dell’organo amministrativo in ordine alla liquidazione delle
azioni oggetto di recesso essa sara definita entro la data della delibera di fusione e si
perfezionera antecedentemente la data dell’atto di fusione. Poiché la concreta modalita di
liquidazione che verra prescelta dall’organo amministrativo non & indifferente ai fini della
determinazione del Valore Economico della societd e conseguentemente impatta
diversamente sul calcolo del rapporto di concambio delle azioni al servizio della fusione,
si procedera, nel paragrafo del presente progetto deputato a dare conto del rapporto di
concambio, ad esplicitare detto rapporto sia nell’ipotesi di collocamento presso terzi delle
azioni oggetto di recesso sia nell’ipotesi di rimborso mediante acquisto da parte della
societa con utilizzo delle riserve disponibili.

Azioni speciali:

Saranno concambiate con azioni ordinarie dell’incorporante Lepida sulla base del
rapporto di concambio piu avanti specificato.

Al titolari di azioni speciali della societa non spetta il diritto di recesso ai sensi dell’art.

2437 c.c.



Oggetto sociale:

“La Societa ha scopo consortile e costituisce organizzazione comune dei Soci ai sensi
degli articoli 2602 e 2615-ter cod. civ.. Essa opera senza scopo di lucro, anche con attivita
esterna, nell'interesse e per conto dei soci.

La Societa ha per oggetto, nei settori della sanita, dell'assistenza sociale, dei servizi degli
enti locali alla persona e dei servizi socio-sanitari, secondo criteri di economicita,
efficienza ed efficacia: progettazione, ricerca, sviluppo, sperimentazione e gestione di
servizi e prodotti di Information e Communication Technology nonché attivita di
supporto tecnico e di formazione nel medesimo settore e sempre nell'interesse delle
Amministrazioni e dei soggetti pubblici di riferimento.

La Societa espleta le attivita di cui al precedente comma nei confronti degli enti pubblici
soci, esclusivamente sulla base di atti di affidamento o di coordinamento degli enti
pubblici medesimi. La societa svolge inoltre le attivita di cui al comma 1 nei confronti
degli enti, aziende e societa dipendenti o controllati dagli enti pubblici soci, purché
operanti in base a norme di legge, statuto o regolamento nonché nei confronti degli utenti
delle prestazioni dei servizi di interesse generale erogate in attuazione dei predetti atti di
affidamento o coordinamento, aventi per oggetto la regolazione o l'instaurazione dei
rapporti giuridici di servizio tra le Amministrazioni pubbliche interessate, la Societa e gli
utenti delle prestazioni.

La Societa potra svolgere le attivita a favore di altri soggetti, anche in ambito
internazionale, fermo restando il vincolo ad effettuare oltre I’ottanta per cento del
fatturato nello svolgimento dei compiti e delle attivita di cui al comma 4.3. La produzione
ulteriore rispetto al sopra indicato limite di fatturato &€ consentita esclusivamente a fronte

del conseguimento di economie di scala o altri recuperi di efficienza sul complesso




dell’attivita principale della societa.

Per lo svolgimento delle attivita di progettazione, ricerca, sviluppo e sperimentazione la
Societa potra altresi accedere a fonti di finanziamento di autorita nazionali ed europee,
ricorrendo a tal fine alle forme di collaborazione e partnership che risultino necessarie e
compatibili con il modello in house providing disciplinato dall'ordinamento comunitario
ed interno. Le attivita di cui al presente comma, nonché le attivita di cui al comma 4.3. bis
sono poste in essere previa approvazione dell’ Assemblea dei soci che ne stabilisce altresi

criteri e direttive per lo svolgimento.”

3) Statuto della societa incorporante “LEPIDA S.P.A.”.

La Fusione determinera, alla data di perfezionamento della stessa, l'estinzione
dell’incorporanda CUP 2000 S.C.P.A..

La societa incorporante, per effetto della Fusione, si trasformera in societa consortile per
azioni e adottera un nuovo statuto sociale, il cui testo trovasi allegato al presente Progetto
di Fusione sub “A”, con effetto a partire dalla data di perfezionamento della Fusione.

Si da atto in particolare che 1’adozione dello statuto allegato comportera, oltre al
cambiamento del tipo sociale, quanto segue:

e Articolo 1

Verra esplicitata la natura di societa consortile per azioni della incorporante e quindi
modificata la denominazione di Lepida S.c.p.a..

e Articolo 3

L’oggetto sociale verra ampliato per ricomprendere anche [I’attivita esercitata

dall’incorporanda CUP 2000 S.c.p.a..



Verra inoltre rivisto 1’oggetto sociale complessivo per renderlo maggiormente aderente
all’attivita effettivamente svolta e che andra a svolgere 1’incorporante Si riporta di seguito
il testo completo del nuovo oggetto sociale:

“La Societa ha per oggetto 1’esercizio delle seguenti attivita - rientranti nell’ambito di
pertinenza di pubbliche amministrazioni ed altri soggetti pubblici che detengono una
partecipazione nella societa secondo quanto indicato nell'art. 10, comma 1, 2, 3, 3 ter e 4-
quater e nell’art. 14, comma 5 della legge regionale n. 11/2004 nonché negli artt. 15 e 16
della legge regionale n. 14/2014:

I. costituire un polo aggregatore a supporto dei piani nello sviluppo dell'ICT
(Informazione Comunicazione Tecnologia) regionale in termini di progettazione, ricerca,
sviluppo, sperimentazione e gestione di servizi e prodotti di ICT, nonché attivita di
realizzazione, manutenzione, attivazione ed esercizio di infrastrutture e della gestione e
dello sviluppo dei servizi per l'accesso e servizi a favore di cittadini, imprese e pubblica
amministrazione, con una linea di alta specializzazione nei settori della sanita,
dell’assistenza sociale, dei servizi degli enti locali alla persona e dei servizi socio sanitari.
I1. fornitura di servizi derivanti dalle linee di indirizzo per lo sviluppo dell'ICT e dell'e-
government di cui all'Art. 6 della legge regionale n. 11/2004 e relative attuazioni di cui
all'Art. 7 della stessa legge quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo: cooperazione
applicativa; l'identificazione, l'autenticazione e l'accesso; Data Service; multicanalita,
multimedialita, videocomunicazione, digitale terrestre; riduzione del knowledge divide;
ricerca e sviluppo applicata all'innovazione della pubblica amministrazione; gestione dei
documenti quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo: dematerializzazione,
archiviazione digitale e cartacea, distribuzione, storicizzazione finalizzati allo sviluppo e

gestione del polo archivistico regionale;




III. operare servizi mediante: la gestione della domanda per l'analisi dei processi; la
definizione degli standard di interscambio delle informazioni; la stesura dei capitolati
tecnici e delle procedure di gara per lo sviluppo/acquisto dei servizi; il program e project
management; la verifica di esercibilita; il supporto al dispiegamento, l'erogazione dei
servizi tramite i fornitori individuati; il monitoraggio dei livelli di servizio;

IV. attivita di formazione e di supporto tecnico nell'ambito dell'ICT;

V. attivita di supporto alle funzioni gestionali in ambito organizzativo ed amministrativo
a favore dei Soci e delle loro Societa;

VL. attivita relative all'adozione di nuove tecnologie applicate al governo del territorio
della Regione Emilia-Romagna e di riferimento dei Soci, come quelle inerenti alle
cosiddette smart city e smart working;

VIL attivita di nodo tecnico-informativo centrale di cui all’art. 14 della legge regionale n.
11/2004;

VIII. attivita a supporto dell’implementazione del sistema regionale di calcolo distribuito
(Data center e Cloud computing) di cui alla legge regionale n. 14/2014;

IX. acquisto, sviluppo, erogazione e offerta, nel rispetto e nei limiti delle normative
comunitarie e nazionali in materia di appalti di lavoro, servizi e forniture, di servizi di
telecomunicazione ed informatici e/o affini, i.e. a titolo esemplificativo e non esaustivo:
servizi dati, Internet e di telefonia, tradizionale e su rete IP; servizi per la convergenza
fisso/mobile; servizi di data center con funzioni di data storage, server farming, server
consolidation, facility management, backup, disaster recovery; servizi di Help Desk
tecnologico (incident e problem management); erogazione di servizi software applicativi
gestionali in modalita ASP;

X. realizzazione, manutenzione, gestione ed esercizio delle reti regionali di cui all’art. 9

della legge regionale n. 11/2004 nonché delle reti locali in ambito urbano (di seguito




MAN), delle sottoreti componenti le MAN e delle reti funzionali a ridurre situazioni di
divario digitale (anche in attuazione di quanto disposto dalla legge regionale n. 14/2014)
ovvero di fallimento di mercato, intendendosi per realizzazione, manutenzione, gestione
ed esercizio, a titolo esemplificativo e non esaustivo le attivita di: pianificazione delle
infrastrutture fisiche di rete; progettazione; appalto per I'affidamento lavori; costruzione;
collaudo delle tratte della rete in fibra ottica; di affitto dei circuiti tradizionali,
infrastrutture in fibra o radio per le tratte non di proprieta; messa in esercizio;
manutenzione ordinaria e straordinaria; predisposizione delle infrastrutture tecnologiche
atte ad assicurare la connessione alle bande necessarie per erogare i servizi di
connettivitad; monitoraggio delle prestazioni di rete;

XI. fornitura di servizi di connettivita sulle reti regionali di cui Art. 9 della legge
regionale n. 11/2004 intendendosi per fornitura di servizi di connettivita, a titolo
esemplificativo e non esaustivo: la trasmissione dati su protocollo IP a velocita ed
ampiezza di banda garantite; tutti i servizi strettamente inerenti la trasmissione dei dati
quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo, la fornitura e la configurazione degli
apparati terminali di rete situati nei punti di accesso locale (PAL), la configurazione di
reti private virtuali (VPN); svolgimento delle necessarie funzioni di interfacciamento con
I'SPC (sistema pubblico di connettivita), garantendo i livelli di servizio e di sicurezza
previsti dalle regole tecniche dell'SPC; eventuale interconnessione con la rete GARR
della ricerca; interconnessione con le reti degli operatori pubblici di telecomunicazione;
offerta al pubblico del servizio gratuito di connessione ad internet tramite tecnologia
WiFi per conto degli enti soci, su domanda e nell'interesse di questi ultimi, operando
quale loro servizio tecnico; erogazione dei servizi di cui all’art. 15 della legge regionale
n. 14/2014 in via sussidiaria e temporanea, qualora dal mercato non emergano altre

soluzioni che ne consentano l'erogazione;
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fornitura di tratte di rete e di servizi a condizioni eque e non discriminanti ad enti pubblici
locali e statali, ad aziende pubbliche, alle forze dell'ordine per la realizzazione di
infrastrutture a banda larga per il collegamento delle loro sedi nel territorio della Regione
Emilia-Romagna e di riferimento dei Soci;

3.2 La Societa ha scopo consortile e costituisce organizzazione comune dei Soci ai sensi
degli articoli 2602 e 2615-ter c.c. operando senza scopo di lucro, anche con attivita
esterna, nell’interesse e per conto dei soci.

3.3 La societa dovra svolgere, in relazione all’anno fiscale di riferimento, i compiti ad
essa affidati dagli enti pubblici soci o da altre persone giuridiche controllate dai propri
soci per oltre 1’80% (ottanta per cento) del fatturato di competenza, cosi come riferito e/o
maturato per ciascun anno fiscale di riferimento; & ammessa la produzione ulteriore nel
rispetto del suddetto limite anche nei confronti di soggetti diversi solo a condizione che la
stessa permetta di conseguire economie di scala o altri recuperi di efficienza sul
complesso dell'attivita principale della societa.

3.4 La societa potra altresi compiere tutte le attivita necessarie o utili per la realizzazione
dell'oggetto sociale nei limiti e nel rispetto delle norme che ne disciplinano I'esercizio
nonché nel rispetto della normativa contenuta nelle leggi speciali, in particolare in tema di
attivita finanziaria, ovvero riservata ad iscritti a collegi, ordini o albi professionali. Fra le
suddette operazioni a carattere accessorio e strumentale, che non possono comunque
essere svolte nei confronti del pubblico dei consumatori e degli utenti, si intendono
comprese, a titolo esemplificativo:

- la acquisizione, detenzione e gestione - non finalizzate alla alienazione ne' esercitate nei
confronti di terzi con carattere di professionalita - di diritti, rappresentati o meno da titoli,

sul capitale di altre imprese;
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- la assunzione di mutui e finanziamenti sotto qualsiasi forma da parte di banche o
istituzioni creditizie;

- la prestazione di garanzie, reali o personali, anche a favore di terzi;

- P’accesso a contributi o fondi di finanziamento di autorita nazionali ed europee,
ricorrendo a tal fine alle forme di collaborazione e partnership che risultino necessarie e
compatibili con il modello in-house providing disciplinato dall’ordinamento comunitario
e interno.

Sono invece escluse dall'oggetto, e non possono essere esercitate, neppure in via non
prevalente, le attivita finanziarie nei confronti del pubblico, nonché le attivita riservate a
sensi di legge agli intermediari finanziari ed in particolare l'erogazione del credito al
consumo, la locazione finanziaria e le attivita di factoring.

3.5 In ogni caso la societd non persegue interessi contrari a quelli di tutti i soci pubblici
partecipanti. A tal fine la coerenza degli interessi della societa con quella dei soci pubblici
partecipanti € definita nell’ambito dell’organismo che effettua il controllo analogo.

e Articolo 4

Vengono specificati all’art. 4.7 le materie che la societd pone in discussione presso il
Comitato permanente di indirizzo e coordinamento con gli enti locali aggiungendo
all’elenco previsto nello statuto ante fusione “le direttive previste per il conseguimento
degli obiettivi”

Si prevede inoltre che “le concrete modalita di controllo e i criteri relativi alla delega e
alla composizione del Comitato vengono esplicitati in apposita Convenzione Quadro tra i
Soci per ’esercizio del controllo analogo.”

e Articolo 6

Lepida S.c.p.a. portera il suo capitale sociale a fino ad un massimo di nominali Euro

70.896.000,00 (settanta milioni ottocentonovantaseimila virgola zero zero) mediante
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emissione di n. 5.370 (cinquemilatrecentosettanta) nuove azioni del valore nominale di
Euro 1.000,00 (mille virgola zero zero) ciascuna, in applicazione del Rapporto di Cambio
e delle modalita di assegnazione delle azioni di cui ai successivi paragrafi 4 e 5 del
presente Progetto di Fusione.

Viene di conseguenza modificato I’art. 6.4 che riconosce, ai sensi dell’art. 2443 c.c., agli
amministratori la facoltd di aumentare in una o piu volte, il capitale sociale fino ad un
ammontare massimo complessivo di Euro 95.000.000,00 (novantacinque milioni virgola
zero zero) e quindi per I'ammontare massimo di Euro 25.119.000,00 (venticinque milioni
centodiciannovemila virgola zero zero).

e Articolo 8

Viene modificata la disciplina del recesso del socio prevedendo che in caso di recesso il
valore di liquidazione delle azioni del Socio recedente & stabilito alla pari al valor
nominale della quota di Capitale Sociale rappresentata dalle azioni per le quali & stato
esercitato il recesso.

e Articolo 12

Viene previsto che in caso di nomina di un Consiglio di amministrazione, fermo restando
che la nomina del Presidente del Consiglio di Amministrazione spetta alla Regione
Emilia-Romagna, la nomina degli altri due amministratori sara fatta dall’ Assemblea nel
rispetto delle seguenti previsioni: un membro sard designato di intesa dal comparto
sanitario dei Soci mentre I’altro amministratore sara designato di intesa da tutti i Soci ad
eccezione di quelli del comparto sanitario e di Regione Emilia-Romagna.

e Articolo 13

Viene modificato I’art. 13.1 prevedendo che: “I’organo amministrativo predispone ad

ogni semestre una relazione sul generale andamento sulla gestione della Societa, che il
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Presidente ovvero I’Amministratore Unico invia ai Soci. Ai sensi dell’articolo 2396 c.c.
nomina un Direttore Generale determinandone i compiti e le retribuzioni.”

Viene modificato I’art 13.2 aggiungendo ai documenti che 1’Organo amministrativo ¢
chiamato a predisporre entro il 30 novembre di ciascun anno alla lettera d. il piano degli
investimenti.

e Articolo 15

Viene previsto che in sede di nomina del Collegio Sindacale, fermo restando che la
nomina del Presidente spetta alla Regione Emilia-Romagna, un sindaco effettivo ed un
sindaco supplente vengano designati di intesa dal comparto sanitario dei Soci mentre un
altro sindaco effettivo ed un altro sindaco supplente vengano designati di intesa da tutti i
Soci ad eccezione di quelli del comparto sanitario e di Regione Emilia-Romagna.

e Articolo 16

Viene previsto in ossequio allo scopo consortile della societa il divieto di distribuzione di
utili ai soci; la destinazione prioritaria degli utili netti di esercizio alla riserva legale nei

limiti previsti dall’art. 2430 c.c ed in via secondaria al fondo di riserva straordinaria.

4) Rapporto di cambio delle quote e conguaglio in denaro.

Gli organi amministrativi di Lepida S.p.a. e di CUP 2000 S.c.p.a. hanno ritenuto di
conferire alla societd Paragon Advisory s.r.l. (di seguito anche Paragon), con sede in
Bologna, I’incarico di assistere gli stessi organi amministrativi nell’attivita di valutazione
dei valori economici delle societda partecipanti alla Fusione e nella conseguente
determinazione del Rapporto di Cambio.

Come gia anticipato, antecedentemente il perfezionamento della Fusione I’incorporanda

procedera a perfezionare il recesso dei soci Comune di Bologna e Citta Metropolitana
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alternativamente o collocando presso terzi le azioni dei soci receduti oppure acquistando
direttamente dette azioni utilizzando riserve disponibili della Societa e poi annullandole.
Di seguito vengono proposti i rapporti di cambio nei due scenari dipendenti dall’effettiva

modalita di liquidazione dei soci receduti di CUP 2000:

- 1l rapporto di cambio nell’ipotesi di collocazione presso terzi delle azioni dei
soci receduti di CUP
Con riferimento al presente scenario, si riportano di seguito i Valori Economici delle

societa partecipanti all’operazione di Fusione:

INCORPORANTE LEPIDA S.P.A.
Capitale Sociale 65.526.000,00
P.N. Contabile 31/12/17 67.801.850,00
Valore Economico LEPIDA 70.200.000,00
INCORPORANDA CUP 2000S.C.P.A
Capitale Sociale 487.579,00
-dicuisociordinari 417.579,00
- di cuisoci speciali 70.000,00
P.N. Contabile 31/12/17 5.872.650,00
Valore Economico CUP 2000 5.746.000,00
- di cuiriferibile soci ordinari 5.676.000,00
- di cuiriferibile soci speciali 70.000,00

Premesso che, per le ragioni esplicitate pi avanti al punto 10 del presente progetto di

fusione, spetta tanto agli azionisti dell’incorporante quanto agli azionisti ordinari

dell’incorporanda, che non parteciperanno alla deliberazione di fusione, il diritto di

recesso di cui all’art. 2473 c.c., il rapporto di cambio, determinato dagli organi
amministrativi delle societa partecipanti alla fusione, ¢ il seguente:

- ai soci ordinari di CUP 2000 S.c.p.a. verranno assegnate complessivamente fino

ad un massimo di n. 5.298,085128 azioni ordinarie di Lepida S.p.a. del valore

nominale unitario di euro 1.000,00. Il rapporto di cambio delle azioni ordinarie di
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CUP con quelle ordinarie di Lepida € quindi pari a 0,0126876235 azioni Lepida
per azione CUP (quindi n. 1 azioni di Lepida ogni 78,816966865 azioni di CUP
2000).

E’ previsto il versamento di un conguaglio in denaro da parte dei soci ordinari di
CUP 2000, che nell’ipotesi in cui nessuno di questi ultimi eserciti il diritto di
recesso € pari a complessivi euro 3.122,79, per consentire 1’assegnazione di un
numero intero di azioni dell’incorporante. Tale conguaglio sara imputato per euro

2.914,87 a Capitale Sociale e per euro 207,92 a riserva sovrapprezzo azioni.

azioni
Azioni Azioni | conguaglioa | conguglioa | ordinarie
Sod ordinari incorporanda CUP 2000 ordinarie Cup | ordinarie WW Rapposto pernintero azioni u‘ongugho Capitale riserva | Lepidapost
¥ ineuro cambio indenaro 7 it
2000 Lepida Sociale | sovrapprezzo | conguaglioin
denaro
REGIONE EMILIA ROMAGNA 139.198,00| 1.766,09181 | 1766.091,81 | 0,0126876235 090819 97297 98,19 64,78 1767,00
AZIENDA USL DI BOLOGNA 102.088,00] 1.295,25411 | 1295.254,11 | 0,0126876235 074589 799,10 745,89 53,20 12%,00
ISTITUTO ORTOPEDICO RIZZOLI 51700,00] 65595013 | 655.950,13 | 0,0126876235 0,04987 5342 49,87 3,5 656,00
COMUNE DI BOLOGNA (Sodio receduto) 51700,00] 65595013 | 655.950,13 | 0,0126876235 0,04987 53,42 4987 3,5 656,00
AZIENDA OSPEDALIERA S.ORSOLA-MALPIGHI 32.93200] 41782882 | 417.828,82 | 0,0126876235 017118 18339 171,18 on 418,00
CITTA' METROPOLITANA DI BOLOGNA (Socio recedutq 2843500] 360,77257 | 360.772,57 | 0,0126876235 02743 24365 2143 162 361,00
AZIENDA USL IMOLA 11.526,00] 14623755 | 146.237,55 | 0,0126876235 076245 | 816,84 762,45 54,39 147,00
417.579,00] 5.298,08513| 5.293.085,13] 31229 291487 207,92 5.301,00

Al soci speciali di CUP 2000 S.c.p.a. verranno assegnate complessivamente n.
65,339316 azioni ordinarie di Lepida S.p.a. del valore nominale unitario di euro
1.000,00. 11 rapporto di cambio delle azioni speciali di CUP con quelle ordinarie
di Lepida € quindi pari a 0,0009334188 azioni ordinarie di Lepida per azione
speciale di CUP (quindi n. 1 azioni di Lepida ogni 1.071,3304642432 azioni
speciali di CUP 2000).

E’ previsto il versamento di un conguaglio in denaro da parte dei soci speciali
dell’incorporanda pari a complessivi euro 3.921,80 per consentire 1’assegnazione
di un numero intero di azioni dell’incorporante. Tale conguaglio sara imputato per

euro 3.660,68 a Capitale Sociale e per euro 261,12 a riserva sovrapprezzo azioni.
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aioni
LS Arlon . | conguaglioa | conguglioa | ordinarie
Sodi speciali incorporanda CUP 2000 Aaonlspecl ordinarie CDI:RdeOfE Rapporto per nintero azioni c'onguqho Capitale riserva Lepida post
Cup 2000 g ineuro cambio in denaro : S
Lepida Sociale | sovrapprezzo | conguaglioin
denaro
AZIENDA USLdi FERRARA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 391 75 5,00
AZIENDA USLdi MODENA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 35,65 33291 75 5,00
AZIENDA Osp. S. ANNA di FERRARA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 35,65 332,91 375 5,00
AZIENDA Osp. di MODENA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 32,91 B75 5,00
AZIENDA USLdi PIACENZA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 0,33291| 356,65 332,91 375 5,00
AZIENDA USLdella Romagna 20.000,00] 1866838 |  18.668,38 | 0,0009334188 033162 355,28 331,62 2365 19,00
AZIENDA USLdi REGGIO EMILIA 10.000,00 9,33419 9.334,19 | 0,0009334188 066581 713,30 665,81 47,49 10,00
AZIENDA Osp. di PARMA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 332,91 375 5,00
AZIENDA USLdi PARMA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 391 B75 5,00
COMUNE DI FERRARA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291| 356,65 332,91 2375 5,00
70.000,00 65339] 653393 391,80 3.660,68 %1,12 69,00

Alla luce di quanto sopra esposto, i valori delle sopraccitate societa determinati
nell’ipotesi che nessuno degli attuali azionisti dell’incorporante e/o dell’incorporanda
eserciti il diritto di recesso, pari rispettivamente ad Euro 70.200.000,00 (incorporante), e
ad Euro 5.746.000 (incorporanda), determinano che il peso di quest’ultima, rispetto al
valore di Lepida post fusione (incorporante), sara pari al 7,565902%, mentre il peso della
societa incorporante (ante fusione) sara pari al 92,434098%.
L’aumento di capitale sociale al servizio dei soci dell’incorporanda (X) & cosi
determinato:
65.526.000 : 92,434098% = X : 7,565902%
X=5.363.424,44 di cui, euro 5.298.085,128 al servizio del concambio delle azioni dei soci
ordinari di CUP 2000 ed euro 65.339,316 al servizio del concambio delle azioni dei soci
speciali di CUP 2000. Tenuto conto che il taglio minimo delle azioni dell’incorporante &
1.000,00 euro, € necessario prevedere il versamento da parte dei soci dell’incorporanda di
un conguaglio in denaro per consentigli di ricevere un numero intero di azioni
dell’incorporante (vedi prospetti riportati in precedenza)
Ne consegue che:

- LEPIDA operera un aumento di capitale fino ad euro 5.301.000 con I’emissione

fino ad un massimo di n. 5.301 azioni da euro 1.000,00 ciascuna riservate ai soci

ordinari di CUP 2000, a fronte dell’annullamento delle azioni della societa
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incorporanda e del versamento di un conguaglio in denaro fino ad euro 3.122,79
da computarsi quanto ad euro 2.914,87 a Capitale sociale e quanto ad euro 207,92
a riserva sovrapprezzo azioni.

Tale aumento sara “scindibile”, con esclusione del diritto di opzione, trattandosi
di aumento finalizzato al concambio. La scindibilita del previsto aumento e quindi
I’entita definitiva dell’aumento di capitale di LEPIDA a servizio del concambio si
determinera solo trascorsi i termini e I’iter previsto per la procedura di recesso,
qualora esercitato dai soci dell’incorporanda;

- LEPIDA operera un aumento di capitale pari ad euro 69.000 con I’emissione di n.
69 azioni da euro 1.000,00 ciascuna riservate i soci speciali di CUP 2000, a fronte
dell’annullamento delle azioni speciali della societd incorporanda e del
versamento di un conguaglio in denaro pari ad euro 3.921,80 da computarsi
quanto ad euro 3.660,68 a Capitale sociale e quanto ad euro 261,12 a riserva

sovrapprezzo azioni.

A tal fine Lepida elevera il proprio capitale sociale da euro 65.526.000 fino ad euro
70.896.000, utilizzando tutto il Capitale Sociale dell’incorporanda, la “riserva
sovrapprezzo azioni”, la “riserva legale”, la parte dei conguagli in denaro destinata a
capitale e la “riserva straordinaria”.

Si riporta di seguito la composizione del Capitale Sociale dell’incorporante post fusione
nell’ipotesi che nessuno degli attuali azionisti dell’incorporante e/o dell’incorporanda

eserciti il diritto di recesso:
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Cap. Sociale Lepida Capitale sociale ante Fusione Concambio Conguaglio denaro Composizione Cap. Sodale post fusione
|\Azionida  controvalore
% Controvalore |azioniper  Controvalore  |conguagliare aCapitale  controvalore |Azionipost Controvalore %

n. azioni__partecipazione Euro concambio __ Euro indenaro __ Sodale a Riserva fusione Euro partecipazione
REGIONE EMILIA ROMAGNA 65.068 99,30104%|  65.068000,00 1.766,09 1.766.091,81 0,90819 908,19 64,78 66.835 | 66.835.000,00 94,2718%%
LEPIDA (AZIONI PROPRIE) 24 0,03663%) 24.000,00 - - - < 24 24.000,00 0,03385%|
ALTRI 432SOCI CON N.1
AZIONI CIASCUNO 434 0,66233%| 434.000,00 - - - - - 434 434.000,00 0,61216%|
AZIENDA USL DI BOLOGNA 1.295,25 1295.2%4,11 0,74589 745,89 53,20 1.29 | 1.296.000,00 1,82803%
ISTITUTO ORTOPEDICO
RIZZOLI 655,95 655.950,13 0,04987 49,87 3,56 656 656.000,00 0,92530%|
COMUNE DI BOLOGNA
(Socio receduto) 655,95 655.950,13 0,04987 49,87 3,5% 656 656.000,00 0,92530%
AZIENDA OSPEDALIERA
S.ORSOLA-MALPIGHI 417,83 417.828,82 017118 171,18 221 418 418.000,00 0,58960%|
CITTA' METROPOLITANA Di
BOLOGNA (Socio receduto) 360,77 360.772,57 0,22743 27,43 16,2 361 361.000,00 0,50920%|
AZIENDA USL IMOLA 146,24 146.231,55 0,76245 762,45 54,39 147 147.000,00 0,20735%)
AZIENDA USL di FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%|
AZIENDA USL di MODENA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%
AZIENDA Osp. S. ANNA di
FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%}
AZIENDA Osp. di MODENA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%
AZIENDA USL di PIACENZA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%|
AZIENDA USL della g 18,67 18.668,38 0,33162 331,62 23,65 19 19.000,00 0,02680%
AZIENDA USL di REGGIO
EMILIA 9,33 9.334,19 0,66581 665,81 47,49 10 10.000,00 0,01411%|
AZIENDA Osp. di PARMA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%|
AZIENDA USL di PARMA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5. 5.000,00 0,00705%|
COMUNE DI FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 33,91 375 5 5.000,00 0,00705%|
Totale 65.526 100%)  65.526.000,00 5.363,42 5.363.424,44 6,5756 6.575,56 469,04 |  70.896,00 | 70.896.000,00 100%

11 rapporto di cambio nell’ipotesi di acquisto da parte di CUP delle azioni dei

soci receduti e successivo annullamento delle stesse:

Con riferimento al presente scenario, si riportano di seguito i Valori Economici delle

societa partecipanti all’operazione di Fusione:

INCORPORANTE

Capitale Sociale

P.N. Contabile 31/12/17
Valore Economico LEPIDA

INCORPORANDA

Capitale Sociale

- dicuisociordinari

- di cui soci speciali

P.N. Contabile 31/12/17
Valore Economico CUP 2000
- di cuiriferibile soci ordinari
- di cui riferibile soci speciali

LEPIDA S.P.A.
65.526.000,00
67.801.850,00
70.200.000,00

CUP 2000 S.C.P.A
407.444,00
337.444,00

70.000, 00
4.785.218,05
4.659.000,00
4.589.000, 00

70.000, 00
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Premesso che, per le ragioni esplicitate pit avanti al punto 10 del presente progetto di
fusione, spetta tanto agli azionisti dell’incorporante quanto agli azionisti ordinari
dell’incorporanda, che non parteciperanno alla deliberazione di fusione, il diritto di
recesso di cui all’art. 2473 c.c., il rapporto di cambio, determinato dagli organi
amministrativi delle societa partecipanti alla fusione, ¢ il seguente:

- ai soci ordinari di CUP 2000 S.c.p.a. verranno assegnate fino ad un massimo di n.
4.283,458889 azioni ordinarie di Lepida S.p.a. del valore nominale unitario di
euro 1.000,00. II rapporto di cambio delle azioni ordinarie di CUP con quelle
ordinarie di Lepida € quindi pari a 0,0126938363 azioni Lepida per azione CUP
(quindi n. 1 azioni di Lepida ogni 78,778391191 azioni di CUP 2000).

E’ previsto il versamento di un conguaglio in denaro da parte dei soci ordinari di
CUP 2000, che nell’ipotesi in cui nessuno di questi eserciti il diritto di recesso &
pari a complessivi euro 2.722,37, per consentire 1’assegnazione di un numero
intero di azioni dell’incorporante. Tale conguaglio sara imputato per euro

2.541,11 a Capitale Sociale e per euro 181,26 a riserva sovrapprezzo azioni.

azioni

ey Azioni . | conguaglioa | conguglioa | ordinarie

Soci ordinari incorporanda CUP 2000 Am::umo;dlu;ne ordinarie Cot.atmvalore Rapr::no pernintero azioni c.on:uagllo Capitale riseva | Lepida post
. Lepida iy o it Sociale  [sovrapprezzo| conguaglio in

denaro
REGIONE EMILIA ROMAGNA 139.19800] 176695662 | 1.766.956,62 | 0,0126938363 0,04338 46,47 8338 309 1.767,00
AZIENDA USL DI BOLOGNA 102.088,000 1295,88836 | 1.295.888,36 | 0,0126938363 011164 11961 11,64 7% 1.2%,00
ISTITUTO ORTOPEDICO RiZZOL! SL700,00| 65627134 | 656.271,34 | 0,0126938363 0,72866 | 780,64 728,66 51,98 657,00
AZIENDA OSPEDALIERA S.ORSOLA-MALPIGHI 32932000 41803342 | 418.03342 | 0,0126938363 0,9658 | 103553 96,58 6895 419,00
(AZIENDA USLIMOLA 1152600 146,30916 |  146.309,16 | 0,0126938363 069084 | 740,12 690,84 4928 147,00
331.«‘MOO| 428346 428345889 2723] 254,11 181,26 42860

- Ai soci speciali di CUP 2000 S.c.p.a. verranno assegnate complessivamente n.
65,339316 azioni ordinarie di Lepida S.p.a. del valore nominale unitario di euro
1.000,00. 11 rapporto di cambio delle azioni speciali di CUP con quelle ordinarie
di Lepida ¢ quindi pari a 0,0009334188 azioni ordinarie di Lepida per azione
speciale di CUP (quindi n. 1 azioni di Lepida ogni 1.071,3304642432 azioni
speciali di CUP 2000).
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E’ previsto un conguaglio in denaro da parte dei soci speciali dell’incorporanda

pari a complessivi euro 3.921,80 per consentire 1’assegnazione di un numero

intero di azioni dell’incorporante. Tale conguaglio sara imputato per euro

3.660,68 a Capitale Sociale e per euro 261,12 a riserva sovrapprezzo azioni.

azioni
o il Lars Azioni .| conguaglioa | conguglioa | ordinarie
Soci ordinari incorporanda CUP 2000 fain)specal ordinarie Cor.mwalore Rapporto pernintero azioni clonguaghn Capitale riserva | Lepidapost
Cup 2000 i ineuro cambio in denaro , =
Lepida Sociale  [sovrapprezzo| conguaglio in
denaro
AZIENDA USL di FERRARA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 33291 B 5,00
AZIENDA USL di MODENA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334183 033291 356,65 3291 B 5,00
AZIENDA Osp. S. ANNA di FERRARA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334183 033291 356,65 33291 B 5,00
AZIENDA Osp. di MODENA 5.000,00 466709 4.667,09 | 0,0009334183 033291 356,65 33291 375 5,00
AZIENDA USL di PIACENZA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334183 033291 356,65 33291 B 5,00
AZIENDA USL della Romagna 20.000,000 1866838 |  18.668,38 | 0,0009334188 033162 355,28 3162 23,65 19,00
AZIENDA USL di REGGIO EMILIA 10.000,00 933419 9.334,19 | 0,0009334188 0,66581 71330 665,81 4749 10,00
AZIENDA Osp. di PARMA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 33291 375 5,00
AZIENDA USLdi PARMA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 33291 B75 5,00
COMUNE DI FERRARA 5.000,00 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 35,65 33291 375 5,00
I 70.000,001 65,339  65.339,32) 3.921,80 3.660,68 261,12 69,00

Alla luce di quanto sopra esposto, i valori delle sopraccitate societd determinati
nell’ipotesi che nessuno degli attuali azionisti dell’incorporante e/o dell’incorporanda
eserciti il diritto di recesso, pari rispettivamente ad Euro 70.200.000,00 (incorporante), e
ad Euro 4.659.000 (incorporanda) determinano che il peso di quest’ultima, rispetto al
valore di Lepida post fusione (incorporante), sara pari al 6,223701%, mentre il peso della
societa incorporante (ante fusione) sara pari al 93,776299%.

L’aumento di capitale sociale al servizio dei soci dell’incorporanda (X) & cosi
determinato:

65.526.000 :93,776299% = X :6,223701%

X =4.348.798,21 di cui, euro 4.283.458,89 al servizio del concambio delle azioni dei soci
ordinari di CUP 2000 ed euro 65.339,32 al servizio del concambio delle azioni dei soci
speciali di CUP 2000. Tenuto conto che il taglio minimo delle azioni dell’incorporante &
1.000,00 euro, ¢ necessari prevedere il versamento da parte dei soci dell’incorporanda di
un conguaglio in denaro per consentigli di ricevere un numero intero di azioni

dell’incorporante (si vedano i prospetti riportati in precedenza)
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Ne consegue che:

LEPIDA operera un aumento di capitale fino ad euro 4.286.000 con 1’emissione
fino ad un massimo di n. 4.286 azioni da euro 1.000,00 ciascuna riservate ai soci
ordinari di CUP 2000, a fronte dell’annullamento delle azioni della societa
incorporanda e del versamento di un conguaglio in denaro fino ad euro 2.722,37
da computarsi quanto ad euro 2.541,11 a Capitale sociale e quanto ad euro 181,26
ariserva sovrapprezzo azioni.

Tale aumento sara “scindibile”, con esclusione del diritto di opzione, trattandosi
di aumento finalizzato al concambio. La scindibilita del previsto aumento e quindi
I’entita definitiva dell’aumento di capitale di LEPIDA a servizio del concambio si
determinera solo trascorsi i termini e 1’iter previsto per la procedura di recesso,
qualora esercitato dai soci dell’incorporanda;

LEPIDA operera un aumento di capitale pari ad euro 69.000 con I’emissione di n.
69 azioni da euro 1.000,00 ciascuna riservate i soci speciali di CUP 2000, a fronte
dell’annullamento delle azioni speciali della societa incorporanda e del
versamento di un conguaglio in denaro pari ad euro 3.921,80 da computarsi
quanto ad euro 3.660,68 a Capitale sociale e quanto ad euro 261,12 a riserva

sovrapprezzo azioni.

A tal fine Lepida elevera il proprio capitale sociale da euro 65.526.000 fino ad euro

69.881.000, utilizzando tutto il Capitale Sociale dell’incorporanda, la “riserva

sovrapprezzo azioni”, la “riserva legale”, la parte dei conguagli in denaro destinata a

capitale e la “riserva straordinaria”.

Si riporta di seguito la composizione del Capitale Sociale dell’incorporante post fusione

nell’ipotesi che nessuno degli attuali azionisti dell’incorporante e/o dell’incorporanda

eserciti il diritto di recesso:
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Cap. Sociale Lepida Capitale sodale ante Fusione Concambio Conguaglio denaro Composizione Cap. Sodale post fusione
Azionida  controvalore
% Controvalore |azioniper  Controvalore  |conguagliare aCapitale  controvalore |Azionipost Controvalore %

n. azioni  partetipazione Euro concambio _ Euro indenaro _ Sociale a Riserva usione Euro partecipazione
REGIONE EMILIA ROMAGNA 65.068 99,30104%|  65.068.000,00|  1766,% 1.766.956,62 0,04338 43,38 3,09 66.835 | 66.835.000,00 95,64116%|
LEPIDA (AZIONI PROPRIE) 2 0,03663%| 24.000,00 = - = - - 2 24.000,00 0,03434%
ALTRI 432 SOCI CON N.1
AZIONI CIASCUNO 434 0,66233%| 434.000,00 - - - - - 434 434.000,00 0,62106%
AZIENDA USL DI BOLOGNA 1295,89 1.295.888,36 0,11164 111,64 7,9% 1296 | 1.29.000,00 1,85458%)
ISTITUTO ORTOPEDICO
RiZZOU 656,27 656.271,34 0,72866 728,66 51,98 657 657.000,00 0,94017%|
AZIENDA OSPEDALIERA
S.ORSOLA-MALPIGHI 418,03 418.033,42 0,96658 966,58 68,95 419 419.000,00 0,59959%|
AZIENDA USLIMOLA 146,31 146.309,16 0,69084 690,84 49,28 147 147.000,00 0,21036%|
AZIENDA USL di FERRARA 4,67 4.667,09 0,3391 33291 2375 5 5.000,00 0,00716%
AZIENDA USL di MODENA 4,67 4.667,09 0,331 33291 B75 5 5.000,00 0,00716%,
AZIENDA Osp. S. ANNA di
FERRARA 4,67 4.667,09 0,331 33291 B75 5 5.000,00 0,00716%
AZIENDA Osp. di MODENA 4,67 4.667,09 0,331 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00716%
AZIENDA USL di PIACENZA 467 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00716%)
AZIENDA USL della Romagna 18,67 18.668,38 0,33162 331,62 23,65 19 19.000,00 0,02719%)
AZIENDA USL di REGGIO
EMILIA 933 9.33419 0,66581 665,81 47,489 10 10.000,00 0,01431%
AZIENDA Osp. di PARMA 461 4.667,09 0,331 332,91 B,75 5.000,00 0,00716%,
AZIENDA USL di PARMA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00716%
COMUNE DI FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 33291 375 5 5.000,00 0,00716%
Totale 65.526 100%| 65.526.000,00 |  4.348,80 4.343.798,21 6,218 6.201,79 442,33 |  69.831,00 | 69.881.000,00 100%

5) Modalita di assegnazione delle azioni della societa Lepida s.p.a..

Scenario 1: collocazione presso terzi delle azioni dei soci receduti di CUP

La societa incorporante procedera a concambiare le azioni ordinarie della societa

incorporanda realizzando un aumento di capitale sociale di importo fino ad euro

5.301.000,00, tramite emissione fino a n. 5.301 azioni del valore nominale di euro

1.000,00 ciascuna, da assegnarsi ai soci ordinari della societa incorporanda sulla base del

rapporto di cambio di cui al precedente punto 4.

La societa incorporante procedera a concambiare le azioni speciali della societa

incorporanda realizzando un aumento di capitale sociale di euro 69.000, tramite

emissione di n. 69 azioni del valore nominale di euro 1.000,00 ciascuna, da assegnarsi ai

soci speciali della societa incorporanda sulla base del rapporto di cambio di cui al

precedente punto 4.
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Scenario 2: acquisto da parte di CUP delle azioni dei soci receduti e successivo
annullamento delle stesse.

La societa incorporante procedera a concambiare le azioni ordinarie della societd
incorporanda realizzando un aumento di capitale sociale di importo fino ad euro
4.286.000,00, tramite emissione fino a n. 4.286 azioni del valore nominale di euro
1.000,00 ciascuna, da assegnarsi ai soci ordinari della societa incorporanda sulla base del
rapporto di cambio di cui al precedente punto 4.

La societa incorporante procedera a concambiare le azioni speciali della societa
incorporanda realizzando un aumento di capitale sociale di euro 69.000, tramite
emissione di n. 69 azioni del valore nominale di euro 1.000,00 ciascuna, da assegnarsi ai
soci speciali della societd incorporanda sulla base del rapporto di cambio di cui al

precedente punto 4.

6) Data dalla quale le azioni o quote partecipano agli utili.

Le azioni ordinarie attribuite dall’incorporante in concambio delle azioni possedute dai
soci della incorporanda avranno tutte data di godimento identica a quella delle azioni
della societa incorporante in circolazione alla data di efficacia della fusione e nel rispetto
dei termini previsti per la trasformazione eterogenea

7) Data a decorrere dalla quale le operazioni delle societa partecipanti alla fusione
sono imputate al bilancio della societa incorporante.

Ai sensi dell’art. 2504-bis del Codice Civile, gli effetti giuridici della Fusione si
produrranno dalla data in cui sara stata eseguita presso il Registro delle Imprese I'ultima
delle iscrizioni prescritte dall’art. 2504 del Codice Civile anche nel rispetto di quanto
previsto dagli artt. 2500 e 2500 novies C.C.

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, in particolare, la Societd Incorporante
subentrera in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo alla Societa
Incorporanda.

Ai fini contabili e fiscali, le operazioni compiute dalla Societa Incorporanda verranno
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imputate al bilancio della Societa Incorporante a far tempo dal 1° gennaio dell’anno in cui
la Fusione produrra i propri effetti civilistici ai sensi dell’art. 2504-bis del Codice Civile.
8) Trattamento eventualmente riservato a particolari categorie di soci.

Non sono previsti trattamenti riservati a particolari categorie di soci, né ai possessori di
titoli diversi dalle azioni ordinarie in alcuna delle societa partecipanti alla Fusione.

9) Vantaggi particolari eventualmente riservati agli Amministratori delle societa
partecipanti alla fusione.

Non sono previsti trattamenti particolari di alcun genere a favore degli Amministratori
delle societa partecipanti alla fusione.

10) Diritto di recesso

10.1 Diritto di recesso per gli azionisti della Societa Incorporante

Agli azionisti della Societa Incorporante che non avranno concorso alla deliberazione
assembleare di approvazione del Progetto di Fusione spettera il diritto di recesso ai sensi
dell’art. 2437 c.c., a ragione del fatto che la Fusione comportera la trasformazione
eterogenea della Societa incorporante ed in virtu del fatto che con la fusione vengono
modificati i criteri di determinazione del valore delle azioni in caso di recesso. 11 diritto di
recesso dovra essere esercitato nei termini e con le modalita previsti dall’art. 2437-bis c.c.
e mediante le procedure stabilite dall’art. 2437-quater c.c..

Il valore di liquidazione delle azioni ordinarie della Societa Incorporante per le quali sara
esercitato il recesso sara determinato dagli Amministratori della Societa Incorporante,
sentito il Collegio Sindacale e con 1’assistenza di un perito nominato dagli amministratori
stessi, con applicazione del criterio previsto dall’art. 2437-ter, comma 3, c.c., e sara reso
noto nei modi e nei termini di legge e di statuto della incorporante, al pari dei successivi
elementi del procedimento di recesso.

Il recesso, ove esercitato, sara efficace subordinatamente al perfezionamento della fusione.
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10.2 Diritto di recesso per gli azionisti della Societa Incorporanda

Agli azionisti della Societd Incorporanda che non avranno concorso alla deliberazione
assembleare di approvazione del Progetto di Fusione spettera il diritto di recesso ai sensi
dell’art. 2437 c.c., a ragione del fatto che la Fusione comportera la modifica dei criteri di
determinazione del valore delle azioni in caso di recesso ed un cambiamento significativo
dell’attivita della societd Incorporanda. Il diritto di recesso dovra essere esercitato nei
termini e con le modalita previsti dall’art. 11 dell’attuale statuto sociale
dell’Incorporanda.

Il valore di liquidazione delle azioni ordinarie della Societa Incorporante per le quali sara
esercitato il recesso sard determinato dagli Amministratori della Societd Incorporanda,
sentito il parere dell'organo di controllo (e del soggetto incaricato della revisione legale
dei conti; art. 2437 ter del codice civile), con applicazione del criterio previsto dal citato
art. 11 dello statuto sociale dell’Incorporanda, e sara reso noto nei modi e nei termini di
legge e di statuto della incorporante, al pari dei successivi elementi del procedimento di
recesso.

Il recesso, ove esercitato, sara efficace subordinatamente al perfezionamento della
fusione.

10.3 Diritto di recesso per gli azionisti speciali della Societa Incorporanda

Agli azionisti speciali della Societa Incorporanda non spetta il diritto di recesso ai sensi
dell’art. 2437 c.c.,, in quanto il presente Progetto di Fusione pur prevedendo la
conversione delle suddette azioni speciali dell’Incorporanda in azioni ordinarie della
Incorporante non determina di fatto, con riferimento detti azionisti speciali, la modifica
dei criteri di determinazione del valore dell’azione in caso di recesso che di fatto viene

mantenuto pari al valore nominale.
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I1 Presidente del Consiglio di Amministrazione

(Alfr eri) ,
//4//4/ ‘

Bologna (BO), 25 giugno 2018

ALLEGATO: nuovo Statuto Sociale della societa Incorporante
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STATUTO DELLA SOCIETA'
Titolo |
Denominazione - Sede - Durata - Oggetto
ARTICOLO 1
E' costituita ai sensi dellart. 10 comma 3 della legge regionale n.
11/2004 e ss.mm. una societa consortile per azioni a totale ed
esclusivo capitale pubblico denominata "LEPIDA" S.c.p.A. (di seguito,
la "Societa").
ARTICOLO 2
2.1 La societa ha sede in Bologna, all'indirizzo risultante dal registro
delle Imprese competente e puo istituire, modificare o sopprimere, in
Italia e all'estero, filiali, succursali, agenzie o unita locali comunque
denominate.
2.2 La decisione di istituire, modificare o sopprimere sedi secondarie
compete all'organo amministrativo.
2.3 La decisione di trasferire la sede sociale nel territorio nazionale
compete all'organo amministrativo.
2.4. E’ vietata la partecipazione ad altre societa.
ARTICOLO 3
3.1 La Societd ha per oggetto I'esercizio delle seguenti attivita -
rientranti nell’ambito di pertinenza di pubbliche amministrazioni ed altri
soggetti pubblici che detengono una partecipazione nella societa
secondo quanto indicato nell'art. 10, comma 1, 2, 3, 3 ter e 4-quater e
nellart. 14, comma 5 della legge regionale n. 11/2004 nonché negli
artt. 15 e 16 della legge regionale n. 14/2014:
l.costituire un polo aggregatore a supporto dei piani nello sviluppo
delllCT (Informazione Comunicazione Tecnologia) regionale in
termini di progettazione, ricerca, sviluppo, sperimentazione e
gestione di servizi e prodotti di ICT, nonché attivita di realizzazione,
manutenzione, attivazione ed esercizio di infrastrutture e della
gestione e dello sviluppo dei servizi per l'accesso e servizi a favore di
cittadini, imprese e pubblica amministrazione, con una linea di alta
specializzazione nei settori della sanita, dell’assistenza sociale, dei
servizi degli enti locali alla persona e dei servizi socio sanitari.
[l.fornitura di servizi derivanti dalle linee di indirizzo per lo sviluppo
delllCT e dell'e-government di cui all'Art. 6 della legge regionale n.
11/2004 e relative attuazioni di cui all'Art. 7 della stessa legge quali, a
titolo esemplificativo e non esaustivo: cooperazione applicativa;
l'identificazione, l'autenticazione e I'accesso; Data Service;
multicanalita, multimedialita, videocomunicazione, digitale terrestre;
riduzione del knowledge divide; ricerca e sviluppo applicata
allinnovazione della pubblica amministrazione; gestione dei
documenti quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo:
dematerializzazione, archiviazione digitale e cartacea, distribuzione,
storicizzazione  finalizzati allo sviluppo e gestione del polo
archivistico regionale;
lll.operare servizi mediante: la gestione della domanda per I'analisi dei
processi; la definizione degli standard di interscambio delle



informazioni; la stesura dei capitolati tecnici e delle procedure di gara
per lo sviluppo/acquisto dei servizi; il program e project
management; la verifica di esercibilita; il supporto al dispiegamento,
l'erogazione dei servizi tramite i fornitori individuati; il monitoraggio
dei livelli di servizio;

IV.attivita di formazione e di supporto tecnico nell'ambito dell'ICT;

V.attivita di supporto alle funzioni gestionali in ambito organizzativo ed
amministrativo a favore dei Soci e delle loro Societa;

Vl.attivita relative all'adozione di nuove tecnologie applicate al governo
del territorio della Regione Emilia-Romagna e di riferimento dei Soci,
come quelle inerenti alle cosiddette smart city e smart working;

Vll.attivita di nodo tecnico-informativo centrale di cui allart. 14 della
legge regionale n. 11/2004;

VIlll.attivita a supporto dellimplementazione del sistema regionale di
calcolo distribuito (Data center e Cloud computing) di cui alla legge
regionale n. 14/2014;

IX. acquisto, sviluppo, erogazione e offerta, nel rispetto e nei limiti delle
normative comunitarie e nazionali in materia di appalti di lavoro,
servizi e forniture, di servizi di telecomunicazione ed informatici e/o
affini, i.e. a titolo esemplificativo e non esaustivo: servizi dati, Internet
e di telefonia, tradizionale e su rete IP; servizi per la convergenza
fisso/mobile; servizi di data center con funzioni di data storage,
server farming, server consolidation, facility management, backup,
disaster recovery; servizi di Help Desk tecnologico (incident e
problem management); erogazione di servizi software applicativi
gestionali in modalita ASP;

X.realizzazione, manutenzione, gestione ed esercizio delle reti regionali
di cui all'art. 9 della legge regionale n. 11/2004 nonché delle reti locali
in ambito urbano (di seguito MAN), delle sottoreti componenti le MAN
e delle reti funzionali a ridurre situazioni di divario digitale (anche in
attuazione di quanto disposto dalla legge regionale n. 14/2014)
ovvero di fallimento di mercato, intendendosi per realizzazione,
manutenzione, gestione ed esercizio, a titolo esemplificativo € non
esaustivo le attivita di: pianificazione delle infrastrutture fisiche di rete;
progettazione; appalto per l'affidamento lavori; costruzione; collaudo
delle tratte della rete in fibra ottica; di affitto dei circuiti tradizionali,
infrastrutture in fibra o radio per le tratte non di proprieta; messa in
esercizio; manutenzione ordinaria e straordinaria; predisposizione
delle infrastrutture tecnologiche atte ad assicurare la connessione
alle bande necessarie per erogare i servizi di connettivita;
monitoraggio delle prestazioni di rete;

Xl.fornitura di servizi di connettivita sulle reti regionali di cui Art. 9 della
legge regionale n. 11/2004 intendendosi per fornitura di servizi di
connettivita, a titolo esemplificativo e non esaustivo: la trasmissione
dati su protocollo IP a velocita ed ampiezza di banda garantite; tutti i
servizi strettamente inerenti la trasmissione dei dati quali, a titolo
esemplificativo e non esaustivo, la fornitura e la configurazione degli
apparati terminali di rete situati nei punti di accesso locale (PAL), la
configurazione di reti private virtuali (VPN); svolgimento delle
necessarie funzioni di interfacciamento con I'SPC (sistema pubblico




di connettivita), garantendo i livelli di servizio e di sicurezza previsti
dalle regole tecniche dell'SPC; eventuale interconnessione con la
rete GARR della ricerca; interconnessione con le reti degli operatori
pubblici di telecomunicazione; offerta al pubblico del servizio gratuito
di connessione ad internet tramite tecnologia WiFi per conto degli enti
soci, su domanda e nelliinteresse di questi ultimi, operando quale loro
servizio tecnico; erogazione dei servizi di cui all'art. 15 della legge
regionale n. 14/2014 in via sussidiaria e temporanea, qualora dal
mercato non emergano altre soluzioni che ne consentano
l'erogazione;

Xll.fornitura di tratte di rete e di servizi a condizioni eque e non
discriminanti ad enti pubblici locali e statali, ad aziende pubbliche,
alle forze dell'ordine per la realizzazione di infrastrutture a banda
larga per il collegamento delle loro sedi nel territorio della Regione
Emilia-Romagna e di riferimento dei Soci;

3.2 La Societd ha scopo consortile e costituisce organizzazione
comune dei Soci ai sensi degli articoli 2602 e 2615-ter c.c. operando
senza scopo di lucro, anche con attivita esterna, nell'interesse e per
conto dei soci.

3.3 La societa dovra svolgere, in relazione allanno fiscale di
riferimento, i compiti ad essa affidati dagli enti pubblici soci o da altre
persone giuridiche controllate dai propri soci per oltre '80% (ottanta
per cento) del fatturato di competenza, cosi come riferito e/o maturato
per ciascun anno fiscale di riferimento; & ammessa la produzione
ulteriore nel rispetto del suddetto limite anche nei confronti di soggetti
diversi solo a condizione che la stessa permetta di conseguire
economie di scala o altri recuperi di efficienza sul complesso
dell'attivita principale della societa.

3.4 La societa potra altresi compiere tutte le attivita necessarie o utili
per la realizzazione dell'oggetto sociale nei limiti e nel rispetto delle
norme che ne disciplinano l'esercizio nonché nel rispetto della
normativa contenuta nelle leggi speciali, in particolare in tema di
attivita finanziaria, ovvero riservata ad iscritti a collegi, ordini o albi
professionali. Fra le suddette operazioni a carattere accessorio e
strumentale, che non possono comunque essere svolte nei confronti
del pubblico dei consumatori e degli utenti, si intendono comprese, a
titolo esemplificativo:

- la acquisizione, detenzione e gestione - non finalizzate alla
alienazione ne' esercitate nei confronti di terzi con carattere di
professionalita - di diritti, rappresentati o meno da titoli, sul capitale di
altre imprese;

- la assunzione di mutui e finanziamenti sotto qualsiasi forma da parte
di banche o istituzioni creditizie;

- la prestazione di garanzie, reali o personali, anche a favore di terzi:

- 'accesso a contributi o fondi di finanziamento di autorita nazionali ed
europee, ricorrendo a tal fine alle forme di collaborazione e partnership
che risultino necessarie e compatibili con il modello in-house providing
disciplinato dall’'ordinamento comunitario e interno.

Sono invece escluse dall'oggetto, e non possono essere esercitate,
neppure in via non prevalente, le attivita finanziarie nei confronti del




pubblico, nonché le attivita riservate a sensi di legge agli intermediari
finanziari ed in particolare l'erogazione del credito al consumo, la
locazione finanziaria e le attivita di factoring.
3.5 In ogni caso la societa non persegue interessi contrari a quelli di
tutti i soci pubblici partecipanti. A tal fine la coerenza degli interessi
della societa con quella dei soci pubblici partecipanti & definita
nellambito dell’organismo che effettua il controllo analogo.

ARTICOLO 4
4.1 La societa & strumento esecutivo e servizio tecnico per l'esercizio
delle funzioni e dei compiti regionali e del sistema delle autonomie
locali, diretti al perseguimento delle finalita indicate dalla legge
regionale n. 11/2004, con particolare riguardo agli articoli 2, 3, 9, 10 e
11, nel quadro delle linee di indirizzo e degli atti di pianificazione e
programmazione di cui agli articoli 6 e 7 della legge regionale
medesima.
4.2 Conformemente a quanto previsto al punto 1, la societa espleta il
servizio pubblico d'interesse regionale e locale concernente I'impianto,
lo sviluppo, la manutenzione e la gestione delle reti e dei sistemi di cui
all'articolo 9 della legge regionale n. 11/2004 e delle ulteriori tratte di
rete complementari nonché l'erogazione degli inerenti servizi alle
amministrazioni pubbliche collegate alle reti stesse, ivi compresi i
servizi di contatto con i cittadini, le imprese e le formazioni sociali,
onde promuovere lo sviluppo economico, sociale e civile della
collettivita regionale e delle comunita locali, anche in ossequio alle
finalita generali stabilite nell'articolo 1 della legge regionale
sopraindicata.
4.3 La Regione Emilia-Romagna, nella propria qualita di ente titolare
delle funzioni e dei compiti menzionati al punto 1, e in riferimento a
quanto previsto dall'articolo 10 comma 4-ter e dell'articolo 6 comma 4
bis della legge regionale n. 11/2004, effettua il controllo sulla societa
analogo a quello esercitato sulle proprie strutture organizzative, sulla
base della definizione preventiva, d'intesa tra la Regione ed il Comitato
permanente di indirizzo e coordinamento con gli enti locali di cui
all'articolo 6, comma 4 della legge regionale n. 11/2004, degli indirizzi
da imprimere all'azione societaria nonché delle modalita di verifica dei
risultati.
4.4 |La societa eroga i servizi alle amministrazioni pubbliche collegate
alla rete secondo le modalita definite da una convenzione deliberata
dalla Regione, d'intesa con il citato il Comitato permanente di indirizzo
e coordinamento con gli enti locali, e recepita dalla societa stessa.
4 .4bis Le attivita svolte dalla societa nell'interesse esclusivo dei propri
enti soci rientrano nel novero di quelle previste all'art. 4 comma 2 del
D.Lgs 175/2016 lettere a), b), d) ed e).
4.5 Sui beni destinati al pubblico servizio conferiti in societa dalla
Regione o dagli altri soci € costituito, all'atto del conferimento, un diritto
di uso perpetuo e inalienabile a favore della Regione e degli enti locali.
Tali beni non possono essere sottratti alla loro destinazione
fintantoché siano funzionali allo svolgimento del pubblico servizio
stesso e delle attivitd di interesse pubblico indicate nella legge
regionale e nel presente statuto.
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4.6 Ogni socio esercita nei confronti della societa una influenza
determinante anche con riferimento a specifiche procedure, nei termini
e nei modi definiti dal Comitato permanente di indirizzo e
coordinamento con gli enti locali.
4.7 La societa pone in discussione presso il Comitato permanente di
indirizzo e coordinamento con gli enti locali eventuali modificazioni del
piano industriale, i meccanismi per il reperimento e l'utilizzo delle
risorse, il bilancio di esercizio, la modifica dello statuto, una reportistica
sullo stato di avanzamento delle attivita con i relativi aspetti
amministrativi e le direttive per il perseguimento degli obiettivi. Le
concrete modalita di controllo e i criteri relativi alla delega e alla
composizione del Comitato vengono esplicitati in apposita
Convenzione Quadro tra i Soci per I'esercizio del controllo analogo.
4.8 La societa procede annualmente alla verifica dei crediti e dei debiti
reciproci con i propri enti soci, verso i quali si applica il dispositivo di
cui all'articolo 11 comma 6 lettera j) del D.lgs. n. 118/2011 e alla
produzione della relativa informativa asseverata dai rispettivi organi di
revisione.

ARTICOLO 5
La durata della Societa é fissata dalla data della sua costituzione sino
al 31 dicembre 2050 e potra essere prorogata a norma di legge.

Titolo Il
Capitale Sociale
Sezione |
Azioni

ARTICOLO 6
6.1 Ai sensi dell'art. 10, comma 4 della citata legge regionale n.
11/2004, la partecipazione al capitale della Societa & riservata ad enti
pubblici ed alla Regione spetta una quota almeno pari alla
maggioranza assoluta del capitale sociale.
6.2 Il capitale sociale & di Euro 70.896.000,00 (settanta milioni
ottocentonovantaseimila virgola zero zero) suddiviso in n. 70.896
(settantamilaottocentonovantasei) azioni del valore nominale di Euro
1.000,00 (mille virgola zero zero) ciascuna.
6.3 Le azioni della Societa sia in sede di costituzione della stessa sia
in sede di aumento di capitale potranno essere attribuite ai Soci in
misura non proporzionale al conferimento effettuato, ai sensi di legge.
| conferimenti possono essere effettuati in denaro od in natura.
6.4 E' attribuita agli Amministratori, ai sensi dell'art. 2443 c.c., la
facolta di aumentare in una o piu volte, il capitale sociale fino ad un
ammontare massimo complessivo di Euro 95.000.000,00
(novantacinque milioni virgola zero zero) e quindi per I'ammontare
massimo di Euro 25.119.000,00 (venticinque milioni
centodiciannovemila virgola zero zero), stabilendo di volta in volta la
scindibilita o meno dei singoli aumenti, per il periodo massimo di 5
(cinque) anni dalla data dell'iscrizione presso il Registro Imprese di
Bologna della delibera assunta il 18 dicembre 2015; il presente
aumento potra essere deliberato anche mediante conferimenti in
natura, nell'osservanza delle norme di legge in materia, anche qualora
intervenute o variate successivamente alla redazione del presente




statuto.
E’ attribuita al’Organo Amministrativo ai sensi dell’Art.2505 2° comma
C.C. la facolta di assumere la deliberazione, risultante da atto
pubblico, di fusione per incorporazione delle societa interamente
possedute.
6.5 La Societa puo deliberare la creazione di patrimoni destinati ad
uno specifico affare ai sensi degli artt. 2447-bis c.c. e ss..
6.6 Quando le azioni risultano appartenere ad un unico soggetto o
muta la persona dell'unico socio, gli amministratori devono depositare
per liscrizione nel registro delle imprese una dichiarazione contenente
l'indicazione del cognome e nome o denominazione, della data e del
luogo di nascita o di costituzione, del domicilio o della sede e
cittadinanza dell'unico socio. Quando si costituisce o si ricostituisce la
pluralita dei soci, gli amministratori ne devono depositare apposita
dichiarazione per l'iscrizione nel registro delle imprese. L'unico socio o
colui che cessa di essere tale puo provvedere alla pubblicita prevista
dal presente comma. Le dichiarazioni degli amministratori di cui sopra
devono essere depositate entro trenta giorni dall'iscrizione nel libro dei
soci e devono indicare la data di iscrizione.

ARTICOLO 7
7.1 Le azioni della Societa e i diritti di opzione sulle azioni emittende
sono trasferibili ai soli soggetti indicati all'art. 6.1 del presente Statuto.
Per trasferimento si intende qualsiasi negozio di alienazione, nella piu
ampia accezione del termine e quindi anche, a titolo esemplificativo, la
permuta, il conferimento, la dazione in pagamento, il trasferimento
fiduciario, la costituzione di diritti reali o di garanzia, la donazione delle
azioni, nonché ogni altro atto che comunque dia luogo all'esercizio dei
diritti derivanti dalle azioni da parte di soggetti diversi da quelli di cui
all'art. 6.1 del presente Statuto.
7.2 Qualsiasi atto posto in essere in violazione dell' Articolo 7.1 che
precede non avra alcun effetto nei confronti della Societa e degli altri
Soci ed in forza di tale atto nessun diritto o potere previsto dal
presente statuto potra essere trasferito a soggetti terzi; in particolare, i
trasferimenti di titoli eseguiti in violazione delle disposizioni sopra
richiamate non sono opponibili alla Societa e sono inefficaci nei suoi
confronti e nei confronti degli altri Soci, e colui che abbia acquistato
azioni della Societa non puo essere iscritto nel libro soci.
7.3 In caso di trasformazione dell'ente socio ovvero di successione di
altri soggetti nella sua posizione ovvero di altri eventi, diversi dai
trasferimenti per atto negoziale indicati al precedente comma 7.1, i
quali comunque determinino come conseguenza la titolarita delle
azioni o dei diritti sociali ad esse inerenti da parte di soggetti diversi da
quelli di cui all'art. 6.1 del presente Statuto, la quota del socio sara
liquidata secondo i criteri stabiliti per il recesso ai sensi del successivo
art. 8 del presente Statuto.

Sezione |
Recesso del Socio

ARTICOLO 8
8.1 Il diritto di recesso & esercitato nei soli casi previsti dall'Articolo
2437 del codice civile, nei termini e con le modalita previsti dall'Articolo




2437-bis e mediante le procedure stabilite dall'Articolo 2437-quater del
codice civile.

Non ¢ tuttavia consentito il recesso al socio che non abbia concorso
allapprovazione delle deliberazioni riguardanti lintroduzione o la
rimozione di vincoli alla circolazione di titoli azionari.

8.2 Il valore di liquidazione delle azioni del Socio recedente sara pari al
valore nominale della quota di Capitale Sociale rappresentata dalle
azioni per le quali & stato esercitato il recesso.

Titolo IlI
Assemblea
ARTICOLO 9
9.1 L'Assemblea, regolarmente costituita, rappresenta l'universalita
degli azionisti e le sue deliberazioni prese in conformita alla Legge ed
al presente statuto, vincolano ed obbligano tutti gli azionisti, anche non
intervenuti o dissenzienti.
9.2 Possono intervenire allassemblea i soci che, alla data
dell'assemblea stessa, risultino regolarmente titolari di azioni della
societa e risultino regolarmente iscritti a Libro Soci.
9.3 L'Assemblea & ordinaria o straordinaria, ai sensi degli artt. 2363
c.c. e segg.. L'Assemblea ordinaria, nella prima e nelle successive
convocazioni, & regolarmente costituita con l'intervento di tanti Soci
che rappresentino almeno la maggioranza del capitale sociale e
delibera sulle materie di propria competenza, con il voto favorevole di
tanti Soci che rappresentino almeno la maggioranza del capitale
sociale rappresentato in assemblea, salvo quanto previsto dallart.
2369, 3° co. c.c.. L'Assemblea straordinaria, nella prima e nelle
successive convocazioni, &€ regolarmente costituita delibera con il voto
favorevole di tanti Soci che rappresentino la maggioranza del capitale
sociale.
9.4 L'Assemblea, con il voto favorevole del rappresentante del socio
Regione Emilia-Romagna il quale tiene conto dell'intesa raggiunta tra
la Regione ed il Comitato permanente di indirizzo e coordinamento con
gli enti locali di cui all'articolo 6, comma 4 della legge regionale n.
11/2004, determina annualmente gli indirizzi da imprimere all'azione
societaria, approva gli atti di cui al successivo art. 13.2 del presente
statuto ed autorizza I'Organo amministrativo, ferma restandone la
responsabilita, a compiere le operazioni contemplate negli atti
approvati e ad adottare i provvedimenti conseguenti.
ARTICOLO 10
10.1 L'Assemblea & convocata dallAmministratore Unico ovvero dal
Consiglio di Amministrazione, con avviso trasmesso con qualsiasi
mezzo idoneo a fornire la prova dell'avvenuto ricevimento almeno
trenta giorni prima di quello fissato per 'assemblea, fatto pervenire ai
Soci al domicilio risultante dal libro dei Soci. In caso di convocazione a
mezzo telefax, posta elettronica o altri simili mezzi, I'avviso deve
essere spedito al numero di telefax, all'indirizzo di posta elettronica o
allo specifico recapito che siano stati espressamente comunicati dal
Socio e che risultino dal libro dei Soci. Nell'avviso di convocazione
debbono essere indicati il giorno, l'ora ed il luogo dell'adunanza,



l'elenco delle materie all'ordine del giorno e pud essere prevista una
data di seconda convocazione, nonché le date di convocazioni
successive, per il caso in cui I'assemblea non risultasse regolarmente
costituita ai sensi dell'articolo 9.
10.2 In mancanza delle formalita suddette, I'assemblea & validamente
costituita in forma totalitaria quando & presente o regolarmente
rappresentato l'intero capitale sociale rappresentato da azioni aventi
diritto di voto e ad essa partecipa la maggioranza dei componenti
delllorgano amministrativo e di controllo. Tuttavia, in tale ipotesi,
ciascuno dei partecipanti pud opporsi alla discussione degli argomenti
sui quali non si ritenga sufficientemente informato. Nel caso di
assemblea regolarmente tenuta in forma totalitaria, dovra essere data
tempestiva comunicazione delle deliberazioni assunte ai componenti
dell'organo amministrativo e di controllo non presenti.
10.3 L'Organo Amministrativo & tenuto a convocare senza ritardo
I'Assemblea quando ne e fatta richiesta da tanti Soci che
rappresentino almeno il decimo del capitale sociale con domanda
contenente gli argomenti da trattare. Tale diritto & escluso quando si
tratti di argomenti sui quali I'assemblea delibera su proposta degli
amministratori o sulla base di un progetto o di una relazione da essi
predisposta.
10.4 L'assemblea ordinaria deve essere convocata almeno una volta
I'anno, entro il termine di 120 (centoventi) giorni dalla chiusura
dell'esercizio sociale. Tale termine pud essere dilazionato al maggior
termine di 180 (centottanta) giorni dalla chiusura dell'esercizio sociale,
per particolari esigenze relative alla redazione del bilancio consolidato,
ovvero alla struttura od all'oggetto della societa. In tal caso, gli
amministratori devono segnalare nella loro relazione sulla gestione le
ragioni della dilazione.

ARTICOLO 11
11.1 L'Assemblea si svolge nel luogo indicato nell'avviso di
convocazione. L'Assemblea pud approvare un regolamento per la
disciplina dei lavori assembleari, valido anche per le successive
adunanze dell'Assemblea, sino a modificazioni.
11.2 E' possibile tenere le riunioni del'’Assemblea, sia ordinaria sia
straordinaria, con intervenuti dislocati in piu luoghi, contigui o distanti,
collegati con mezzi di telecomunicazione, alle seguenti condizioni, di
cui deve essere dato atto nei relativi verbali: (a) che siano presenti
nello stesso luogo il Presidente ed il Segretario della riunione, che
provvederanno alla formazione e sottoscrizione del verbale; (b) che sia
consentito al Presidente dellAssemblea di accertare lidentita e la
legittimazione degli intervenuti, regolare lo svolgimento dell'adunanza,
accertare i risultati della votazione; (c) che sia consentito al Segretario
di percepire adeguatamente gli eventi assembleari oggetto di
verbalizzazione; (d) che sia consentito agli intervenuti di partecipare
alla discussione.
11.3 L'Assemblea & presieduta dallAmministratore Unico ovvero dal
Presidente del Consiglio di Amministrazione ovvero dal soggetto eletto
a maggioranza dall'Assemblea stessa. Il Presidente constata la
regolare costituzione delllAssemblea, accerta lidentita e Ila
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legittimazione dei presenti, dirige e regola lo svolgimento dei lavori
assembleari ed accerta il risultato delle votazioni. L'Assemblea nomina
a maggioranza un Segretario, addetto alla formazione del verbale, ed
occorrendo uno o piu scrutatori, anche non Soci. L'assistenza del
Segretario non & necessaria quando il verbale & redatto da un notaio,
scelto da chi presiede.
11.4 Le deliberazioni dellAssemblea devono constare da verbale
sottoscritto dal Presidente e dal Segretario o dal notaio, se richiesto
dalla legge. Il verbale deve contenere le indicazioni ed essere redatto
secondo quanto previsto dall'articolo 2375 del codice civile.
Titolo IV
Organo Amministrativo
ARTICOLO 12
12.1 La societa & amministrata di norma da un Amministratore Unico
ovvero da un Consiglio di Amministrazione costituito da 3 membri ove
normativamente consentito e deliberato dal’Assemblea della societa,
per ragioni di adeguatezza organizzativa. Restano fermi ed invariati gli
organi amministrativi nominati prima della adozione dei provvedimenti
previsti dal D. Lgs. 175/2016 fino all'approvazione dell'ultimo bilancio
di esercizio.
12.2 Ai sensi dell'art. 2449 c.c. spetta alla Regione Emilia-Romagna,
senza necessita di voto in assemblea ed in forza di provvedimento
della Giunta Regionale, di nominare e, se del caso revocare
dall'incarico, 'Amministratore Unico ovvero il Presidente del Consiglio
di Amministrazione.
12.3 Nel caso in cui sia nominato un Consiglio di Amministrazione, la
nomina degli altri due amministratori viene effettuata dal’Assemblea
secondo quanto di seguito previsto. Un componente & designato dai
Soci del comparto sanitario, un componente viene designato da tutti
ad eccezione di quelli del comparti sanitario e di Regione
Emilia-Romagna. La nomina degli amministratori assicura I'equilibrio
tra i generi rispetto alla normativa vigente in materia, garantendo che il
genere meno rappresentato ottenga almeno un terzo dei suoi
componenti. Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno o pitl
Amministratori, si provvede alla loro sostituzione ai sensi dell'art. 2386,
primo comma, del codice civile, assicurando il rispetto della normativa
vigente in materia di equilibrio tra i generi.
12.4 L’Amministratore Unico o gli amministratori, ove nominati, durano
in carica per un periodo non superiore a tre esercizi, stabilito all'atto
della nomina e scadono alla data delllassemblea convocata per
I'approvazione del bilancio relativo all'ultimo esercizio della loro carica.
Gli amministratori sono rieleggibili.
12.5 Al Presidente del Consiglio di Amministrazione, qualora costituito,
competono le attribuzioni previste dall’art. 2381 del codice civile.
126 Non e prevista lattribuzione da parte del Consiglio di
Amministrazione di deleghe di gestione ad uno o piti amministratori.
12.7 L’Amministratore Unico o il Consiglio di Amministrazione, ove
nominato, € tenuto a nominare i soggetti obbligati ai sensi di legge agli
adempimenti in materia di trasparenza ed anticorruzione.
ARTICOLO 13




13.1 L'Organo Amministrativo & investito dei poteri per la gestione
della Societa secondo quanto stabilito nel presente Statuto. L’'organo
amministrativo predispone ad ogni semestre una relazione sul
generale andamento sulla gestione della Societa, che il Presidente
ovvero ’Amministratore Unico invia ai Soci. Ai sensi dell’articolo 2396
c.c. nomina un Direttore Generale determinandone i compiti e le
retribuzioni.

13.2 L'Organo amministrativo, entro il 30 novembre di ogni anno,
predispone e sottopone all'approvazione delllAssemblea, da tenersi
entro il 31 dicembre dello stesso anno:

a. il piano industriale pluriennale ed eventuali aggiornamenti
sostanziali dello stesso;

b. il piano annuale delle attivita;

c. il bilancio di previsione dell'esercizio successivo;

d. il piano degli investimenti.

13.3 Qualora I'Assemblea rifiuti I'approvazione degli atti di cui al
comma 13.2 ovvero qualora comunque i soci ritengano che I'Organo
amministrativo non abbia osservato gli indirizzi determinati
dall'Assemblea ai sensi del precedente art. 9.4 del presente statuto, i
soci richiedono la convocazione delllAssemblea ai sensi dell'art. 2367
c.c. affinché adotti i provvedimenti che riterra piu opportuni. Per le
medesime cause, la Regione puo revocare gli amministratori di propria
nomina.

13.4 L'Organo amministrativo, qualora intenda discostarsi dagli
indirizzi determinati dall'Assemblea o dal contenuto delle autorizzazioni
ottenute dalla medesima, adotta apposito motivato provvedimento che
trasmette senza indugio ai soci al fine dell'adozione delle successive
determinazioni definitive.

13.5. L'Organo amministrativo, in apposita sezione della relazione
prevista dall'art. 2428 c.c., illustra le operazioni compiute e i
provvedimenti adottati in attuazione degli indirizzi determinati
dallAssemblea e degli atti dalla medesima approvati o autorizzati,
motivando, in particolare, circa gli eventuali scostamenti verificatisi
rispetto alle spese e obiettivi preventivati.

13.6 Ciascun socio ha il diritto di domandare - sia in Assemblea che al
di fuori di essa - mediante richiesta sottoscritta dal proprio legale
rappresentante, informazioni in merito alla gestione dei servizi pubblici
oggetto della Societa, purché tale diritto non venga esercitato secondo
modalita e tempi tali da ostacolare una gestione efficiente della
societa.

13.7 Ove istituito, il Consiglio di Amministrazione & validamente
costituito e delibera con il voto favorevole della maggioranza degli
amministratori in carica.

13.8 Ove istituito, il Consiglio di Amministrazione & tenuto, anche in
luogo diverso dalla sede della Societa, su convocazione del
Presidente o su richiesta di almeno 2 (due) amministratori. La
convocazione é effettuata con avviso inviato a ciascun membro del
Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale con mezzi che
garantiscano la prova dell'avvenuto ricevimento almeno 5 (cinque)
giorni prima di quello fissato per la riunione o, in caso di urgenza,




almeno 1 (un) giorno prima di tale data. L'avviso di convocazione deve
contenere l'indicazione del luogo, data ed ora della riunione e I'elenco
delle materie poste all'ordine del giorno. Le riunioni del Consiglio di
Amministrazione sono validamente tenute, anche in difetto di formale
convocazione, qualora siano presenti tutti gli amministratori e la
maggioranza dei
membri del Collegio Sindacale.
13.9 Le riunioni del Consiglio di Amministrazione sono presiedute dal
Presidente o, in caso di sua assenza o impedimento da un
amministratore nominato dalla maggioranza dei presenti e devono
constare da verbale sottoscritto da chi presiede e dal segretario.
13.10 La presenza alle riunioni del Consiglio di Amministrazione puod
avvenire anche con mezzi di telecomunicazione, a condizione che
ciascuno dei partecipanti possa essere identificato da tutti gli altri e sia
in grado di intervenire in tempo reale durante la trattazione degli
argomenti esaminati. Sussistendo queste condizioni, la riunione si
considera tenuta nel luogo in cui si trovano il Presidente ed il
segretario.
13.11 La rappresentanza della Societa spetta alll Amministratore Unico
ovvero al Presidente del Consiglio di Amministrazione, salva diversa
deliberazione del Consiglio di Amministrazione.
ARTICOLO 14
14.1 L'azione sociale di responsabilita contro gli amministratori puo
essere esercitata anche dai Soci che rappresentino almeno un terzo
del capitale sociale.
142 La Societa pud rinunziare all'esercizio dell'azione di
responsabilita e pud transigere, purché la rinunzia e la transazione
siano approvate con espressa deliberazione delllAssemblea e non vi
sia il voto contrario di tanti Soci che rappresentino almeno un terzo del
capitale sociale.
Titolo V
Collegio Sindacale e Revisione Legale dei Conti
ARTICOLO 15

15.1 Il Collegio Sindacale, obbligatoriamente costituito da revisori
contabili iscritti nel registro istituito presso il Ministero della Giustizia, si
compone di 3 (tre) sindaci effettivi e 2 (due) supplenti, nominati
dal'Assemblea, salvo quanto previsto dai seguenti punti 15.2e 15.3 e
nel rispetto della normativa vigente relativa allequilibrio tra i generi,
garantendo che il genere meno rappresentato ottenga almeno un terzo
dei componenti del Collegio Sindacale. L’equilibrio tra i generi deve
essere assicurato anche in caso di sostituzione dei sindaci.
15.2 Ai sensi dell'art. 2449 c.c. spetta alla Regione Emilia-Romagna,
senza necessita di voto in assemblea ed in forza di provvedimento
della Giunta Regionale, di nominare e, se del caso revocare
dall'incarico, il Presidente del Collegio Sindacale. Un sindaco effettivo
ed un sindaco supplente viene designato di intesa dal comparto
sanitario dei Soci mentre un altro sindaco effettivo ed un altro sindaco
supplente viene designato di intesa da tutti i Soci ad eccezione di
quelli del comparto sanitario e di Regione Emilia-Romagna.
15.3 Il Collegio sindacale vigila sull'osservanza della legge e dello




statuto, sul rispetto dei principi di corretta amministrazione ed in
particolare sull'adeguatezza dell'assetto organizzativo, amministrativo
e contabile adottato dalla Societa e sul suo concreto funzionamento.
15.4 La Revisione Legale dei Conti viene affidata ad un Revisore
legale dei conti oppure ad una Societa di Revisione, iscritti
nell'apposito Registro, nominati dalllAssemblea Ordinaria su proposta
motivata del Collegio Sindacale, e funzionanti ai sensi di legge.
15.5 Il Collegio Sindacale deve riunirsi almeno ogni 90 (novanta)
giorni, anche mediante mezzi di telecomunicazione, come previsto
dall'Articolo 13.10.
15.6 Il Collegio Sindacale & regolarmente costituito e delibera secondo
le maggioranze previste dalla legge.
Titolo VI
Disposizioni Generali

ARTICOLO 16
16.1 Gli esercizi sociali si chiudono al 31 (trentuno) dicembre di ogni
anno. A seguito della chiusura dell'esercizio sociale, I'Organo
Amministrativo provvede alla redazione del bilancio di esercizio ed
eventualmente del bilancio consolidato, nel rispetto delle prescrizioni di
legge.
16.2 In ragione dello scopo consortile della Societa & vietata la
distribuzione degli utili ai soci.
16.3 Fermo restando I'assenza di scopo di lucro propria della Societa
consortile come evidenziata nell'articolo 3, eventuali avanzi netti di
gestione risultanti dal bilancio sono destinati: prioritariamente alla
riserva legale, nei limiti indicati dall’articolo 2430 cc; secondariamente
al fondo di riserva straordinario.
16.4 E’ vietato corrispondere ai componenti degli organi sociali gettoni
di presenza o premi di risultato deliberati dopo lo svolgimento
dell'attivita e trattamenti di fine mandato.
16.5 E’ vietato altresi istituire organi diversi da quelli previsti dalle
norme generali in tema di societa.

ARTICOLO 17
17.1 Ogniqualvolta, nel presente statuto, si fa riferimento a
comunicazioni da inviare ad uno o piu Soci, tale comunicazione si
intendera regolarmente effettuata qualora, oltre ad aver rispettato ogni
condizione, termine o requisito sostanziale specificamente previsto dal
presente statuto, sia stata indirizzata all'indirizzo di ciascuno dei Soci,
quale risultante dal libro soci della Societa, alla data in cui la
comunicazione é fatta.

ARTICOLO 18
18.1 Qualsiasi controversia dovesse insorgere tra i Soci o tra essi e la
Societa, nonché nei confronti di amministratori, liquidatori e sindaci, o
da questi promosse, in relazione all'interpretazione o all'esecuzione
dello statuto, ovvero, piu in generale, allo svolgimento del rapporto
sociale, fatta eccezione per quelle non compromettibili in arbitri, &
rimessa al giudizio di tre arbitri, nominati dal Presidente del Tribunale
di Bologna.
18.2 Il procedimento arbitrale cosi instaurato avra carattere rituale e gli
arbitri decideranno secondo diritto.




18.3 La sede dell'arbitrato sara Bologna.
18.4 Il lodo, che dovra essere pronunciato e comunicato alle parti
entro il termine perentorio, di centoventi giorni dall'accettazione della
nomina, sara vincolante per le parti stesse.
18.5 Il lodo non sara impugnabile, ai sensi e per gli effetti di cui
all'articolo 829, comma 2°, del codice di procedura civile, a meno che
oggetto del giudizio sia la validita di delibere assembleari ovvero gli
arbitri  per decidere abbiano conosciuto di questioni non
compromettibili.
18.6 Tutte le controversie non compromettibili in arbitri saranno di
competenza esclusiva del Foro di Bologna. Saranno parimenti di
competenza esclusiva del Foro di Bologna tutte le azioni cautelari,
monitorie o d'urgenza che non fossero sottoponibili alla cognizione
degli arbitri.

ARTICOLO 19
Per tutto quanto non espressamente previsto nel presente statuto
valgono le norme di legge in materia di socjeta per azioni.
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Signori Azionisti,

sottoponiamo alla Vostra attenzione la presente relazione che illustra, sotto il profilo giuridico ed
economico, il progetto di fusione relativo alla incorporazione di CUP 2000 societa consortile per
azioni (di seguito “CUP 2000” o la “Incorporanda”) in LEPIDA S.p.A. (di seguito “LEPIDA” o
la “Incorporante”), con contestuale trasformazione eterogenea ex art. 2500-septies della
Incorporante in societd consortile per azioni. Vengono in particolare evidenziati i criteri e le
metodologie di determinazione del rapporto di cambio delle azioni delle societa interessate, in

conformita a quanto disposto dall’art. 2501-quinquies del codice civile.

1. ILLUSTRAZIONE E MOTIVAZIONE DELL’OPERAZIONE

1.1. ILLUSTRAZIONE DELL’OPERAZIONE

L’operazione oggetto della presente Relazione € rappresentata dalla fusione per incorporazione in
LEPIDA S.p.A. di CUP 2000.

All’esito del perfezionamento dell’operazione di fusione 1’incorporante assumera la natura giuridica
di Societa Consortile per Azioni operando pertanto, contestualmente all’operazione di fusione per

incorporazione, una trasformazione eterogenea ex art. 2500-septies del codice civile.

1.2. SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE

Societa Incorporante

LEPIDA S.p.A. con sede in Bologna (BO), Via della Liberazione n. 15, Codice Fiscale e numero di

iscrizione al registro delle imprese di Bologna n. 02770891204.
Il capitale sociale, alla data della presente Relazione, ¢ pari ad Euro 65.526.000,00 interamente

versato, suddiviso in n. 65.526 azioni del valor nominale di Euro 1.000,00 ciascuna.

L’art. 3 dello statuto sociale vigente di LEPIDA prevede quale oggetto sociale:

“la Societa ha per oggetto l'esercizio delle seguenti attivita, rientranti nell'ambito di pertinenza di
pubbliche amministrazioni ed altri soggetti pubblici che detengono una partecipazione nella
Societa, concernenti la fornitura della rete secondo quanto indicato nell'art. 10,comma 1, 2 e 3

della legge regionale n. 11/2004;
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I. realizzazione e gestione della rete regionale a banda larga delle pubbliche amministrazioni ai
sensi dell'Art. 9 comma 1 della legge regionale n. 11/2004 intendendosi per realizzazione e
gestione, a titolo esemplificativo e non esaustivo le attivita di : pianificazione delle infrastrutture
fisiche di rete; progettazione; appalto per l'affidamento lavori; costruzione; collaudo delle tratte
della rete in fibra ottica; di affitto dei circuiti tradizionali, infrastrutture in fibra o radio per le
trafte non di proprieta; messa in esercizio; manutenzione ordinaria e straordinaria;
predisposizione delle infrastrutture tecnologiche atte ad assicurare la connessione alle bande
necessarie per erogare i servizi di connettivita; monitoraggio delle prestazioni di rete;

Il fornitura di servizi di connettivita sulla rete regionale a banda larga delle pubbliche
amministrazioni ai sensi dell'Art. 9 comma 1 della legge regionale n. 11/2004 intendendosi per
Sfornitura di servizi di connettivita, a titolo esemplificativo e non esaustivo: la trasmissione dati su
protocollo IP a velocita ed ampiezza di banda garantite; tutti i servizi strettamente inerenti la
trasmissione dei dati quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo, la fornitura e la configurazione
degli apparati terminali di rete situati nei punti di accesso locale (PAL), la configurazione di reti
private virtuali (VPN),

Il realizzazione e manutenzione delle reti locali in ambito urbano (di seguito MAN) integrate nella
rete regionale a banda larga delle pubbliche amministrazioni ai sensi dell'Art. 9 comma 2 della
legge regionale n. 11/2004, per il collegamento delle sedi degli enti della regione, intendendosi per
realizzazione e manutenzione, a titolo esemplificativo e non esaustivo: le attivita di: pianificazione
delle MAN; la progettazione; l'appalto per l'affidamento dei lavori; la costruzione; la messa in
esercizio; la manutenzione ordinaria e straordinaria ;

1V. fornitura delle sottoreti componenti le MAN per il collegamento delle proprie sedi,

V. fornitura dei servizi di centro operativo di supervisione e controllo della rete telematica
regionale, come previsto dall'Art 9 comma 8, lettera b) della legge regionale n. 11/2004, e
svolgimento delle necessarie funzioni di interfacciamento con I'SPC (sistema pubblico di
connettivita), garantendo i livelli di servizio e di sicurezza previsti dalle regole tecniche dell'SPC;
eventuale interconnessione con la rete GARR della ricerca; eventuale interconnessione con le reti
degli operatori pubblici di telecomunicazione;

VI fornitura in accordo con i Soci di tratte di rete e di servizi nelle aree a rischio digital divide;

VIL fornitura di tratte di rete e di servizi a condizioni eque e non discriminanti ad enti pubblici
locali e statali, ad aziende pubbliche, alle forze dell'ordine per la realizzazione di infrastrutture a
banda larga per il collegamento delle loro sedi nel territorio della regione Emilia-Romagna,

VIII realizzazione e gestione della rete radiomobile a tecnologia TETRA ai sensi dell'Art. 9 comma

3 della legge regionale n. 11/2004 sul territorio della Regione Emilia Romagna volta agli interventi
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di emergenza e opportunamente collegata alla rete ai sensi dell'Art. 9 comma 1, intendendosi per
realizzazione e gestione, a titolo esemplificativo e non esaustivo: le attivita di pianificazione della
rete, progettazione, appalto, costruzione e collaudo, messa in esercizio, manutenzione ordinaria e
straordinaria, predisposizione delle infrastrutture tecnologiche atte ad assicurare l'erogazione dei
servizi, monitoraggio delle prestazioni di rete;

LX. fornitura di servizi sulla rete radiomobile ai sensi dell'Art. 9 comma 3 della legge regionale n.
11/2004 sul territorio della Regione volta agli interventi di emergenza e opportunamente collegata
alla rete ai sensi dell' Art. 9 comma 1, intendendosi per fornitura di servizi, a titolo esemplificativo
e non esaustivo: il centro di gestione della rete, la gestione degli utenti, il coordinamento e
l'integrazione per lo sviluppo delle applicazioni funzionali agli utenti della rete; Help Desk di
supporto alle categorie di utenti;

X. acquisto, sviluppo, erogazione e offerta, nel rispetto e nei limiti delle normative comunitarie e
nazionali in materia di appalti di lavoro, servizi e forniture, di servizi di telecomunicazione ed
informatici e/o affini, i.e. a titolo esemplificativo e non esaustivo: servizi dati, Internet e di
telefonia, tradizionale e su rete IP; servizi per la convergenza fisso/mobile; servizi di data center
con funzioni di data storage, server farming, server consolidation, facility management, backup,
disaster recovery; servizi di Help Desk tecnologico (incident e problem management); erogazione
di servizi software applicativi gestionali in modalita ASP;

XI. fornitura di servizi derivanti dalle linee di indirizzo per lo sviluppo dell'ICT e dell'e-government
di cui all'Art. 6 della legge regionale n. 11/2004 e relative attuazioni di cui all’Art. 7 della stessa
legge quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo: piattaforma tecnologica di servizio per la
cooperazione applicativa; piattaforma tecnologica per ['identificazione, ['autenticazione e
l'accesso; Data Service; servizi per la multicanalita, la multimedialita, la videocomunicazione, il
digitale terrestre; per la formazione ai cittadini ed alle imprese; servizi per la riduzione del
knowledge divide e servizi derivanti dalla ricerca e sviluppo applicata all'innovazione della
pubblica amministrazione, servizi per la gestione dei documenti quali, a titolo esemplificativo e non
esaustivo: dematerializzazione, archiviazione digitale e cartacea, distribuzione, storicizzazione
finalizzati allo sviluppo e gestione del polo archivistico regionale; intendendosi per fornitura di
servizi la gestione della domanda per l'analisi dei processi, la definizione degli standard di
interscambio delle informazioni, la stesura dei capitolati tecnici e delle procedure di gara per lo
sviluppo/acquisto dei servizi, il program e project management, la verifica di esercibilita, il
supporto al dispiegamento, l'erogazione dei servizi tramite i fornitori individuati, il monitoraggio

dei livelli di servizio.”
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Societa Incorporanda

CUP 2000 S.c.p.a. con sede sociale in Bologna (BO), Via del Borgo di San Pietro n. 90/C, Codice

Fiscale e numero di iscrizione al registro delle imprese di Bologna n. 04313250377.

I capitale sociale, alla data della presente Relazione, & pari ad Euro 487.579,00 interamente versato,
suddiviso in n. 487.579 azioni del valor nominale di Euro 1,00 ciascuna di cui .

- n. 417.579 azioni ordinarie;

- n. 70.000 azioni speciali, emesse ai sensi dell’art. 6-bis dello statuto sociale, prive di diritti

patrimoniali e rimborsabili al valore nominale.

L’art. 4 dello statuto sociale vigente di CUP 2000 prevede quale oggetto sociale:

“La Societa ha scopo consortile e costituisce organizzazione comune dei Soci ai sensi degli articoli
2602 e 2615-ter cod. civ.. Essa opera senza scopo di lucro, anche con attivita esterna, nell'interesse
e per conto dei soci.

La Societa ha per oggetto, nei settori della sanita, dell'assistenza sociale, dei servizi degli enti
locali alla persona e dei servizi socio-sanitari, secondo criteri di economicitd, efficienza ed
efficacia: progettazione, ricerca, sviluppo, sperimentazione e gestione di servizi e prodotti di
Information e Communication Technology nonché attivita di supporto tecnico e di formazione nel
medesimo settore e sempre nell'interesse delle Amministrazioni e dei soggetti pubblici di
riferimento.

La Societa espleta le attivita di cui al precedente comma nei confronti degli enti pubblici soci,
esclusivamente sulla base di atti di affidamento o di coordinamento degli enti pubblici medesimi.
La societa svolge inoltre le attivita di cui al comma 1 nei confronti degli enti, aziende e societa
dipendenti o controllati dagli enti pubblici soci, purché operanti in base a norme di legge, statuto o
regolamento nonché nei confionti degli utenti delle prestazioni dei servizi di interesse generale
erogate in attuazione dei predetti atti di affidamento o coordinamento, aventi per oggetto la
regolazione o l'instaurazione dei rapporti giuridici di servizio tra le Amministrazioni pubbliche
interessate, la Societa e gli utenti delle prestazioni.

La Societa potra svolgere le attivita a favore di altri soggetti, anche in ambito internazionale, fermo
restando il vincolo ad effettuare oltre I’ottanta per cento del fatturato nello svolgimento dei compiti
e delle attivita di cui al comma 4.3. La produzione ulteriore rispetto al sopra indicato limite di
Jfatturato é consentita esclusivamente a fronte del conseguimento di economie di scala o altri
recuperi di efficienza sul complesso dell’attivita principale della societa.

Per lo svolgimento delle attivita di progettazione, ricerca, sviluppo e sperimentazione la Societa
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potra altresi accedere a fonti di finanziamento di autorita nazionali ed europee, ricorrendo a tal
Jfine alle forme di collaborazione e partnership che risultino necessarie e compatibili con il modello
in house providing disciplinato dall'ordinamento comunitario ed interno. Le attivita di cui al
presente comma, nonché le attivita di cui al comma 4.3. bis sono poste in essere previa

approvazione dell’Assemblea dei soci che ne stabilisce altresi criteri e direttive per lo

)

svolgimento.’

In data 11/12/2016 si & perfezionato il recesso notificato alla societa CUP 2000 S.C.P.A. in data
13/09/2016 dai soci Comune di Bologna e Citta Metropolitana di Bologna. Le azioni oggetto di
recesso sono state offerte in prelazione agli altri soci di CUP 2000 S.C.P.A ad un prezzo pari ad
euro 13,57 per ciascuna azione corrispondente al valore di liquidazione delle azioni oggetto di
recesso determinato dall’Amministratore Unico in conformita a quanto disposto dall’art. 2437-ter,
comma 2, del codice civile ed ai sensi dell’art. 11, comma 11 dello statuto societario. Il termine
ultimo statutariamente previsto per I’esercizio delle opzioni & scaduto inutilmente in data 20
febbraio 2018.

In base al dettato statutario le azioni inoptate potranno essere collocate dall’organo amministrativo
presso terzi oppure rimborsate mediante acquisto della societa utilizzando riserve disponibili. Alla
data della presente Relazione la scelta dell’organo amministrativo in ordine alla concreta modalita
di liquidazione delle azioni oggetto di recesso non ¢€ stata ancora formalizzata.

Qualunque sara la scelta dell’organo amministrativo in ordine alla liquidazione delle azioni oggetto
di recesso essa sara definita entro la data della delibera di fusione e si perfezionera

antecedentemente la data dell’atto di fusione.

1.3. MOTIVAZIONI DELL’OPERAZIONE

Lo scopo dell’operazione di fusione & quello di giungere ad una miglior definizione dell’assetto
operativo delle attivita aziendali svolte dalle due Societa.

L’operazione di fusione si inserisce in un contesto normativo che tende a privilegiare la
razionalizzazione del quadro delle partecipazioni societarie degli Enti locali, mirando, in particolare
a ricercare economie di scala e di scopo dalle attivita svolte dalle stesse.

L’operazione € coerente con le disposizioni normative susseguitesi negli ultimi anni miranti alla




razionalizzazione delle partecipazioni azionarie degli Enti pubblici e sfociate nel D. Lgs. 175/2016.
Nell’ambito di tale framework normativo nazionale, la Regione Emilia Romagna con le
deliberazioni di Giunta Regionali (DGR n. 924/2015, DGR n. 514/2016, DGR n. 2326/2016, DGR
n. 1194/2017, DGR n. 1419/2017) ha definito il processo di razionalizzazione delle proprie
partecipazioni prevedendo anche il processo di fusione di cui al presente progetto.

La Regione Emilia-Romagna ha infine approvato la Legge Regionale 16 marzo 2018 n. 1 in cui, tra
I’altro, all’art. 11 “ Disposizione di coordinamento per la fusione per incorporazione di CUP 2000
s.c.p.a. in Lepida s.p.a.” prevede:

1 Al fine di costituire un polo aggregatore dello sviluppo delle tecnologie dell'informazione e della
comunicazione (ICT) regionale, 'autorizzazione alla partecipazione alla societa Lepida s.p.a. di
cui all'articolo 10 della legge regionale 24 maggio 2004, n. 11 (Sviluppo regionale della societa
dell'informazione) é subordinata alla condizione prevista dall'articolo 12 e alla fusione per
incorporazione di CUP 2000 s.c.p.a. in Lepida sp.a. A tal fine é altresi autorizzata la
partecipazione anche in caso di contestuale trasformazione di Lepida s.p.a. in societa consortile
per azioni.

2. Fino alla conclusione del processo di fusione di cui al comma 1, si applica l'articolo 10, comma

3, della legge regionale n. 11 del 2004, nel testo previgente.

La fusione per incorporazione di CUP 2000 S.c.p.A. in Lepida S.p.A., descritta nella presente
Relazione in dettaglio, permettera agli Enti pubblici soci di disporre di un operatore consortile (alla
luce della contestuale trasformazione di Lepida in societa consortile per azioni) che:

e Integra in sé le diverse sfaccettature dell’ICT per la pubblica amministrazione, gestendo sia
la rete infrastrutturale che lo sviluppo e I’assistenza software per i diversi Enti soci
(pubbliche amministrazioni locali, Regione, Aziende sanitarie ed ospedaliere);

e Permette una gestione integrata e razionale dei servizi ICT per i diversi settori pubblici
diminuendo il rischio di diseconomie derivanti da due soggetti che parallelamente
sviluppano soluzioni similari e rispondenti alle medesime esigenze;

o Permette una gestione integrata dei punti di accesso ai servizi sanitari tradizionali (front
office e telefonici) al fine di gestire adeguatamente la transizione al digitale, il calo di utenza
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di tali servizi e la crescita di assistenza e customer care per gli strumenti di accesso digitali;
e Comportera I’efficientamento dei costi generali ed amministrativi in linea con le previsioni
regionali.

Piu in particolare, sotto il profilo strategico la fusione consente di effettuare alcune azioni che non
sarebbero altresi possibili dalle singole societa ovvero: la realizzazione in modo congiunto e
integrato di funzioni oggi separate che permettono di risparmiare in risorse sia economiche sia di
personale ovvero di riorganizzare tali risorse per aumentare la produttivitd ovvero la qualita dei
processi presidiati (esempi: sulla segreteria, sulla comunicazione, sulla amministrazione, sugli
organi societari, sulle certificazioni, sulla trasparenza, sulla anticorruzione, sulle funzioni di
vigilanza, etc); avere a disposizione molte piu risorse di personale qualificato per far fronte alle
necessita differenti e crescenti nella gestione di progetti e servizi complessi, anche permettendone di
attivare nuove richieste dai Soci spesso in rispondenza sia a nuovi bisogni territoriali e di utenti che
ai nuovi quadri normativi (esempi: GDPR per i soci, help desk per i servizi in crescita,
digitalizzazione dei processi dei soci, lavoro agile, smart city e communities etc); eliminare ogni
forma di sovrapposizione e/o duplicazione di funzioni o competenze (esempi: razionalizzazione dei
servizi di datacenter, offerta di cms plurima, etc); standardizzare processi e procedure per
aumentare la qualita dell’offerta e diminuirne i costi anche grazie a maggiori economie di scala e
mediante il bilanciamento flessibile tra risorse interne ed esterne (esempi: sistema sulla
farmaceutica, sistema di pagamento, gestione dei MMG e PLS, sviluppo dei nuovi software,
interoperabilita tra le piattaforme,, manutenzione delle piattaforme esistenti, assistenza all’utenza,
etc); semplificare le assegnazioni da parte dei Soci alla societd mediante analisi preventive di
congruita per settore, mediante un’interfaccia unica per tutti i servizi (esempi: contratti di servizio,
assegnazione sui datacenter, definizione del rapporto tra servizi esterni e autoproduzione, kit di
acquisto, ecc); semplificare la governance degli indirizzi strategici da parte dell’insieme dei Soci in
modo che un obiettivo strategico trovi in un unico punto la risposta alla sostenibilitd economica e
temporale anche governando azioni tra comparti diversi, (esempi: costruzione di un solo tavolo di

controllo analogo, analisi congiunta degli investimenti sui comparti, etc).

Sul Conguaglio Consortile




La societa consortile risultante dalla fusione ha una contabilita relativa al singolo servizio erogato,
sia se il servizio ¢ erogato al singolo socio sia se il servizio & erogato ad un insieme di soci, avendo
in questo ultimo caso i dettagli puntuali della incidenza sul singolo socio. Nella analisi, tipicamente
annuale, dei risultati tra costi e ricavi per ogni singolo servizio, sara cosi possibile verificare, per
ogni servizio e per ogni socio, il risultato generato e procedere al conguaglio, positivo o negativo,
puntuale per ogni servizio e quindi per ogni socio. Una simile gestione, gia sperimentata nella
attivita consortile di Cup2000 da metad 2016 ad oggi, risulta amministrativamente possibile e
sostenibile, grazie ad una opportuna integrazione con le funzioni di controllo di gestione. Obiettivo
del management & contenere i conguagli, positivi o negativi che siano, a cifre esigue rispetto al
bilancio complessivo, grazie ad una attenta capacita di previsione, di pianificazione e di gestione.
Questo meccanismo evita che vi siano cross finanziamenti tra soci o tra servizi, soprattutto tra
comparti differenti, e ad esempio mette al riparo i soci che fruiscono di servizi erogati storicamente
da LepidaSpA di dover coprire eventuali problematiche sulla parte di servizi erogati storicamente

da Cup2000 e viceversa.

Sui vantaggi della trasformazione

La trasformazione in societa consortile per azioni consente tra I’altro di poter operare in esenzione
IVA con conseguente vantaggio netto per i Soci clienti, derivante dagli impatti positivi sugli
elementi di autoproduzione e gli impatti negativi relativi allo svantaggio che I'IlVA sugli acquisti
della societa (ad esempio per lavori, servizi, forniture e locazioni) diventa indetraibile e quindi
rappresenta un costo (costo quest’ultimo che il socio avrebbe comunque sostenuto in quanto
soggetto inciso ai fini IVA). Il bilancio tra questi vantaggi e svantaggi ¢ fortemente positivo sui
vantaggi. Nel caso di Cup2000 il vantaggio ¢ misurato in 6M€ anno. Nel caso di Lepida il
vantaggio ¢ stimato in 3.2M€ anno. La societa dopo la fusione vede un vantaggio complessivo di

9.2ME€ anno a favore dei soci.

Elementi preventivi di piano industriale triennale
La societa esito della fusione avra circa 60M€ di budget annuo e circa 600 persone. Indicativamente
la parte ICT ricopre un budget di SOM€ annuo mentre la parte di accesso si attesta nell’intorno dei
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10ME annuo, risultando quindi la parte ICT prevalente. 11 piano industriale prevede la fusione delle
attivita previste nei piani industriali triennali oltre all’aggiunta di funzioni che i soci riterranno
opportuno inserire. Tra questi sono in corso di analisi e di definizione, per la scadenza di
presentazione del piano triennale di fine anno della societa fusa, attivita quali: I’integrazione dei
dati e dei servizi per la gestione dei processi e dei percorsi nei diversi setting clinico/assistenziali, e
utilizzo del Fascicolo Sanitario per aumentare il tempo dedicato alla cura e per la continuita delle
cure; realizzazione ed integrazione del polo regionale dei Big Data per consentire la raccolta di dati
anonimizzati pubblici e di privati convenzionati, I’elaborazione dei dati verso una o piu finalita
strategiche, la presentazione dei dati con meccanismi che ne facilitino la fruibilita e I’uso; assistenza
mobile, remota e distribuita per le categorie fragili, basata sull’utilizzo di connettivita in banda ultra
larga con finalita sia sanitarie sia socio sanitarie; operatore di telecomunicazioni virtuale distribuito
in zone a fallimento di mercato che permetta di utilizzare tutte le infrastrutture create dal sistema
pubblico per dare forma ad una nuova imprenditoria territoriale senza costi di investimento e senza
divari territoriali di alcun genere mirando alla totale inclusione digitale; sistemi per la gestione
tecnologica delle emergenze in ottica di un sistema unificato per la popolazione, a partire dai presidi
e dalle infrastrutture esistenti. I benefici dalla messa in comune delle risorse di personale sono
tangibili per le funzioni amministrative ed in generale di staff o ausiliarie. Le risorse di staff 0
ausiliarie erano gia state ottimizzate nelle societa non fuse, ma potranno avere un vantaggio di due
unita di ulteriore personale. Le risorse amministrative hanno un vantaggio dalla fusione di quattro
unita di personale che perd viene impiegato per far fronte al maggior overhead amministrativo
legato al controllo di gestione per I’implementazione consortile ed alla realizzazione di funzioni
trasversali per altre societa o di internalizzazione di procedure, quali, ad esempio la realizzazione

delle paghe.

Tali punti di forza comporteranno per la societa I’erogazione di servizi piu efficaci ed efficienti per i
clienti/soci, nonché una risposta alle sfide imposte dall’ICT in ambito pubblico e alle conseguenti

necessita di riorganizzare le risorse umane aziendali in tal senso.




1.4. PROFILI GIURIDICI DELLA FUSIONE

La Fusione avverra per incorporazione di CUP 2000 in LEPIDA, ai sensi e per gli effetti di cui agli
artt. 2501-ter e seguenti del Codice Civile. La Fusione determinera l'estinzione della Societa

Incorporanda.

11 Progetto di Fusione, unitamente a quanto al medesimo allegato che ne costituisce parte integrante,
¢ stato approvato dall’organo amministrativo di LEPIDA in data 25 giugno 2018 e sara approvato
dall’organo amministrativo di CUP 2000 e di LEPIDA 26 giugno 2018, e verra messo a
disposizione presso le rispettive sedi delle Societa Partecipanti alla Fusione, al fine di consentire a
tutti gli aventi diritto di prenderne visione, secondo quanto previsto dalle applicabili disposizioni di
legge, nonché depositato per l'iscrizione presso il competente Registro delle Imprese di Bologna, ai
sensi del terzo comma dell'art. 2501-ter del Codice Civile.

I1 Progetto di Fusione ¢ inoltre allegato alla presente Relazione sub Allegato "progetto di fusione
per incorporazione della “CUP 2000 s.c.p.a.” nella “LEPIDA s.p.a.” con contestuale
trasformazione eterogenea ex art. 2500-septies c.c. della societa’ incorporante in societa’
consortile per azioni".

Gli organi amministrativi delle Societd Partecipanti alla Fusione hanno approvato il Progetto di
Fusione, e il Rapporto di Cambio dallo stesso descritto, anche sulla base delle conclusioni
contenute nelle Relazioni di stima del valore economico di LEPIDA e di CUP 2000 redatte dalla
societa Paragon Advisory s.r.l. (di seguito anche Paragon), con sede in Bologna a cui gli organi
amministrativi di LEPIDA e di CUP 2000 hanno ritenuto di conferire I’incarico di assisterli
nell’attivitd di valutazione dei valori economici delle societd partecipanti alla Fusione e nella
conseguente determinazione del Rapporto di Cambio.

Come gia anticipato, alla data della presente Relazione 1’organo amministrativo di CUP 2000 non
ha ancora provveduto a formalizzare le concrete modalita di liquidazione delle azioni facenti capo
ai soci receduti Comune di Bologna e Citta Metropolitana di Bologna e pertanto, poiché la concreta
modalita di liquidazione che verra prescelta non ¢ indifferente ai fini della determinazione del
Valore Economico della societa e conseguentemente impatta diversamente sul calcolo del rapporto

di concambio delle azioni al servizio della fusione, si &€ proceduto a determinare detto rapporto nei
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due scenari alternative ovvero nell’ipotesi di collocamento presso terzi delle azioni oggetto di
recesso (scenario A) e nell’ipotesi di rimborso mediante acquisto delle azioni recedute da parte
della societa con utilizzo delle riserve disponibili e successivo annullamento delle stesse (scenario
B).
In particolare, il Rapporto di Cambio nello scenario A ¢ stato individuato nella seguente misura:
- n. 1 azione ordinaria di LEPIDA (avente valore nominale pari ad Euro 1.000,00 ciascuna)
per n. 78,816966865 azioni ordinarie di CUP 2000 (avente valore nominale pari ad Euro
1,00 ciascuna);
- n. 1 azione ordinaria di LEPIDA (avente valore nominale pari ad Euro 1.000,00 ciascuna)
per n. 1.071,3304642432 azioni speciali di CUP 2000 (avente valore nominale pari ad Euro
1,00 ciascuna);
il Rapporto di Cambio nello scenario B ¢ stato individuato nella seguente misura:
- n. 1 azione ordinaria di LEPIDA (avente valore nominale pari ad Euro 1.000,00 ciascuna)
per n. 78,778391191 azioni ordinarie di CUP 2000 (avente valore nominale pari ad Euro
1,00 ciascuna);
- n. 1 azione ordinaria di LEPIDA (avente valore nominale pari ad Euro 1.000,00 ciascuna)
per n. 1.071,3304642432 azioni speciali di CUP 2000 (avente valore nominale pari ad Euro
1,00 ciascuna).
Per i criteri di determinazione del Rapporto di Cambio e per le modalita di assegnazione delle
azioni della Societa Incorporante si rinvia ai successivi paragrafi 2.5 e 4 della presente Relazione.
La Fusione sara deliberata sulla base dei bilanci di esercizio chiusi al 31 dicembre 2017, entrambi
assoggettati a revisione legale, come approvati dalle Assemblee dei soci di LEPIDA e di CUP 2000
rispettivamente in data 25 giugno 2018 e 27 aprile 2018, in conformita a quanto disposto dall’art.
2501-quater, comma 2, del Codice Civile.
Spettera agli azionisti di LEPIDA il diritto di recesso previsto dall’art. 2437 del codice civile
ricorrendone i presupposti previsti dal comma 1, lettera b) ed f).
Spettera altresi agli azionisti ordinari di CUP 2000 il diritto di recesso previsto dall’art. 2437 del
codice civile ricorrendone i presupposti previsti dal comma 1, lettera f).
11 Consiglio di Amministrazione di CUP 2000 ha valutato che agli azionisti di speciali di CUP 2000
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non compete il diritto di recesso ex art. 2437 c.c..

Per maggiori dettagli in ordine al diritto di recesso si rinvia al successivo paragrafo 9 della presente

Relazione.

Stante la sussistenza del predetto diritto di recesso in capo ai soci dell’Incorporante e

dell’Incorporanda, la Fusione si realizzera, nello scenario A

D

2)

con un aumento di capitale dell’Incorporante fino ad Euro 5.301.000 mediante 1’emissione
fino ad un massimo di n. 5.301 azioni da Euro 1.000,00 ciascuna riservate ai soci ordinari di
CUP 2000, a fronte dell’annullamento di n. 417.579 azioni ordinarie della societa
Incorporanda da Euro 1,00 ciascuna e del versamento di un conguaglio in denaro fino ad
Euro 3.122,79 da computarsi quanto ad Euro 2.914,87 a Capitale sociale e quanto ad Euro
207,92 a riserva sovrapprezzo azioni. Tale aumento sara “scindibile”, con esclusione del
diritto di opzione, trattandosi di aumento finalizzato al concambio. La scindibilita del
previsto aumento e quindi I’entita definitiva dell’aumento di capitale di LEPIDA a servizio
del concambio si determinera solo trascorsi i termini e I’iter previsto per la procedura di
recesso, qualora esercitato dai soci dell’Incorporanda;

con un aumento di capitale dell’Incorporante pari ad Euro 69.000 con I’emissione di n. 69
azioni da Euro 1.000,00 ciascuna riservate i soci speciali di CUP 2000, a fronte
dell’annullamento di n. 70.000 azioni speciali della societa Incorporanda da Euro 1,00
ciascuna e del versamento di un conguaglio in denaro pari ad Euro 3.921,80 da computarsi
quanto ad Euro 3.660,68 a Capitale sociale e quanto ad Euro 261,12 a riserva sovrapprezzo
azioni;

pertanto all’esito dei predetti aumenti di capitale LEPIDA nello scenario A) elevera il

proprio capitale sociale da Euro 65.526.000 fino ad un massimo di Euro 70.896.000;

nello scenario B)

1)

con un aumento di capitale dell’Incorporante fino ad Euro 4.286.000 mediante 1’emissione
fino ad un massimo di n. 4.286 azioni da Euro 1.000,00 ciascuna riservate ai soci ordinari di
CUP 2000, a fronte dell’annullamento di n. 337.444 azioni ordinarie della societa
Incorporanda da Euro 1,00 ciascuna e del versamento di un conguaglio in denaro fino ad

Euro 2.722,37 da computarsi quanto ad Euro 2.541,11 a Capitale sociale e quanto ad Euro

14



181,26 a riserva sovrapprezzo azioni. Tale aumento sara “scindibile”, con esclusione del
diritto di opzione, trattandosi di aumento finalizzato al concambio. La scindibilita del
previsto aumento e quindi 1’entita definitiva dell’aumento di capitale di LEPIDA a servizio
del concambio si determinera solo trascorsi i termini e I’iter previsto per la procedura di
recesso, qualora esercitato dai soci dell’ Incorporanda;

2) con un aumento di capitale dell’Incorporante pari ad Euro 69.000 con ’emissione di n. 69
azioni da Euro 1.000,00 ciascuna riservate i soci speciali di CUP 2000, a fronte
dell’annullamento di n. 70.000 azioni speciali della societd Incorporanda da Euro 1,00
ciascuna e del versamento di un conguaglio in denaro pari ad Euro 3.921,80 da computarsi
quanto ad Euro 3.660,68 a Capitale sociale e quanto ad Euro 261,12 a riserva sovrapprezzo
azioni;
pertanto all’esito dei predetti aumenti di capitale LEPIDA nello scenario B) elevera il

proprio capitale sociale da Euro 65.526.000 fino ad un massimo di Euro 69.881.000.

Si dara quindi corso alla Fusione con la sottoposizione del Progetto di Fusione alle relative
assemblee straordinarie delle Societa Partecipanti alla Fusione per la delibera di Fusione e con il
successivo atto di Fusione (I’“Atto di Fusione™) che dovra essere sottoscritto e depositato ai sensi di
legge.

Nei termini di legge sara messa a disposizione del pubblico la relazione sulla congruita del
Rapporto di Cambio rilasciata dal dott. Stefano d’Orsi, nominato dal Tribunale di Bologna, ai sensi
e per gli effetti dell'art. 2501-sexies del Codice Civile, quale esperto comune incaricato della
predisposizione della relazione sulla congruita del rapporto di cambio.

L’operazione prevede, infine, che contestualmente alla fusione per incorporazione di CUP 2000,
I’Incorporante si trasformi in societa consortile per azioni realizzando pertanto una trasformazione
eterogenea ex art. 2500-septies del Codice Civile.

Per effetto della Fusione e a decorrere dalla Data di Efficacia della Fusione si avra I’estinzione
dell’Incorporanda e LEPIDA subentrera in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo a

CUP 2000.




1.5. SITUAZIONI PATRIMONIALI DI RIFERIMENTO PER LA FUSIONE

Come gia riferito in precedenza LEPIDA e CUP 2000 hanno utilizzato, avvalendosi della facolta
prevista dal secondo comma dall’art. 2501-quater c.c, quali Situazioni Patrimoniali di riferimento
per la Fusione i rispettivi bilanci al 31 dicembre 2017, entrambi assoggettati a revisione legale.

Detti bilanci sono stati approvati dalle rispettive assemblee ordinarie di LEPIDA in data 25 giugno

2018 e CUP 2000 in data 27 aprile 2018.

1.6. STATUTO DELLA SOCIETA POST-FUSIONE
Con l'approvazione del Progetto di Fusione, le Assemblee straordinarie di LEPIDA e di CUP 2000

saranno chiamate a deliberare l'adozione del Nuovo Statuto, allegato al Progetto di Fusione, che
sara adottato dalla Societa Incorporante con decorrenza dalla Data di Efficacia della Fusione.
Agli azionisti dell’Incorporante che non avranno concorso alla deliberazione assembleare di
approvazione del Progetto di Fusione spetta il diritto di recesso in quanto le deliberazioni proposte
configurano I’ipotesi di legittimazione all’esercizio della facolta di recesso di cui all’art. 2437
comma 1, let. b) e let. f) del codice civile.
Agli azionisti ordinari dell’Incorporanda che non avranno concorso alla deliberazione assembleare
di approvazione del Progetto di Fusione spetta il diritto di recesso in quanto le deliberazioni
proposte configurano I’ipotesi di legittimazione all’esercizio della facolta di recesso di cui all’art.
2437 comma 1, let. f) del codice civile.
Agli azionisti speciali dell’Incorporanda che non avranno concorso alla deliberazione assembleare
di approvazione del Progetto di Fusione non spetta il diritto di recesso in quanto le deliberazioni
proposte non configurano alcuna delle ipotesi previste dalla legge.
Si da atto in particolare che 1’adozione del Nuovo Statuto allegato al Progetto di Fusione
comportera, oltre al cambiamento del tipo sociale conseguente alla trasformazione eterogenea ex
art. 2500-septies c.c. della societa Incorporante in societa consortile per azioni, quanto segue:

e Articolo 1
Verra esplicitata la natura di societa consortile per azioni della incorporante e quindi modificata la
denominazione di Lepida S.c.p.a..

e Articolo 3

L’oggetto sociale verra ampliato per ricomprendere anche I’attivita esercitata dall’incorporanda
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CUP 2000 S.c.p.a..

Verra inoltre rivisto I’oggetto sociale complessivo per renderlo maggiormente aderente all’attivita
effettivamente svolta e che andra a svolgere I’incorporante Si riporta di seguito il testo completo del
nuovo oggetto sociale:

“La Societa ha per oggetto I’esercizio delle seguenti attivita - rientranti nell’ambito di pertinenza di
pubbliche amministrazioni ed altri soggetti pubblici che detengono una partecipazione nella societa
secondo quanto indicato nell'art. 10, comma 1, 2, 3, 3 ter e 4-quater e nell’art. 14, comma 5 della
legge regionale n. 11/2004 nonché negli artt. 15 e 16 della legge regionale n. 14/2014:

I. costituire un polo aggregatore a supporto dei piani nello sviluppo dell'ICT (Informazione
Comunicazione Tecnologia) regionale in termini di progettazione, ricerca, sviluppo,
sperimentazione e gestione di servizi e prodotti di ICT, nonche attivita di realizzazione,
manutenzione, attivazione ed esercizio di infrastrutture e della gestione e dello sviluppo dei servizi
per l'accesso e servizi a favore di cittadini, imprese e pubblica amministrazione, con una linea di
alta specializzazione nei settori della sanita, dell’assistenza sociale, dei servizi degli enti locali alla
persona e dei servizi socio sanitari.

II. fornitura di servizi derivanti dalle linee di indirizzo per lo sviluppo dell'ICT e dell'e-government
di cui all'Art. 6 della legge regionale n. 11/2004 e relative attuazioni di cui all'Art. 7 della stessa
legge quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo: cooperazione applicativa; l'identificazione,
l'autenticazione e l'accesso; Data Service; multicanalita, multimedialita, videocomunicazione,
digitale terrestre; riduzione del knowledge divide; ricerca e sviluppo applicata all'innovazione della
pubblica amministrazione; gestione dei documenti quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo:
dematerializzazione, archiviazione digitale e cartacea, distribuzione, storicizzazione finalizzati allo
sviluppo e gestione del polo archivistico regionale;

IIl. operare servizi mediante: la gestione della domanda per l'analisi dei processi; la definizione
degli standard di interscambio delle informazioni; la stesura dei capitolati tecnici e delle procedure
di gara per lo sviluppo/acquisto dei servizi; il program e project management; la verifica di
esercibilita; il supporto al dispiegamento, I'erogazione dei servizi tramite i fornitori individuati; il
monitoraggio dei livelli di servizio;

IV. attivita di formazione e di supporto tecnico nell'ambito dell'ICT;
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V. attivita di supporto alle funzioni gestionali in ambito organizzativo ed amministrativo a favore
dei Soci e delle loro Societa;

VL. attivita relative all'adozione di nuove tecnologie applicate al governo del territorio della
Regione Emilia-Romagna e di riferimento dei Soci, come quelle inerenti alle cosiddette smart city e
smart working;

VIL. attivita di nodo tecnico-informativo centrale di cui all’art. 14 della legge regionale n. 11/2004;
VIII. attivita a supporto dell’implementazione del sistema regionale di calcolo distribuito (Data
center e Cloud computing) di cui alla legge regionale n. 14/2014;

IX. acquisto, sviluppo, erogazione e offerta, nel rispetto e nei limiti delle normative comunitarie e
nazionali in materia di appalti di lavoro, servizi e forniture, di servizi di telecomunicazione ed
informatici e/o affini, i.e. a titolo esemplificativo e non esaustivo: servizi dati, Internet e di
telefonia, tradizionale e su rete IP; servizi per la convergenza fisso/mobile; servizi di data center
con funzioni di data storage, server farming, server consolidation, facility management, backup,
disaster recovery; servizi di Help Desk tecnologico (incident e problem management); erogazione di
servizi software applicativi gestionali in modalita ASP;

X. realizzazione, manutenzione, gestione ed esercizio delle reti regionali di cui all’art. 9 della legge
regionale n. 11/2004 nonché delle reti locali in ambito urbano (di seguito MAN), delle sottoreti
componenti le MAN e delle reti funzionali a ridurre situazioni di divario digitale (anche in
attuazione di quanto disposto dalla legge regionale n. 14/2014) ovvero di fallimento di mercato,
intendendosi per realizzazione, manutenzione, gestione ed esercizio, a titolo esemplificativo e non
esaustivo le attivita di: pianificazione delle infrastrutture fisiche di rete; progettazione; appalto per
l'affidamento lavori; costruzione; collaudo delle tratte della rete in fibra ottica; di affitto dei circuiti
tradizionali, infrastrutture in fibra o radio per le tratte non di proprietd; messa in esercizio;
manutenzione ordinaria e straordinaria; predisposizione delle infrastrutture tecnologiche atte ad
assicurare la connessione alle bande necessarie per erogare i servizi di connettivita; monitoraggio
delle prestazioni di rete;

XI. fornitura di servizi di connettivita sulle reti regionali di cui Art. 9 della legge regionale n.
11/2004 intendendosi per fornitura di servizi di connettivita, a titolo esemplificativo e non
esaustivo: la trasmissione dati su protocollo IP a velocita ed ampiezza di banda garantite; tutti i
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servizi strettamente inerenti la trasmissione dei dati quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo, la
fornitura e la configurazione degli apparati terminali di rete situati nei punti di accesso locale
(PAL), la configurazione di reti private virtuali (VPN); svolgimento delle necessarie funzioni di
interfacciamento con I'SPC (sistema pubblico di connettivita), garantendo i livelli di servizio e di
sicurezza previsti dalle regole tecniche dell'SPC; eventuale interconnessione con la rete GARR
della ricerca; interconnessione con le reti degli operatori pubblici di telecomunicazione; offerta al
pubblico del servizio gratuito di connessione ad internet tramite tecnologia WiFi per conto degli
enti soci, su domanda e nell'interesse di questi ultimi, operando quale loro servizio tecnico;
erogazione dei servizi di cui all’art. 15 della legge regionale n. 14/2014 in via sussidiaria e
temporanea, qualora dal mercato non emergano altre soluzioni che ne consentano I'erogazione;
fornitura di tratte di rete e di servizi a condizioni eque e non discriminanti ad enti pubblici locali e
statali, ad aziende pubbliche, alle forze dell'ordine per la realizzazione di infrastrutture a banda
larga per il collegamento delle loro sedi nel territorio della Regione Emilia-Romagna e di
riferimento dei Soci;

3.2 La Societa ha scopo consortile e costituisce organizzazione comune dei Soci ai sensi degli
articoli 2602 e 2615-ter c.c. operando senza scopo di lucro, anche con attivita esterna, nell’interesse
e per conto dei soci.

3.3 La societa dovra svolgere, in relazione all’anno fiscale di riferimento, i compiti ad essa affidati
dagli enti pubblici soci o da altre persone giuridiche controllate dai propri soci per oltre 1°80%
(ottanta per cento) del fatturato di competenza, cosi come riferito e/o maturato per ciascun anno
fiscale di riferimento; ¢ ammessa la produzione ulteriore nel rispetto del suddetto limite anche nei
confronti di soggetti diversi solo a condizione che la stessa permetta di conseguire economie di
scala o altri recuperi di efficienza sul complesso dell'attivita principale della societa.

3.4 La societa potra altresi compiere tutte le attivitd necessarie o utili per la realizzazione
dell'oggetto sociale nei limiti e nel rispetto delle norme che ne disciplinano l'esercizio nonché nel
rispetto della normativa contenuta nelle leggi speciali, in particolare in tema di attivita finanziaria,
_ ovvero riservata ad iscritti a collegi, ordini o albi professionali. Fra le suddette operazioni a
carattere accessorio e strumentale, che non possono comunque essere svolte nei confronti del
pubblico dei consumatori e degli utenti, si intendono comprese, a titolo esemplificativo:
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- la acquisizione, detenzione e gestione - non finalizzate alla alienazione ne' esercitate nei confronti
di terzi con carattere di professionalita - di diritti, rappresentati o meno da titoli, sul capitale di altre
imprese;
- la assunzione di mutui e finanziamenti sotto qualsiasi forma da parte di banche o istituzioni
creditizie;
- la prestazione di garanzie, reali o personali, anche a favore di terzi;
- I’accesso a contributi o fondi di finanziamento di autorita nazionali ed europee, ricorrendo a tal
fine alle forme di collaborazione e partnership che risultino necessarie e compatibili con il modello
in-house providing disciplinato dall’ordinamento comunitario e interno.
Sono invece escluse dall'oggetto, € non possono essere esercitate, neppure in via non prevalente, le
attivita finanziarie nei confronti del pubblico, nonché le attivita riservate a sensi di legge agli
intermediari finanziari ed in particolare 1'erogazione del credito al consumo, la locazione finanziaria
e le attivita di factoring.
3.5 In ogni caso la societa non persegue interessi contrari a quelli di tutti i soci pubblici partecipanti.
A tal fine la coerenza degli interessi della societa con quella dei soci pubblici partecipanti & definita
nell’ambito dell’organismo che effettua il controllo analogo.

e Articolo 4
Vengono specificati all’art. 4.7 le materie che la societa pone in discussione presso il Comitato
permanente di indirizzo e coordinamento con gli enti locali aggiungendo all’elenco previsto nello
statuto ante fusione “le direttive previste per il conseguimento degli obiettivi”
Si prevede inoltre che “le concrete modalita di controllo e i criteri relativi alla delega e alla
composizione del Comitato vengono esplicitati in apposita Convenzione Quadro tra i Soci per
I’esercizio del controllo analogo.”

e Articolo 6
Lepida S.c.p.a. portera il suo capitale sociale a fino ad un massimo di nominali Euro 70.896.000,00
(settanta milioni ottocentonovantaseimila virgola zero zero) mediante emissione di n. 5.370
(cinquemilatrecentosettanta) nuove azioni del valore nominale di Euro 1.000,00 (mille virgola zero
zero) ciascuna, in applicazione del Rapporto di Cambio e delle modalita di assegnazione delle
azioni di cui ai successivi paragrafi 4 e 5 del presente Progetto di Fusione.
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Viene di conseguenza modificato I’art. 6.4 che riconosce, ai sensi dell’art. 2443 c.c., agli
amministratori la facolta di aumentare in una o piu volte, il capitale sociale fino ad un ammontare
massimo complessivo di Euro 95.000.000,00 (novantacinque milioni virgola zero zero) e quindi per
I'ammontare massimo di Euro 25.119.000,00 (venticinque milioni centodiciannovemila virgola zero
Z€ero).

e Articolo 8
Viene modificata la disciplina del recesso del socio prevedendo che in caso di recesso il valore di
liquidazione delle azioni del Socio recedente ¢ stabilito alla pari al valor nominale della quota di
Capitale Sociale rappresentata dalle azioni per le quali & stato esercitato il recesso.

e Articolo 12
Viene previsto che in caso di nomina di un Consiglio di amministrazione, fermo restando che la
nomina del Presidente del Consiglio di Amministrazione spetta alla Regione Emilia-Romagna, la
nomina degli altri due amministratori sard fatta dall’Assemblea nel rispetto delle seguenti
previsioni: un membro sarad designato di intesa dal comparto sanitario dei Soci mentre I’altro
amministratore sara designato di intesa da tutti i Soci ad eccezione di quelli del comparto sanitario e
di Regione Emilia-Romagna.

e Articolo 13
Viene modificato I’art. 13.1 prevedendo che: “I’organo amministrativo predispone ad ogni semestre
una relazione sul generale andamento sulla gestione della Societa, che il Presidente ovvero
I’ Amministratore Unico invia ai Soci. Ai sensi dell’articolo 2396 c.c. nomina un Direttore Generale
determinandone i compiti e le retribuzioni.”
Viene modificato I’art 13.2 aggiungendo ai documenti che I’Organo amministrativo & chiamato a
predisporre entro il 30 novembre di ciascun anno alla lettera d. il piano degli investimenti.

e Articolo 15
Viene previsto che in sede di nomina del Collegio Sindacale, fermo restando che la nomina del
Presidente spetta alla Regione Emilia-Romagna, un sindaco effettivo ed un sindaco supplente
vengano designati di intesa dal comparto sanitario dei Soci mentre un altro sindaco effettivo ed un
altro sindaco supplente vengano designati di intesa da tutti i Soci ad eccezione di quelli del
comparto sanitario e di Regione Emilia-Romagna.
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e Articolo 16
Viene previsto in ossequio allo scopo consortile della societa il divieto di distribuzione di utili ai
soci; la destinazione prioritaria degli utili netti di esercizio alla riserva legale nei limiti previsti

dall’art. 2430 c.c ed in via secondaria al fondo di riserva straordinaria.

2. RAPPORTO DI CAMBIO E CRITERI SEGUITI PER LA SUA
DETERMINAZIONE

2.1 PREMESSE

Gli organi amministrativi di LEPIDA e di CUP 2000 hanno ritenuto di conferire alla societa
Paragon Advisory s.r.l. (di seguito anche “Paragon” o “Advisor™), con sede in Zola Predosa (Bo),
I’incarico di assistere gli stessi organi amministrativi nell’attivita di valutazione dei valori
economici delle societa partecipanti alla Fusione e nella conseguente determinazione del Rapporto
di Cambio.

Paragon ¢ stata pertanto incaricata, quale esperto indipendente, di elaborare una stima del Valore
Economico delle due societa ad uso esclusivo dei rispettivi organi amministrativi ed a supporto
delle decisioni di loro competenza, avente lo scopo di fornire a questi indicazioni e riferimenti utili
alla determinazione del rapporto di cambio della Fusione da proporre alle rispettive Assemblee
degli Azionisti.

Gli organi amministrativi di LEPIDA e di CUP 2000 hanno fatto proprie le conclusioni delle
Relazioni di stima del valore economico di LEPIDA e di CUP 2000 elaborate dall’Advisor ed
utilizzato le stesse a supporto della propria deliberazione relativa al Rapporto di Cambio applicato

alla Fusione di cui alla presente Relazione.

2.2 OBIETTIVO DELLE VALUTAZIONI

Come precedentemente indicato, gli organi amministrativi di LEPIDA e di CUP 2000 (di seguito
congiuntamente “le Societd™) si sono avvalsi dell’Advisor nell’esecuzione delle attivita valutative
finalizzate alla determinazione del Rapporto di Cambio.

Le valutazioni sono state effettuate con l'ottica di esprimere una stima comparativa dei valori delle
societd partecipanti all’operazione di fusione, dando preminenza all'omogeneita ed alla

comparabilita dei criteri adottati rispetto alla determinazione del valore assoluto delle Societa
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considerate singolarmente, pertanto il risultato di tali valutazioni va inteso in termini relativi con
esclusivo riferimento alla specifica operazione di Fusione.

Le valutazioni sono, inoltre, state effettuate sulla base dell’attuale configurazione e delle prospettive
future delle Societd autonomamente considerate (ottica stand alone), senza tener conto cioé delle
potenziali sinergie derivanti dalla Fusione.

Le valutazioni infine tengono conto delle peculiarita connesse all’adozione da parte della societa
incorporante, all’esito del processo di fusione per incorporazione, della natura di Societa Consortile
per azioni senza fini di lucro, realizzando, contestualmente all’operazione di fusione, una
trasformazione eterogenea ex art. 2500-septies c.c.. Pertanto le risultanze delle valutazioni non

potranno essere confermate laddove la predetta trasformazione non si realizzasse.

2.3 LE PRINCIPALI METODOLOGIE DI VALUTAZIONE

Di seguito vengono descritti i principali criteri di stima che la dottrina aziendalistica ha elaborato
nel corso degli ultimi anni e che la prassi valutativa utilizza con maggiore frequenza nella
determinazione del valore economico del capitale delle aziende in funzionamento.
Si esaminano, in particolare, i seguenti metodi valutativi:

v metodo patrimoniale;
metodo reddituale
metodo misto patrimoniale-reddituale;

metodo finanziario

A N N

metodo dei multipli di mercato

Metodo Patrimoniale

I1 metodo Patrimoniale si fonda sull’analisi correttiva ed estimativa delle attivita e delle passivita e
comprende:

- larevisione e la correzione dei valori contabili (di attivita e di passivita);

- lastima a valori correnti delle attivita materiali (compresi i crediti);

- la (eventuale) attualizzazione delle passivita finanziarie;

- lastima degli intangibili specifici
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La revisione-correzione dei valori contabili ha come punto di partenza il capitale netto di bilancio
(o, brevemente, capitale netto), espresso da una situazione patrimoniale contabile riferita a una data
specifica. Il capitale netto comprende anche I’utile dell’esercizio, con esclusione degli importi per i
quali ¢ stata o sta per essere decisa la distribuzione.

La stima a valori correnti delle attivitd materiali in larga parte riguarda categorie di attivita
(immobilizzazioni tecniche, immobili civili, aree edificabili ecc.) che esigono talvolta il concorso di
professionalita specifiche.

L’attualizzazione (eventuale) dei debiti finanziari si riferisce tipicamente ai debiti a medio-lungo
termine con tassi “non in linea” coi mercati. In tal caso le vie seguite sono i prezzi di mercato
(quando esistono); e in alternativa la via dell’attualizzazione dei flussi futuri (interessi e capitale); la
via del confronto con titoli similari; I’applicazione del differenziale di tasso legato al rating della
societa-target.

Nelle tradizionali applicazioni del “metodo patrimoniale” il capitale netto “rettificato”, cioé
espresso a valori aggiornati, rappresentava tout court il valore dell’azienda equity side (cosiddetto
metodo patrimoniale semplice). Con 1’aggiunta, tra le attivita, dei valori degli intangibili specifici
(per esempio: marchi, brevetti, valore della raccolta, valore del portafoglio premi ecc.) ne derivava

la “formula” cosiddetta del metodo patrimoniale complesso.

Metodo reddituale

I metodi reddituali valorizzano I’azienda secondo la sua capacita di produrre redditi. La
remunerazione del capitale investito ¢ soddisfacente solo quando & adeguata in rapporto alle
correnti condizioni di mercato. La valutazione dell’investimento in capitale proprio d’impresa
scaturisce, pertanto, dal confronto di due parametri: a) il flusso dei redditi attesi di pertinenza del
capitale proprio (parametro interno); b) il tasso corrente delle remunerazioni offerte dal mercato dei
capitali, a parita di durata e rischio (parametro esterno).

Sicché il metodo reddituale fonda il proprio presupposto sulla capacita dell’azienda di generare un
flusso reddituale riproducibile nel futuro. Il valore del capitale economico (W) viene dunque
stimato, sul piano quantitativo, come funzione del reddito atteso (R).

La valutazione, di regola, non comprende gli investimenti accessori valutati, in genere,
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separatamente.

Il metodo reddituale semplice

In tale metodo si assimila il complesso aziendale ad un capitale investito che produce un flusso di
redditi annui costanti e per un tempo illimitato, per questo, il valore dell’azienda (W) equivale al
valore attuale di una rendita perpetua di rata costante (R), calcolata al tasso (i), determinato in base
alla seguente formula:

valore attuale del reddito perpetuo : W =R/i

Lo schema di calcolo assume due grosse semplificazioni. La prima riguarda la costanza dei redditi
annui attesi. La seconda riguarda la durata illimitata della vita aziendale.

Il reddito (R) rilevante e’ quello prospettico, espressione di durevole redditivita aziendale; medio-
normale, cioe prodotto stabilmente dall’impresa, e normalizzato, ossia depurato dalle componenti
straordinarie non ripetibili ed estranee alla gestione. Il reddito deve essere prelevabile senza
compromettere 1’equilibrio economico della gestione e deve essere espresso in potere d’acquisto
costante, con riferimento il momento della valutazione.

Inoltre, dal reddito rilevante deve essere eliminata ogni componente negativa la cui appostazione sia
dettata esclusivamente dall’esigenza di ridurre il reddito imponibile ai fini dell’imposizione diretta,
ovvero dall’intento di attuare determinate politiche di bilancio.

Il medesimo reddito, inoltre, deve essere determinato al netto degli oneri tributari che gravano su di
esso, e dei compensi figurativi diversi dalla remunerazione del capitale proprio e delle eventuali
partecipazioni agli utili spettanti a terzi.

11 tasso di attualizzazione (i) utilizzato incorpora il compenso derivante dal semplice trascorrere del
tempo (sostanzialmente pari al rendimento riconosciuto ad attivita prive di rischio) ed altresi
I’adeguata remunerazione del rischio sopportato.

In particolare, il tasso di puro interesse, relativo agli impieghi di capitale a rischio nullo, e’
determinato sostanzialmente in riferimento a titoli di debito pubblico a scadenza non breve;
peraltro, in periodi di inflazione, il medesimo deve essere depurato dall’erosione monetaria creata
dalla componente inflazionistica e, pertanto, assunto nella sua configurazione di tasso reale.

La maggiorazione del tasso di puro interesse a titolo di premio per il rischio di impresa, e’
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commisurata all’intensita del rischio generale d’impresa gravante sul capitale proprio, la cui stima
dipende dalla valutazione dei seguenti fattori:

- condizioni generali: congiuntura economica, inflazione, situazione politico-sociale del paese
ecc.

- condizioni settoriali: struttura del mercato di appartenenza, condizioni varie di instabilita del
settore, ecc,

- condizioni aziendali: solidita patrimoniale, livello e composizione dell’indebitamento,
situazione di liquidita con annesse condizioni di pagamento e di incasso, variabilita dei
risultati operativi della gestione, parco clienti, ecc.

Il metodo reddituale, pur trovando un limite nell’aleatorieta delle stime sulle capacita reddituali
dell’impresa che non sono altrettanto riscontrabili quanto le verifiche di valore corrente dei cespiti
che compongono il patrimonio sociale, e’ di notevole supporto ad integrazione e confronto di stime
effettuate con altri metodi, che spesso attribuiscono, ingiustificatamente, maggior rilievo al capitale

investito piuttosto che alle capacita reddituali future di quel medesimo capitale.

Metodo misto patrimoniale-reddituale

Il metodo misto patrimoniale — reddituale con stima autonoma del “Goodwill” ritenuto dalla
dottrina la metodologia pill prudente per esprimere il valore delle aziende commerciali (cfr. L.
Guatri, “La valutazione delle aziende”, ed.EGEA, MI, 1990, p.183 ss.), & espresso dalla nota
formula: W= K + ani'(R —i’K), nella quale il valore dell’azienda risulta espresso dalla sommatoria
del capitale netto rettificato K sommato alla voce di avviamento dato dal sovrareddito capitalizzato
per un numero definito di anni.

[ parametri presi a base per applicare la metodologia valutativa sopra evidenziata sono i seguenti:

K: rappresenta il valore del patrimonio netto della societa rettificato al fine di eliminare i
componenti dell’attivo che non sono dotati di autonomo valore patrimoniale e di inserire le
opportune integrazioni nel passivo in termini di passivita latenti.

Gli elementi patrimoniali vanno assunti non al loro valore contabile, bensi al valore corrente. Cid
implica conseguentemente I’attivazione di un processo valutativo atto a tramutare il patrimonio
netto aziendale espresso in valori contabili alla data di riferimento della stima.
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R: rappresenta il reddito operativo medio prospettico dell’azienda in oggetto al netto
dell’imposizione fiscale, ovverosia il reddito che si presume I’azienda potra conseguire con
costanza nel tempo alla luce delle previsioni elaborate dalla societa.

i’’: rappresenta il tasso di rendimento normale di settore rispetto al tipo d’investimento aziendale
considerato.

i': rappresenta il tasso di attualizzazione del sovrareddito

n: rappresenta il numero di anni per il quale va attualizzato il sovrareddito, ovverosia I’attitudine
dell’azienda a produrre reddito nel tempo.

Il metodo prevede, in concreto, la determinazione del valore del patrimonio netto della societa,
mediante la verifica della consistenza delle attivita investite in azienda, al netto delle corrispondenti
passivita, a cui si aggiunge I’avviamento che rettifichera in aumento (goodwill) o in diminuzione

(badwill), il predetto valore patrimoniale.

Metodo finanziario

I Metodo finanziario parte dal presupposto di assimilare la valutazione di un’azienda alla
valutazione di un qualsiasi altro investimento. Sulla base di questa impostazione, il criterio che si
ritiene consenta di ottenere una stima piu valida e attendibile del valore economico dell’azienda &
quello che considera tale valore come determinato dal valore attuale di tutti i flussi di cassa che
I’investimento (1’azienda) ¢ in grado di procurare all’investitore, calcolati nel suo periodo di durata,
aumentato del valore finale di realizzo in caso di disinvestimento, anch’esso utilizzato con lo stesso
tasso.

Tale tasso di attualizzazione dovrebbe corrispondere al rendimento di investimenti privi di rischio
aumentato di un premio adeguato per remunerare il rischio tipico dell’attivita svolta dall’azienda
oggetto della valutazione.

Il metodo, denominato dalla dottrina e dalla prassi aziendalistica come “Unlevered Discounted Cash
Flow”, si basa sull’analisi dei flussi di cassa operativi (utile operativo pill costi non monetari, al
lordo cioé dei risultati della gestione finanziaria): il cosiddetto “cash flow operativo™.

Il cash flow operativo riflette il flusso finanziario, al netto delle imposte, che viene generato

dall’azienda attraverso la sua attivita istituzionale e che & a disposizione di tutti coloro che
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forniscono i mezzi finanziari di cui ’azienda stessa ha bisogno nello svolgimento della sua
operativita, siano essi i soci che i finanziatori. In caso di aziende esenti da indebitamento, il cash
flow operativo sara interamente a disposizione dei soci.

I1 cash flow operativo viene poi rettificato per tener conto della quota dello stesso che viene
assorbita dagli investimenti, sia in capitale fisso, sia in capitale circolante, effettuati per sostenere la
crescita, al netto delle risorse finanziarie liberate dai disinvestimenti per ricavare quella entita che
viene chiamata “cash flow disponibile™.

Il flusso di cassa disponibile & generalmente indipendente dalla struttura dell’azienda e dalle
decisioni di finanziamento, e quindi presenta minore variabilita.

I1 valore dell’azienda calcolato secondo questo metodo & dato dal valore attuale dei flussi di cassa
disponibili previsti per un determinato arco temporale per il quale & possibile disporre di previsioni
attendibili, aumentato del valore che si ritiene di poter recuperare al termine del periodo
considerato, nell’ipotesi di liquidazione dell’azienda stessa (valore residuo), attualizzati a un tasso
pari al costo medio del capitale per 1’azienda, a cui si deve sommare algebricamente I’ammontare
della posizione finanziaria netta, data dalla differenza tra le attivita finanziarie meno le passivita
finanziarie, esistente al momento della valutazione.

Tale metodo si puo sintetizzare nella seguente formula:

W = (X Cvn +Rv(n+1)) -F

Dove i simboli hanno i seguenti significati:

W Valore dell’azienda

> Cvn Valore attuale del cash flow disponibile nel periodo considerato
R Valore residuo dell’azienda al termine del periodo considerato
v(nt+1) Coefficiente di attualizzazione per n+1 anni

F Posizione finanziaria netta alla data di valutazione

Metodo dei multipli di mercato

Le valutazioni comparative, come il metodo dei multipli di mercato, comportano 1’applicazione a
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grandezze aziendali rilevanti di moltiplicatori (o “multipli”) ricavati dalle capitalizzazioni di Borsa
di societa quotate confrontabili, o dalle negoziazioni comunque avvenute con riferimento a quote di

capitale di societa confrontabili.

2.4 LE METODOLOGIE DI VALUTAZIONE ADOTTATE

I1 problema della valutazione di un’azienda presenta aspetti di notevole complessita, tali per cui &
pressoché impossibile giungere a conclusioni univoche e universalmente accettabili, ma soprattutto
ad un valore oggettivo del complesso aziendale.

Cio detto, I’individuazione delle metodologie nel processo di valutazione ¢ effettuata in funzione
delle caratteristiche delle societa e delle attivitd coinvolte nell’operazione e degli obiettivi della
valutazione stessa. In linea generale il principio base delle valutazioni ai fini della determinazione
dei rapporti di cambio consiste nell’omogeneitad dei criteri di analisi e di stima per le societa
coinvolte nella fusione. Cid comporta la selezione di criteri e metodi che rispondano a una
medesima logica valutativa e che risultino pili appropriati per le societd oggetto di valutazione,
tenuto comunque conto delle diversita che le caratterizzano, al fine di proporre valori confrontabili
per la determinazione dei rapporti di cambio.

In sede di individuazione delle metodologie da applicare per la valutazione di LEPIDA e di CUP
2000 sono state fatte le seguenti considerazioni:

- che sia LEPIDA che CUP 2000 sono societa in-house che espletano le proprie attivita quasi
esclusivamente nei confronti degli enti pubblici soci o nei confronti degli enti, aziende e
societd dipendenti o controllati dagli enti pubblici soci, e pertanto caratterizzate
dall’esclusivita e strumentalita dell’attivita societaria rispetto alle finalita istituzionali degli
enti soci;

- che sia lo Statuto di LEPIDA che quello di CUP 2000 prevedono specifiche clausole volte a
salvaguardare la natura pubblica del capitale, stabilendo precisi limiti alla circolazione delle
azioni;

- CUP 2000 ha recentemente assunto natura giuridica di societd consortile per azioni
formalizzando e rafforzando in questo modo 1’assenza di scopo di lucro della Societa la cui

organizzazione e gestione & improntata al pareggio di bilancio da raggiungersi attraverso una
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progressiva aderenza delle tariffe praticate ai costi diretti e indiretti anche attraverso il
conguaglio positivo/negativo sui costi imputabili alle attivita prestate per i singoli soci (cd
conguaglio consortile necessario al fine di rispettare la condizione in base alla quale i
corrispettivi dovuti alla S.p.A. consortile non possono superare i costi imputabili alle
prestazioni di servizi ricevute né possono essere inferiori, al fine del mantenimento
dell’equilibrio economico della S.p.A. consortile medesima);

- che LEPIDA a sua volta assumera, all’esito del processo di fusione per incorporazione con
CUP 2000, natura giuridica di societa consortile per azioni formalizzando e rafforzando in
questo modo I’assenza di scopo di lucro della Societd con organizzazione e gestione
improntata tendenzialmente al pareggio di bilancio da raggiungersi attraverso una
progressiva aderenza delle tariffe praticate ai costi diretti e indiretti anche attraverso il
conguaglio positivo/negativo sui costi imputabili alle attivita prestate per i singoli soci (cd
conguaglio consortile necessario al fine di rispettare la condizione in base alla quale i
corrispettivi dovuti alla S.p.A. consortile non possono superare i costi imputabili alle
prestazioni di servizi ricevute né possono essere inferiori, al fine del mantenimento
dell’equilibrio economico della S.p.A. consortile medesima).

Alla luce delle precedenti considerazioni si € ritenuto, in conformita alla prassi professionale, di
applicare tanto alla valutazione di CUP 2000 (attualmente societa consortile priva di scopo di lucro)
quanto alla valutazione di LEPIDA (attualmente societa per azioni ma che all’esito del processo di
fusione si trasformera a sua volta in una societa consortile priva dello scopo di lucro), metodologie
valutative piu “oggettive” e “prudenziali” quali i metodi Patrimoniali e Misti Reddituali-
Patrimoniali ritenendo altre metodologie piti market-oriented quali i metodi finanziari o quelli dei
multipli di mercato meno compatibili con la natura delle Societa oggetto di valutazione.

Conseguentemente si € ritenuto opportuno applicare alla valutazione sia di CUP 2000 che di
LEPIDA, quale metodo principale, il Metodo Patrimoniale, utilizzando, quale metodo di controllo,
il metodo misto Patrimoniale-Reddituale nella consapevolezza che pur trattandosi di societa
consortile senza scopo di lucro (come gia detto LEPIDA assumera tale natura giuridica all’esito del
processo di fusione per incorporazione) esse possono comunque realizzare, attraverso una
marginale attivita verso terzi, utili di esercizio (anche se non distribuibili) per sostenere I’attivita e
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gli investimenti sociali limitando conseguentemente la contribuzione annuale dei soci destinata a far

fronte a tali spese.

2.4.1 ILMETODO PRINCIPALE: METODO PATRIMONIALE

11 metodo patrimoniale consente di giungere alla valutazione del capitale economico della societa
tramite la riespressione a valori correnti dei cespiti e di tutti gli elementi attivi e passivi del
patrimonio aziendale. Il valore dell’azienda (W) corrisponde, pertanto, al valore del patrimonio
netto rettificato (K) a valori correnti, in base alla seguente formula W=K.
Per le caratteristiche di tale metodologia di valutazione si rimanda al paragrafo 2.3 della presente
relazione.

2.4.1.1 STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI LEPIDA
Per la stima del capitale economico di LEPIDA, si € partiti dai dati contenuti nel bilancio della
societa alla data del 31/12/2017, quale risulta poi approvato dall’Assemblea dei Soci in data 25
giugno 2018, al quale sono state apportate le rettifiche ritenute congrue con una corretta valutazione
basta sul metodo del patrimonio netto rettificato.

In sintesi i valori ivi evidenziati, espressi per comodita in migliaia di euro, sono i seguenti:

SITUAZIONE PATRIMONIALE di LEPIDA SPA
(dati in Euro migliaia)

s el ATTIVO 31/12/2017 RETTIFICHE VALORE
diritti di brevetto 968 0 968
awiamento 1.547 (1.547) 0(%*)
altre 846 (88) 758
Immobilizzazioni immateriali 3.361 (1.635) 1.726
terreni e fabbricati 9 0 9
impianti e macchinari 49.233 5.115 54.348
altri beni 3.416 0 3.416
immobilizzazioni materiali in corso 78 0 78
Immobilizzazioni materiali 52.736 5.115 57.851
crediti immobilizzati 89 0 89
Immobilizzazioni finanziarie 89 0 89
Totale immobilizzazioni 56.186 3.480 59.666
lavori in corso su ordinazione 1.085 0 1.085
Rimanenze 1.085 0 1.085
Clienti 2.455 (74) 2.381
Crediti verso controllante 19.172 0 19.172
Crediti tributari 1.398 0 1.398
Crediti imposte anticipate 727 0 727
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Crediti verso altri

Crediti

Attivita finanziarie non immobilizzate
Disponibilita liquide

Totale attivo circolante

Ratei e risconti attivi
Totaleattivo

_ PASSIVO

Patrimonio netto

Fondo imposte

Altri Fondi rischi

Fondi per rischi ed oneri
Fondo T.F.R.

Debiti verso altri finanziatori
Debiti verso banche

Acconti

Debiti verso fornitori

Debiti verso controllanti/soc sottoposte a contr

Debiti tributari
Debiti verso istituti previdenziali
Altri debiti

Totale debiti

Ratei e risconti passivi
TotalePassivo

Patrimonionetto

180
23.932
3
5.629
30.649

1807

88.642
31/12/2017

67.802

0
0

0

844
2.842
2

152
11.018
1.156
200
233
1.064

16.666
3.329

. 88642

i

0
(74)
23
0
(51)
0

PYEC
VALORE

RETTIFICHE
2.409

0
0
0
0
73
0

o

2409

180
23.858
26

5.629
30.598
1807
92,071

70.211
0

0

0

844
2.915
2

152
11.018
1.156
1.151
233
1.061

17.687
3.329

. 92071

70211

(*) L’avviamento sulle reti iscritto in sede di conferimento é stato riclassificato nella categoria

“impianti e macchinari” che contiene i beni ai quali tale avviamento fa riferimento.

Pertanto il valore economico di LEPIDA con il metodo patrimoniale ¢ stato determinato pari ad

Euro 70.211 mila.

2.4.1.2 STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI CUP 2000

Come gia riferito al paragrafo 1.2 della presente relazione, & attualmente al vaglio dell’organo

amministrativo di CUP 2000 la possibilita di collocare presso terzi le azioni dei soci receduti

Comune di Bologna e Citta Metropolitana di Bologna. Ai sensi dell’art. 11 dello statuto sociale di

CUP 2000 ¢ previsto che qualora detta opzione risulti di fatto non percorribile, le azioni del socio

che ha esercitato il recesso dovranno essere rimborsate mediante acquisto della societa utilizzando

riserve della societa anche in deroga a quanto previsto dall’art. 2357 comma terzo c.c..

Poiché ad oggi entrambe le opzioni sono possibili ed essendo la concreta modalita di liquidazione



delle azioni dei soci receduti, alla luce delle metodologie di valutazione prescelte, non indifferente
ai fini della determinazione del valore della societd, si rende necessario affiancare ad una
valutazione che contempli I’ipotesi di collocamento presso terzi delle azioni dei soci receduti
(scenario A), una ulteriore valutazione che contempli I’ipotesi di acquisto da parte di CUP stessa
delle azioni dei soci receduti, mediante utilizzo delle riserve della societd, e successivo

annullamento delle stesse (scenario B).

24.1.2.1 STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI CUP 2000: SCENARIO A
Per la stima del capitale economico di CUP 2000 (SCENARIO A), si ¢ partiti dai dati contenuti nel

bilancio della societa alla data del 31/12/2017, quale risulta approvato dall’Assemblea dei Soci in
data 27 aprile 2018, al quale sono state apportate le rettifiche ritenute congrue con una corretta
valutazione basta sul metodo del patrimonio netto rettificato.

In sintesi i valori ivi evidenziati, espressi per comodita in migliaia di euro, sono i seguenti:

SITUAZIONE PATRIMONIALE di CUP 2000
(dati in Euro migliaia)

_ i ATTIVO 31/12/2017 RETTIFICHE VALORE
diritti di brevetto 28 0 28
concessioni 1 1
altre 127 0
Immobilizzazioni immateriali 155 (127) 28
impianti e macchinari 474 474
attrezzature 79 79
altri beni 964 964
Immobilizzazioni materiali 1.517 0 1.517
crediti immobilizzati 32 32
Immobilizzazioni finanziarie 32 0 32
Totale immobilizzazioni 1.704 (127) 1.577
Rimanenze 0 0 0
Clienti 11.132 0 11.132
Crediti tributari 1.065 0 1.065
Crediti imposte anticipate 229 0 229
Crediti verso altri 120 0 120
Crediti 12.545 0 12.545
Attivita finanziarie non immobilizzate 0 0 0
Disponibilita liquide 2.542 0 2.542
Totale attivo circolante 15.088 0 15.088

0 179

Ratei e risconti attivi 179 )
i S 16.970 SAAZTY 16.843




PASSIVO 31/12/2017
Fondo imposte 0
Altri Fondi rischi 709
Fondi per rischi ed oneri 709
Fondo T.F.R. 1.913
Debiti verso banche 0
Debiti per acconti 180
Debiti verso fornitori 3.085
Debiti tributari 1.188
Debiti verso istituti previdenziali 1.188
Altri debiti 1.830
Totale debiti 7.472
Ratei e risconti passivi 1.003
‘Patrimonionettor L o o R e

 RETTIFICHE

B

VALORE

0

709

0 709
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Pertanto il valore economico di CUP 2000 (scenario A) con il metodo patrimoniale & stato

determinato pari ad Euro 5.746 mila.

2.4.1.2.2.

STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI CUP 2000: SCENARIO B

Rispetto alla valutazione di cui allo scemario A si & proceduto ad operare una rettifica

decrementativa del Patrimonio Netto pari a complessivi Euro 1.087 mila ipotizzando 1’acquisto ed il

successivo annullamento da parte di CUP 2000 delle azioni proprie detenute dai soci receduti

Comune di Bologna e Citta Metropolitana di Bologna.

La valorizzazione delle azioni recedute alla base della suddetta rettifica & pari ad Euro 13,57 per

azione in linea con quella desumibile dalla “Relazione dell’Organo amministrativo relativa alla

determinazione del valore delle azioni ai sensi dell’art 2437 ter del c.c. e dell’art. 11 del vigente

Statuto Sociale di CUP 2000”.

n. azioni Valore unitario azione Valore delle azioni
COMUNE DI BOLOGNA 51.700 13,57 701.569
CITTA' METROPOLITANA DI 28.435 13,57 385.862
BOLOGNA
SITUAZIONE PATRIMONIALE di CUP 2000
(dati in Euro migliaia)
~ ATTIVO 31/12/2017 RETTIFICHE - VALORE
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diritti di brevetto 28 0 28

concessioni 1 1
altre 127 0
Immobilizzazioni immateriali 155 (127) 28
impianti e macchinari 474 474
attrezzature 79 79
altri beni 964 964
Immobilizzazioni materiali 1.517 0 1.517
crediti immobilizzati 32 32
Immobilizzazioni finanziarie 32 0 32
Totale immobilizzazioni 1.704 (127) 1.577
Rimanenze 0 0 0
Clienti 11.132 0 11.132
Crediti tributari 1.065 0 1.065
Crediti imposte anticipate 229 0 229
Crediti verso altri 120 0 120
Crediti 12.545 0 12.545
Attivita finanziarie non immobilizzate 0 0 0
Disponibilita liquide 2.542 0 2.542
Totale attivo circolante 15.088 0 15.088
0

Ratei e risconti attivi 179

Patrimonio netto i (1.087) 4.785
Fondo imposte 0 0
Altri Fondi rischi 709 709
Fondi per rischi ed oneri 709 0 709
Fondo T.F.R. 1.913 0 1.913
Debiti verso banche 0 0 0
Debiti per acconti 180 180
Debiti verso fornitori 3.085 0 3.085
Debiti tributari 1.188 0 1.188
Debiti verso istituti previdenziali 1.188 0 1.188
Altri debiti 1.830 0 1.830
Totale debiti 7.472 0 7.472

0 1.003

Ratei e risconti passivi 1.003

Pertanto il valore economico di CUP 2000 (scenario B) con il metodo patrimoniale ¢ stato

determinato pari ad Euro 4.659 mila.
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2.4.2 ILMETODO DI CONTROLLO: METODO MISTO PATRIMONIALE-
REDDITUALE

Il metodo misto patrimoniale-reddituale giunge alla determinazione del valore del capitale
economico della societa attraverso I’applicazione della formula W= K + ani'(R — i"’K), nella quale
il valore dell’azienda risulta espresso dalla sommatoria del capitale netto rettificato K sommato alla
voce di avviamento dato dal sovrareddito capitalizzato per un numero definito di anni. Per un
maggior dettaglio della metodologia in oggetto si rimanda al paragrafo 2.3 della presente relazione,
mentre di seguito si procedera a declinare detta metodologia sulle singole societd oggetto di

valutazione.

2.4.2.1 STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI LEPIDA

La determinazione di K, patrimonio netto rettificato, & stata effettuata utilizzando i medesimi criteri

descritti nel precedente paragrafo 2.4.1.1 e pertanto lo stesso risulta essere pari ad Euro 70.211 mila.

La determinazione del reddito medio normalizzato dopo le imposte prospettico R

Si ¢ utilizzato il valore medio del reddito medio normalizzato dopo le imposte, partendo dai valori
del Piano elaborato dal management e stornando sia gli ammortamenti delle “altre immobilizzazioni
immateriali” (azzerate ai fini della valutazione), ricalcolati utilizzando i dati del registro dei cespiti
della societa.

Stima del reddito per Metodo Misto

Conto economico riclassificato gestionale (dati |31/12/2018 | 31/12/2019 | 31/12/2020
in Euro migliaia) Piano Piano Piano
Utile ante imposte 273 199 252
rettifica su ammortamenti 270 (34) (331)
storno elementi eccezionali (n/a) 0 0 0
Utile ante imposte rettificato 543 165 (79)
imposte (151) (46) 22
Reddito netto 391 119 (57)

Il reddito medio normalizzato prospettico, al netto delle imposte stimate applicando un tax rate
medio, teorico del 27,9%, € pari ad Euro 151 mila.

La determinazione del tasso di rendimento “normale” i’
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Il tasso di interesse normale i** viene applicato al capitale netto rettificato K ed esprime il
rendimento giudicato soddisfacente in considerazione del grado di rischio fronteggiato dall’azienda.
La scelta nella determinazione del tasso comporta la necessita di distinguere e quindi di scegliere se
considerare “normale” il tasso riferito al settore piuttosto che all’impresa, con il suo particolare
profilo di rischiosita.

Nel secondo caso i’’ assumerebbe valori pill bassi per imprese con una rischiositd minore della
media e piu alti nella condizione opposta con evidenti conseguenze nella determinazione della
componente reddituale R.

Il procedimento consigliato implica la necessaria partenza dal tasso normale di riferimento del
settore al quale, compatibilmente con le informazioni in possesso dei singoli operatori, pud essere
effettuata una maggiorazione o una diminuzione secondo la tendenza di rischio riscontrata.

I1 metodo della stima autonoma dell’avviamento fa riferimento ad un tasso di attualizzazione del
profitto (i’) uguale al tasso di interesse normale applicato al capitale netto rettificato (i’*).

Il motivo dell’uguaglianza dei due tassi di interesse va ricercato nella necessita di garantire equita
sia al cessionario che all’acquirente il quale verrebbe danneggiato dall’applicazione di un tasso
normale applicato a K maggiore di quello utilizzato nell’attualizzazione del profitto.

Per cui secondo la considerazione logica sopraesposta non & possibile ammettere un tasso di
attualizzazione del profitto inferiore al tasso di interesse normale del settore in cui ’azienda opera;
al contrario il tasso di remunerazione del profitto deve essere superiore al tasso di remunerazione
normale del capitale investito perché il rischio di ripetizione del sovrareddito & piu elevato rispetto a

quello relativo alla probabilita di persistenza della redditivita aziendale.

La determinazione del tasso di attualizzazione del sovra reddito i’
I tasso di attualizzazione del profitto (sovrareddito) misura il rischio che il sovrareddito possa non
ripetersi nel tempo viene determinato, nella prassi, con differenti impostazioni che vengono di
seguito enunciate:
- 1I tasso ¢ elevato perché deve scontare il rischio di cessazione del sovrareddito; questa
impostazione ¢ tipica dell’UEC (Unione Europea degli Esperti Contabili);
- Il tasso i’ va inteso come il puro compenso finanziario per il trascorrere del tempo, come
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tale non & correlato ai rischi specifici dell’impresa e di conseguenza si collega a parametri
finanziari senza rischio; & quindi particolarmente contenuto;
- Il tasso & inteso come compenso finanziario per il trascorrere del tempo aumentato di una
componente dovuta alla maggiorazione per I’investimento azionario.
La soluzione migliore € rappresentata dall’intersezione delle ultime due possibilita citate: la
determinazione del tasso di attualizzazione del profitto dovrebbe essere data dalla somma del tasso
di interesse per attivita prive di rischio con durata pari ad n e il tasso espressivo del rischio correlato
all’investimento, dedotto il tasso di inflazione.
Si calcola pertanto il tasso i’ come somma di due componenti: il tasso di remunerazione di un
investimento privo di rischio che viene identificato, nella prassi valutativa, nel rendimento dei titoli
di stato a lungo termine (identificato con rf) ed un premio per il rischio dato dal maggior
rendimento che I’investitore si attende allocando le proprie risorse finanziarie in un’attivita gravata
da un’alea di impresa (identificato con s) (cfr. Guatri-Bini “Nuovo trattato sulla valutazione delle
aziende” Egea, Milano, 2005, p. 217 ss.). La componente s risulta formata da due distinti fattori: la
maggiorazione per il rischio azionario generale del mercato (Equity Risk Premium o E.R.P.) ed il
coefficiente B che rappresenta il rischio della specifica azienda riferito alla volatilita del suo
rendimento rispetto a quello dell’intero mercato.
i’ =rf—inflazione +s
s= B *E.R.P.
La componente rf viene identificata nel rendimento dei BTP a tre (fonte Ministero delle Finanze —
Asta del 13/04/2018), che si quantifica in un tasso netto pari al 0,044%.
La maggiorazione per il rischio generale viene stimata, nella esperienza italiana, tra il 3,5% ed il
7,7%, con una maggior frequenza tra 4,5 e 5,5% (cfr. Guatri-Bini “Nuovo trattato sulla valutazione
delle aziende” Egea, Milano, 2005, p. 225 ss.). Alla luce di questi dati e tenendo conto che la
presente relazione di stima ¢ finalizzata alla determinazione del rapporto di cambio nell’ambito
dell’operazione di fusione per incorporazione di CUP 2000 S.c.p.a in Lepida S.p.a. con contestuale
trasformazione dell’incorporante in societa consortile per azioni, si € ritenuto di applicare un Equity
Risk Premium pari al 4%.
Per quel che riguarda il coefficiente B, I’analisi dei coefficienti  di societa appartenenti al settore
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del ramo di azienda, svolta sulla base di dati derivati da fonti quali A. Damodaran (Fonte:
www.stern.nyu.edu/~adamodar) ha portato a identificare quale B unlevered il valore di 0,73.

Infine, poiché in termini di previsioni dei flussi di reddito e di cassa si & deciso di procedere in
termini reali ovvero al netto degli effetti derivanti dall’inflazione, lo stesso costo del capitale deve
essere espresso in termini reali sottraendo al tasso nominale il valore dell’inflazione attesa. Il valore
dell’inflazione attesa ¢ stato individuato in 1,6% come da previsioni di Banca Italia (“Indagine sulle
aspettative di inflazione e crescita”, report del 9 aprile 2018).

Conseguentemente il costo del capitale proprio € risultato il seguente:

i’ = rf — inflazione + s = 0,044 % — 1,60% + 0,73 * 4,00% = 1,364%

Pertanto applicando i parametri cosi individuati nella formula si ottiene:

Valutazione con il metodo misto patrimoniale reddituale (Euro migliaia)

Patrimonio Netto Rettificato al 31/03/2017 70.211

Reddito medio normalizzato dopo imposte 151

Calcolo dell'avviamento e del valore complessivo

Avviamento a (R-i"K)= - 2.355

n i
valore attuale dell'extrareddito futuro
Valore complessivo W= 67.857
dove: n= 3

i'= 1,364%
i"= 1,364%
R= 151
K= 70.211
R-i"K'= - 806

-

Il valore economico di Lepida S.p.a. con il metodo di controllo misto patrimoniale reddituale &

pari a Euro 67.857 mila.
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2.4.2.2 STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI CUP 2000

Per le ragioni gia riporate al precedente paragrafo 2.4.1.2. si rende necessario affiancare ad una
valutazione che contempli I’ipotesi di collocamento presso terzi delle azioni dei soci receduti
(scenario A), una ulteriore valutazione che contempli I’ipotesi di acquisto da parte di CUP stessa
delle azioni dei soci receduti, mediante utilizzo delle riserve della societd, e successivo
annullamento delle stesse (scenario B). Di seguito le valutazioni nei due scenari.
2.4.2.2.1. STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI CUP 2000: SCENARIO A

La determinazione di K, patrimonio netto rettificato, ¢ stata effettuata utilizzando i medesimi criteri
descritti nel precedente paragrafo 2.4.1.2.1. e pertanto lo stesso risulta essere pari ad Euro 5.746

mila.

La determinazione del reddito medio normalizzato dopo le imposte prospettico R

Si ¢ utilizzato il valore medio del reddito medio normalizzato dopo le imposte, partendo dai valori
del Piano elaborato dal management e stornando sia gli ammortamenti delle “altre immobilizzazioni
immateriali” (azzerate ai fini della valutazione), ricalcolati utilizzando i dati del registro dei cespiti
della societa.

Stima del reddito per Metodo Misto

Conto economico riclassificato gestionale (dati |31/12/2017 | 31/12/2018 | 31/12/2019 | 31/12/2020
in Euro migliaia) Bilancio Piano Piano Piano
Utile ante imposte 14 25 25 25
storno ammortamenti immateriali Altre imm. 104 52 34 25
storno elementi eccezionali (n/a) 0 0 0 0
Utile ante imposte rettificato 118 77 59 50
imposte (33) (22) (16) (14)
Reddito netto 85 56 43 36

Il reddito medio normalizzato prospettico, al netto delle imposte stimate applicando un tax rate

medio, teorico del 27,9%, € pari ad Euro 45 mila.

La determinazione del tasso di rendimento “normale” i’

Il tasso di interesse normale i>’ viene applicato al capitale netto rettificato K ed esprime il
rendimento giudicato soddisfacente in considerazione del grado di rischio fronteggiato dall’azienda.

La scelta nella determinazione del tasso comporta la necessita di distinguere e quindi di scegliere se
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considerare “normale” il tasso riferito al settore piuttosto che all’impresa, con il suo particolare
profilo di rischiosita.

Nel secondo caso i’ assumerebbe valori piu bassi per imprese con una rischiosita minore della
media e piu alti nella condizione opposta con evidenti conseguenze nella determinazione della
componente reddituale R.

Il procedimento consigliato implica la necessaria partenza dal tasso normale di riferimento del
settore al quale, compatibilmente con le informazioni in possesso dei singoli operatori, pud essere
effettuata una maggiorazione o una diminuzione secondo la tendenza di rischio riscontrata.

Il metodo della stima autonoma dell’avviamento fa riferimento ad un tasso di attualizzazione del
profitto (i’) uguale al tasso di interesse normale applicato al capitale netto rettificato (i’*).

Il motivo dell’uguaglianza dei due tassi di interesse va ricercato nella necessita di garantire equita
sia al cessionario che all’acquirente il quale verrebbe danneggiato dall’applicazione di un tasso
normale applicato a K maggiore di quello utilizzato nell’attualizzazione del profitto.

Per cui secondo la considerazione logica sopraesposta non € possibile ammettere un tasso di
attualizzazione del profitto inferiore al tasso di interesse normale del settore in cui 1’azienda opera;
al contrario il tasso di remunerazione del profitto deve essere superiore al tasso di remunerazione
normale del capitale investito perché il rischio di ripetizione del sovrareddito € piu elevato rispetto a

quello relativo alla probabilita di persistenza della redditivita aziendale.

La determinazione del tasso di attualizzazione del sovra reddito i’

Il tasso di attualizzazione del profitto (sovrareddito) misura il rischio che il sovrareddito possa non
ripetersi nel tempo viene determinato, nella prassi, con differenti impostazioni che vengono di
seguito enunciate:

- 1l tasso ¢ elevato perché deve scontare il rischio di cessazione del sovrareddito; questa
impostazione ¢ tipica dell’UEC (Unione Europea degli Esperti Contabili);

- Il tasso i’ va inteso come il puro compenso finanziario per il trascorrere del tempo, come
tale non ¢& correlato ai rischi specifici dell’impresa e di conseguenza si collega a parametri
finanziari senza rischio; & quindi particolarmente contenuto;

- 1l tasso ¢ inteso come compenso finanziario per il trascorrere del tempo aumentato di una
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componente dovuta alla maggiorazione per I’investimento azionario.
La soluzione migliore € rappresentata dall’intersezione delle ultime due possibilita citate: la
determinazione del tasso di attualizzazione del profitto dovrebbe essere data dalla somma del tasso
di interesse per attivita prive di rischio con durata pari ad n e il tasso espressivo del rischio correlato
all’investimento, dedotto il tasso di inflazione.
Si calcola pertanto il tasso i’ come somma di due componenti: il tasso di remunerazione di un
investimento privo di rischio che viene identificato, nella prassi valutativa, nel rendimento dei titoli
di stato a lungo termine (identificato con rf) ed un premio per il rischio dato dal maggior
rendimento che I’investitore si attende allocando le proprie risorse finanziarie in un’attivita gravata
da un’alea di impresa (identificato con s) (cfr. Guatri-Bini “Nuovo trattato sulla valutazione delle
aziende” Egea, Milano, 2005, p. 217 ss.). La componente s risulta formata da due distinti fattori: la
maggiorazione per il rischio azionario generale del mercato (Equity Risk Premium o E.R.P.) ed il
coefficiente B che rappresenta il rischio della specifica azienda riferito alla volatilita del suo
rendimento rispetto a quello dell’intero mercato.
i’ =rf—inflazione +s
s= B*E.R.P.
La componente rf viene identificata nel rendimento dei BTP a tre (fonte Ministero delle Finanze —
Asta del 13/04/2018), che si quantifica in un tasso netto pari al 0,044%.
La maggiorazione per il rischio generale viene stimata, nella esperienza italiana, tra il 3,5% ed il
7,7%, con una maggior frequenza tra 4,5 e 5,5% (cfr. Guatri-Bini “Nuovo trattato sulla valutazione
delle aziende™ Egea, Milano, 2005, p. 225 ss.). Alla luce di questi dati e tenendo conto che la
presente relazione di stima ¢ finalizzata alla determinazione del rapporto di cambio nell’ambito
dell’operazione di fusione per incorporazione di CUP 2000 S.c.p.a in Lepida S.p.a. con contestuale
trasformazione dell’incorporante in societa consortile per azioni, si & ritenuto di applicare un Equity
Risk Premium pari al 4%.
Per quel che riguarda il coefficiente B, I’analisi dei coefficienti B di societa appartenenti al settore
del ramo di azienda, svolta sulla base di dati derivati da fonti quali A. Damodaran (Fonte:
www.stern.nyu.edu/~adamodar) ha portato a identificare quale B unlevered il valore di 0,69.
Infine, poiché in termini di previsioni dei flussi di reddito e di cassa si & deciso di procedere in
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termini reali ovvero al netto degli effetti derivanti dall’inflazione, lo stesso costo del capitale deve
essere espresso in termini reali sottraendo al tasso nominale il valore dell’inflazione attesa. Il valore
dell’inflazione attesa € stato individuato in 1,6% come da previsioni di Banca Italia (“Indagine sulle
aspettative di inflazione e crescita”, report del 9 aprile 2018).

Conseguentemente il costo del capitale proprio € risultato il seguente:

i’ = rf — inflazione + s = 0,044 % — 1,60% + 0,69 * 4,00% = 1,213%

Pertanto applicando i parametri cosi individuati nella formula si ottiene:

Valutazione con il metodo misto patrimoniale reddituale (Euro migliaia)
Patrimonio Netto Rettificato al 31/12/2017 5.746
Reddito medio normalizzato dopo imposte 45

Calcolo dell'avviamento e del valore complessivo

Avviamento a (R-i"K)= 73

valore attuale dell'extrareddito futuro

Valore complessivo W= 5.673
dove: n= 3
i'= 1,213%
i"= 1,213%
R= 45
K= 5.746
R-i"K'= - 25

Il valore economico di CUP 2000 nello scenmario A con il metodo di controllo misto patrimoniale

reddituale & pari a Euro 5.673 mila.
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2.4.2.2.2 STIMA DEL CAPITALE ECONOMICO DI CUP 2000: SCENARIO B

Rispetto allo scenario A I'unico dato che viene modificato ¢ il valore di K che viene determinato
utilizzando i medesimi criteri descritti nel precedente paragrafo 2.4.1.2.2. e pertanto lo stesso risulta
essere pari ad Euro 4.659 mila.

Per la determinazione del reddito medio normalizzato dopo le imposte prospettico R, nonché per la
determinazione del tasso di attualizzazione del sovra reddito i’, si rimanda al precedente paragrafo
2.4.22.1.

Pertanto applicando i parametri cosi individuati nella formula si ottiene:

Valutazione con il metodo misto patrimoniale reddituale (Euro migliaia)
Patrimonio Netto Rettificato al 31/12/2017 4.659
Reddito medio normalizzato dopo imposte 45

Calcolo dell'avviamento e del valore complessivo

Avviamento a (R-i"K)= - 34
n i
valore attuale dell'extrareddito futuro

Valore complessivo W= 4.624
dove: n= 3
i'= 1,213%
i"'= 1,213%
R= 45
= 4.659
R-i"K'= - 12

II valore economico di CUP 2000 nello scenario B con il metodo di controllo misto patrimoniale

reddituale ¢ pari a Euro 4.624 mila.

2.5 SINTESI DEI RISULTATI E CONCLUSIONI

Di seguito si riporta la sintesi dei risultati ottenuti:




METODO PRINCIPALE: METODO
PATRIMONIALE
VALORE UNITARIO

VALORE ECONOMICO N. AZIONI PER AZIONE
LEPIDA
Azioni ordinarie 70.200.000,00 € 65.526 1.071,33046 €
totale 70.200.000,00 € 65.526
CUP 2000 (scenario A)
Azioni ordinarie 5.676.000,00 € 417.579 13,59264 €
Azioni speciali 70.000,00 € 70.000 1,00000 €
totale 5.746.000,00 € 487.579
CUP 2000 (scenario B)
Azioni ordinarie 4.589.000,00 € 337.444 13,59929 €
Azioni speciali 70.000,00 € 70.000 1,00000 €
totale 4.659.000,00 € 407.444
METODO DI CONTROLLO: METODO MISTO PATRIMONIALE
REDDITUALE

VALORE UNITARIO

VALORE ECONOMICO N. AZIONI PER AZIONE
LEPIDA
Azioni ordinarie 67.857.000,00 € 65.526 1.035,57367 €
totale 67.857.000,00 € 65.526
CUP 2000 (scenario A)
Azioni ordinarie 5.603.000,00 € 417.579 13,41782 €
Azioni speciali 70.000,00 € 70.000 1,00000 €
totale 5.673.000,00 € 487.579
CUP 2000 (scenario B)
Azioni ordinarie 4.554.000,00 € 337.444 13,49557 €
Azioni speciali 70.000,00 € 70.000 1,00000 €
totale 4.624.000,00 € 407.444

In base ai valori ottenuti applicando i due metodi prescelti e considerando che il valore ottenuto con
il metodo patrimoniale € stato sostanzialmente confermato dal valore ottenuto con il metodo di
controllo, gli organi amministrativi di LEPIDA e di CUP 2000 convengono di determinare, ai fini
della determinazione del Rapporto di Cambio al servizio della fusione per incorporazione di cui alla
presente Relazione:

- il valore economico di LEPIDA in Euro 70.200.000;

- il valore economico di CUP 2000 (scenario A) in Euro 5.746.000;
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- il valore economico di CUP 2000 (scenario B) in Euro 4.659.000.
attestandosi pertanto sui valori determinati sulla base dell’applicazione del metodo principale di

valutazione.

2.6 DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIO

Sulla base dei valori economici di LEPIDA e CUP 2000, determinati con le modalita esposte nei
precedenti paragrafi, gli organi amministrativi delle societd hanno proceduto alla determinazione
del rapporto di cambio e alla conseguente determinazione del numero di azioni di LEPIDA da
emettere ed assegnare ai soci di CUP 2000 a servizio della fusione di cui alla presente relazione. Per
le motivazioni gia espresse in precedenza sono determinati rapporti di cambio riferiti allo scenario

A) ed allo scenario B).

RAPPORTO DI CAMBIO SCENARIO A)

LEPIDA

Valore unitario azioni ordinarie 1.071,33 €
CUP 2000

Valore unitario azioni ordinarie 13,59€
Rapporto di cambio azioni ordinarie 0,0126876235 €
N. azioni ordinarie CUP 2000 per ogni azione LEPIDA 78,816966865
LEPIDA

Valore unitario azioni ordinarie 1.071,33 €
CUP 2000

Valore unitario azioni speciali 1,00 €
Rapporto di cambio azioni speciali 0,0009334188 €
N. azioni speciali CUP 2000 per ogni azione LEPIDA 1.071,330464243

Nello scenario A)
- il rapporto di cambio delle azioni ordinarie di CUP 2000 con quelle ordinarie di LEPIDA &
determinato pari a 0,0126876235 azioni LEPIDA per azione ordinaria di CUP 2000 e quindi
n. 1 azioni di LEPIDA (da Euro 1.000,00 ciascuna) ogni 78,816966865 azioni ordinarie di
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CUP 2000 (da Euro 1,00 ciascuna);

- il rapporto di cambio delle azioni speciali di CUP 2000 con quelle ordinarie di LEPIDA ¢
determinato pari a 0,0009334188 azioni LEPIDA per azione speciale di CUP 2000 e quindi
n. 1 azioni di LEPIDA (da Euro 1.000,00 ciascuna) ogni 1.071,330464243 azioni speciali di
CUP 2000 (da Euro 1,00 ciascuna).

RAPPORTO DI CAMBIO SCENARIO B)

LEPIDA

Valore unitario azioni ordinarie 1.071,33 €
CUP 2000

Valore unitario azioni ordinarie 13,60€
Rapporto di cambio azioni ordinarie 0,0126938363 €
N. azioni ordinarie CUP 2000 per ogni azione LEPIDA 78,778391191
LEPIDA

Valore unitario azioni ordinarie 1.071,33 €
CUP 2000

Valore unitario azioni speciali 1,00 €
Rapporto di cambio azioni speciali 0,0009334188 €
N. azioni speciali CUP 2000 per ogni azione LEPIDA 1.071,330464243

Nello scenario B)

- il rapporto di cambio delle azioni ordinarie di CUP 2000 con quelle ordinarie di LEPIDA &
determinato pari a 0,0126938363 azioni LEPIDA per azione ordinaria di CUP 2000 e quindi
n. 1 azioni di LEPIDA (da Euro 1.000,00 ciascuna) ogni 78,778391191 azioni ordinarie di
CUP 2000 (da Euro 1,00 ciascuna);

- il rapporto di cambio delle azioni speciali di CUP 2000 con quelle ordinarie di LEPIDA &
determinato pari a 0,0009334188 azioni LEPIDA per azione speciale di CUP 2000 e quindi
n. 1 azioni di LEPIDA (da Euro 1.000,00 ciascuna) ogni 1.071,330464243 azioni speciali di
CUP 2000 (da Euro 1,00 ciascuna).
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2.7 DIFFICOLTA E LIMITI DELLA VALUTAZIONE

Le valutazioni alle quali il Consiglio di Amministrazione & pervenuto per la determinazione del
Rapporto di Cambio devono essere considerate alla luce di talune difficolta e limiti che, nel caso in
esame, possono cosi sintetizzarsi:

a) la valutazione di Lepida espressa nella presente Relazione tiene conto delle peculiarita
connesse all’adozione da parte della societa incorporante, all’esito del processo di fusione
per incorporazione, della natura di Societd Consortile per azioni senza fini di lucro,
realizzando, contestualmente all’operazione di fusione, una trasformazione eterogenea ex
art. 2500-septies c.c.. Pertanto, con riferimento a LEPIDA le risultanze della presente
Relazione non potrebbero essere confermate laddove la predetta trasformazione non si
realizzasse;

b) I’applicazione della metodologia valutativa di controllo ¢ stata effettuata utilizzando anche
dati economici previsionali (i piani triennali delle societa). Tali dati, per quanto accurati e
pur riflettendo in maniera appropriata le contingenze ed aspettative delle Societa,
presentano per loro natura profili di incertezza e indeterminatezza;

c) presenza di soci formalmente receduti nell’incorporanda (Comune di Bologna e Citta
Metropolitana di Bologna) per i quali perd non si &€ ancora provveduto a formalizzare le

concrete modalita di liquidazione delle azioni facenti loro capo.

3. NOMINA DELL’ESPERTO AI SENSI DELL’ART.2501-SEXIES CODICE CIVILE

Con riferimento al rapporto di cambio proposto, nonché alle indicazioni contenute nella presente
relazione e nel progetto di fusione, si fa presente che gli organi amministrativi delle societa
LEPIDA e CUP 2000 hanno presentata istanza congiunta al Tribunale di Bologna per la nomina
dell’esperto incaricato di redigere la relazione di cui all’art. 2501-sexies c.c. sulla congruita del
rapporto di cambio delle azioni e sull’adeguatezza dei criteri seguiti per la sua determinazione.

A seguito della predetta istanza congiunta il Tribunale di Bologna ha nominato quale esperto
incaricato di redigere la relazione di cui all’art. 2501-sexies c.c. sulla congruitad del rapporto di

cambio delle azioni e sull’adeguatezza dei criteri seguiti per la sua determinazione il dott. Stefano

d’Orsi.
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4. MODALITA’ DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELL’INCORPORANTE
Alla luce dei rapporti di cambio (scenario A e scenario B) come determinati nel precedente
paragrafo 2.5 e tenuto conto della spettanza in capo ai soci dell’incorporante ed ai soci ordinari
dell’incorporanda che non avranno concorso alla deliberazione assembleare di approvazione del
Progetto di Fusione del diritto recesso ai sensi dell’art. 2437 del codice civile per le ragioni espresse
al paragrafo 9 della presente relazione,
scenario A)
nello scenario A) LEPIDA operera un aumento di capitale fino ad Euro 5.363.424,44 di cui, Euro
5.298.085,128 al servizio del concambio delle azioni dei soci ordinari di CUP 2000 ed Euro
65.339,316 al servizio del concambio delle azioni dei soci speciali di CUP 2000. Tenuto conto che
il taglio minimo delle azioni dell’incorporante ¢ 1.000,00 Euro, & necessario prevedere il
versamento da parte dei soci dell’incorporanda di un conguaglio in denaro per consentigli di
ricevere un numero intero di azioni dell’incorporante.
Ne consegue che:
- LEPIDA operera un aumento di capitale fino ad Euro 5.301.000 con I’emissione fino ad un
massimo di n. 5.301 azioni da Euro 1.000,00 ciascuna riservate ai soci ordinari di CUP
2000, a fronte dell’annullamento delle azioni della societa incorporanda e del versamento di
un conguaglio in denaro fino ad Euro 3.122,79 da computarsi quanto ad Euro 2.914,87 a
Capitale sociale e quanto ad Euro 207,92 a riserva sovrapprezzo azioni.
Tale aumento sara “scindibile”, con esclusione del diritto di opzione, trattandosi di aumento
finalizzato al concambio. La scindibilita del previsto aumento e quindi I’entitad definitiva
dell’aumento di capitale di LEPIDA a servizio del concambio si determinera solo trascorsi i

termini e D’iter previsto per la procedura di recesso, qualora esercitato dai soci

dell’incorporanda;
azioni
Azioni Azioni . | conguaglioa | conguglioa | ordinarie
Soci ordinari incorporanda CUP 2000 ordinarie Cup | ordinarie Coljuwalore Rappogto per nintero azioni o.onguagllo Capitale riseva | Lepidapost
3 ineuro cambio indenaro " R
- L 2000 Lepida Sociale | sovrapprezo | conguaglioin
denaro
IiilEGIONE EMILIA ROMAGNA 139.198,00] 1.766,09181 | 1.766.091,81 | 0,0126876235 090819 ( 972,97 908,19 64,78 1767,00
AZIENDA USL DI BOLOGNA 102.088,00] 1.295,25411 | 1.295.254,11 | 0,0126876235 074589 [ 799,10 745,89 5320 129,00
ISTITUTO ORTOPEDICO RIZZOLI 51700,00f 65595013 | 655.950,13 | 0,0126876235 0,04987 53,42 4987 3,56 656,00
COMUNE DI BOLOGNA (Sodio receduto) 51700,00] 65595013 [ 655.950,13 | 0,0126876235 004987 5342 4987 35 656,00
AZIENDA OSPEDALIERA S.ORSOLA-MALPIGHI 32.932,00, 417,82882 | 417.828,82 | 0,0126876235 017118 183,39 171,18 nAa 418,00
CITTA' METROPOLITANA DI BOLOGNA (Socio receduto) 28435,001 360,77257 | 360.772,57 | 0,0126876235 02743 24365 274 16,22 361,00
AZIENDA USLIMOLA 11.526,00] 146,375 | 146.237,55 | 0,0126876235 076245 816,84 762,45 54,39 147,00
417.579,00 5.298,08513| 5.298.085,13| 312,19 291487 207,92 5.301,00




PIDA operera un aumento di capitale pari ad Euro 69.000 con I’emissione di n. 69 azioni da
Euro 1.000,00 ciascuna riservate i soci speciali di CUP 2000, a fronte dell’annullamento
delle azioni speciali della societa incorporanda e del versamento di un conguaglio in denaro
pari ad Euro 3.921,80 da computarsi quanto ad Euro 3.660,68 a Capitale sociale e quanto ad

Euro 261,12 a riserva sovrapprezzo azioni.

azioni
.. ..| Aioni . | conguaglioa | conguglioa | ordinarie
Soci speciali incorporanda CUP 2000 Alon|specil ordinarie COIT"MION Rappo fto pernintero azioni c.onguagho Capitale riserva Lepida post
Cup 2000 = ineuro cambio indenaro s £
Lepida Sociale | sovrapprezzo | conguaglioin
denaro
AZIENDA USL di FERRARA 5.000,000  4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 3329 B 500
AZIENDA USL di MODENA 5.000, 466709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 33291 3,75 5,00
AZIENDA Osp. S. ANNA di FERRARA 5.000, 4,66709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 391 3,75 5,00
AZIENDA Osp. di MODENA 5.000, 4,66709 4,667,09 | 0,0009334188 033291 35,65 33291 3,75 5,00
AZIENDA USL di PIACENZA 500000 466709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 332,91 23,75 5,00
AZIENDA USLdella Romagna 2000000 1866838 | 1866838 | 0,0009334188 033162 355,28 3BLR 2365 19,00
AZIENDA USLdi REGGIO EMILIA 10.000,00f 933419 9.334,19 | 0,0009334188 066581 71330 665,81 4749 10,00
AZIENDA Osp. di PARMA 5000000 466709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 332,91 B,75 5,00
AZIENDA USLdi PARMA 500000 466709 4,667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 33291 8,75 500
COMUNE DI FERRARA 5.000,000 466709 4.667,09 | 0,0009334188 033291 356,65 332,91 23,75 5,00
70.000,00 65339 6533932 3.921,80 3.660,68 261,12 69,00

scenario B)

nello scenario B) LEPIDA operera un aumento di capitale fino ad Euro 4.348.798,21 di cui, Euro
4.283.458,89 al servizio del concambio delle azioni dei soci ordinari di CUP 2000 ed Euro
65.339,32 al servizio del concambio delle azioni dei soci speciali di CUP 2000. Tenuto conto che il
taglio minimo delle azioni dell’incorporante ¢ 1.000,00 Euro, & necessari prevedere il versamento
da parte dei soci dell’incorporanda di un conguaglio in denaro per consentigli di ricevere un numero
intero di azioni dell’incorporante (si vedano i prospetti riportati in precedenza)

Ne consegue che:

- LEPIDA operera un aumento di capitale fino ad Euro 4.286.000 con I’emissione fino ad un )
massimo di n. 4.286 azioni da Euro 1.000,00 ciascuna riservate ai soci ordinari di CUP
2000, a fronte dell’annullamento delle azioni della societa incorporanda e del versamento di
un conguaglio in denaro fino ad Euro 2.722,37 da computarsi quanto ad Euro 2.541,11 a
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Capitale sociale e quanto ad Euro 181,26 a riserva sovrapprezzo azioni.

Tale aumento sara “scindibile”, con esclusione del diritto di opzione, trattandosi di aumento

finalizzato al concambio. La scindibilita del previsto aumento e quindi ’entitd definitiva

dell’aumento di capitale di LEPIDA a servizio del concambio si determinera solo trascorsi i

termini e I’iter previsto per la procedura di recesso, qualora esercitato dai soci

dell’incorporanda;

azioni

st S AN | conguaglioa | conguglioa | - ordinarie

Sodi ordinari incorporanda CUP 2000 Hoonl o ordinarie Cor.mvalore Rappofto pernintero azioni c.onguagiw Capitale | riserva | Lepidapost

Cup 2000 : ineuro cambio indenaro : b
Lepida Sociale  [sovrapprezzo| conguaglio in

denaro
REGIONE EMILIA ROMAGNA 139198001 1766,%5662 | 1766.956,62 | 0,0126938363 004338 4647 833 309( 176700
AZIENDA USL DI BOLOGNA 10208300 1.295,33836 | 1.295.888,36 | 0,0126938363 011164 11961 111,64 1% 129,00
ISTITUTO ORTOPEDICO RIZZOLI 5070000 65,7134 656.271,34 | 0,0126938363 072866 780,64 28,66 5198 657,00
AZIENDA OSPEDALIERA S.ORSOLA-MALPIGHI 3299000 41303342 418.03342 | 0,0126938363 096658 | 103553 %6,58 68,95 419,00
AZIENDA USL IMOLA 1152600 14630916 | 146.309,36 | 0,0126538363 069084 | 740,02 690,84 4928 147,00
337444000  AZ346] 428345889 212,31 254111 181L%] 42860

LEPIDA operera un aumento di capitale pari ad Euro 69.000 con I’emissione di n. 69 azioni

da Euro 1.000,00 ciascuna riservate i soci speciali di CUP 2000, a fronte dell’annullamento

delle azioni speciali della societa incorporanda e del versamento di un conguaglio in denaro

pari ad Euro 3.921,80 da computarsi quanto ad Euro 3.660,68 a Capitale sociale e quanto ad

Euro 261,12 a riserva sovrapprezzo azioni.

azioni

a3 Aioni . | conguaglioa | conguglioa | ordinarie
eipalnepehonnn  [[CNROR) o [Cntoslon] Bawd | oo T e | dsene | upitapes

Cup 2000 ! inewo cambio indenaro d s
Lepida Sociale | sowapprezzo | conguaglioin

denaro
AZIENDA USLdi FERRARA 5000000 406708 4667,08 | 00009334188 03381 33665 3% PENE) 5,00
AZIENDA USLdi MODENA 500000 48678 4.667,03 | 0,0009334188 03381 33665 329 375 5,00
AZIENDA Osp. S. ANNA di FERRARA 500000 486008 4.867,09 | 0,0009334188 03381 35685 3181 PENE) 500
AZIENDA Osp. ¢i MODENA 500000 486708 466703 | 00005332188 03381 35685 3% 35 500
AZIENDA USLdi PIACENZA 500000 466705 4.667,05 | 0,000533188 03381 35665 3328 B75 5,00
AZIENDA USL della Romagna 20000001 18668 | 13.66838 | O,00083188 03382 33528 38 23865 15,00
AZIENDA USLOiREGGIO EMILA 000000 93IN8E 533413 | 00008332188 06681{ 71330 665,81 4748 10,00
AZIENDA Osp. di PARMA 5000000 486708 466705 | 0,0009334188 03381 33685 3% 3n 5,00
AZIENDA USLdiPARMA 500000 406705 4.667,02 | 0000033188 03381 33665 33281 375 5,00
COMUNE DI FERRARA S00000) 466708 486209 | 000083188 03381 33685 38 BB 5,00
000000 65338 6333 3o 8 366068 BL12 63,00




5. DATA DALLA QUALE LE AZIONI DELL'INCORPORANTE ASSEGNATE IN
CONCAMBIO PARTECIPANO AGLI UTILI

Le azioni ordinarie attribuite dall’incorporante in concambio delle azioni possedute dai soci della
incorporanda avranno tutte data di godimento identica a quella delle azioni della societa

incorporante in circolazione alla data di efficacia della fusione.

6. DATA DI EFFICACIA DELL'OPERAZIONE E DATA DI IMPUTAZIONE DELLE
OPERAZIONI DELLA SOCIETA INCORPORANDA AL BILANCIO DELLA
SOCIETA INCORPORANTE

Ai sensi dell’art. 2504-bis del Codice Civile, gli effetti giuridici della Fusione si produrranno dalla
data in cui sara stata eseguita presso il Registro delle Imprese 1'ultima delle iscrizioni prescritte
dall’art. 2504 del Codice Civile anche nel rispetto di quanto previsto dagli artt. 2500 e 2500 novies
C.C.

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, in particolare, la Societa Incorporante subentrera in
tutti i rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo alla Societa Incorporanda.

Al fini contabili e fiscali, le operazioni compiute dalla Societa Incorporanda verranno imputate al
bilancio della Societa Incorporante a far tempo dal 1° gennaio dell’anno in cui la Fusione produrra i

propri effetti civilistici ai sensi dell’art. 2504-bis del Codice Civile.

7. PREVISIONI SULLA COMPOSIZIONE DELL’AZIONARIATO DOPO LA
FUSIONE

Tenuto conto dei rapporti di cambio proposti (scenario A e scenario B), una volta conclusa la
fusione, ipotizzando che nessuno degli aventi diritto eserciti la facolta di recesso, la composizione
dell’azionariato risulterebbe ripartito come nella tabelle sottoesposte

- Scenario A
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Cap. Sodiale Lepida Capitale sociale ante Fusione C hio G denaro Ci Cap. Sociale post fusione
Azioni da controvalore
% Controvalore |azioniper  Controvalore conguagliare a Capitale controvalore |Azionipost Controvalore %

n. azioni__p ipazi Euro |concambio _ Euro in denaro Sociale a Riserva msiane Euro partecipazione
REGIONE EMILIA ROMAGNA 65.068 99,30104% 65.068.000,00 1.766,09 1.766.091,81 0,90819 908,19 64,78 66.835 | 66.835.000,00 94,27189%|
LEPIDA (AZIONI PROPRIE) 24 0,03663% 24.000,00 - - - - - 24 24.000,00 0,03385%
ALTRI 432S0CI CONN.1
AZIONI CIASCUNO 434 0,66233% 434.000,00 - - - - - 434 434.000,00 0,61216%|
AZIENDA USL DI BOLOGNA 1.295,25 1295.254,11 0,74589 745,89 53,20 1296 | 1.296.000,00 1,82803%
ISTITUTO ORTOPEDICO
RIZZOLI 655,95 655.950,13 0,04987 49,87 3,56 656 656.000,00 0,92530%
COMUNE DI BOLOGNA
(Socio duto) 655,95 655.950,13 0,04987 49,87 3,56 656 656.000,00 0,92530%|
AZIENDA OSPEDALIERA
S.ORSOLA-MALPIGHI 417,83 417.828,82 0,17118 171,18 12,21 418 418.000,00 0,58960%
CITTA' METROPOLITANA DI
BOLOGNA (Socio receduto) 360,77 360.772,57 0,22743 227,43 16,22 361 361.000,00 0,50920%
AZIENDA USL IMOLA 146,24 146.237,55 0,76245 762,45 54,39 147 147.000,00 0,20735%
AZIENDA USL di FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%
AZIENDA USL di MODENA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%
AZIENDA Osp. S. ANNA di
FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%
AZIENDA Osp. di MODENA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%
AZIENDA USL di PIACENZA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%
AZIENDA USL della 18,67 18.668,38 0,33162 331,62 23,65 19 19.000,00 0,02680%
AZIENDA USL di REGGIO
EMILIA 9,33 9.334,19 0,66581 665,81 47,49 10 10.000,00 0,01411%
AZIENDA Osp. di PARMA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00705%|
AZIENDA USL di PARMA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 2375 5 5.000,00 0,00705%
COMUNE DI FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 2375 5 5.000,00 0,00705%
Totale 65.526 100%|  65.526.000,00 5.363,42 5.363.424,44 6,5756 6.575,56 469,04 |  70.896,00 | 70.896.000,00 100%|

- Scenario B
Cap. Sociale Lepida Capitale sociale ante Fusione Concambio Conguaglio denaro Composizione Cap. Sodale post fusione
Azionida  controvalore
% Controvalore |azioniper  Controvalore  |conguagliare a Capitale  controvalore [Azionipost Controvalore %

n. azioni__partecipazione Euro concambio _ Euro indenaro  Sociale aRiserva sione Euro partecip
REGIONE EMILIA ROMAGNA 65.068 99,30104%)| _ 65.068.000,00 1766,% 1766.956,62 0,04338 43,38 3,09 66.835 | 66.835.000,00 95,64116%)
LEPIDA (AZIONI PROPRIE) 24 0,03663%| 24.000,00 - - - - - 24 24.000,00 0,03434%)
ALTRI432SOCI CON N.1
AZIONI CIASCUNO 434 0,66233%) 434.000,00 - - - - - 434 434.000,00 0,62106%)
AZIENDA USL DI BOLOGNA 1.295,89 1.295.888,36 0,11164 111,64 7% 1.296 | 1.2%.000,00 1,85458%
ISTITUTO ORTOPEDICO
RiZzou 656,27 656.271,34 0,72866 728,66 51,98 657 657.000,00 0,94017%
AZIENDA OSPEDALIERA
S.ORSOLA-MALPIGHI 418,03 418.033,42 0,96658 966,58 68,95 419 419.000,00 0,59959%
AZIENDA USL IMOLA 146,31 146.309,16 0,69084 690,84 49,28 147 147.000,00 0,21036%|
AZIENDA USL di FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 B,75 5 5.000,00 0,00716%|
AZIENDA USL di MODENA 4,67 4.667,09 0,33291 33291 23,75 5 5.000,00 0,00716%|
AZIENDA Osp. S. ANNA di
FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00716%|
AZIENDA Osp. di MODENA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 B,75 5 5.000,00 0,00716%)
AZIENDA USL di PIACENZA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 3,75 5 5.000,00 0,00716%)
AZIENDA USL dellaRomagna 18,67 18.668,38 0,33162 331,62 23,65 19 19.000,00 0,02719%)
AZIENDA USL di REGGIO
EMILIA 9,33 9.334,19 0,66581 665,81 47,49 10 10.000,00 0,01431%)
AZIENDA Osp. di PARMA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00716%)
AZIENDA USL di PARMA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 23,75 5 5.000,00 0,00716%)
COMUNE DI FERRARA 4,67 4.667,09 0,33291 332,91 B,75 5 5.000,00 0,00716%|
Totale 65.526 100%|  65.526.000,00 4,348,80 4.348.798,21 6,2018 6.201,79 442,38 |  69.881,00 | 69.881.000,00 100%)
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8. EFFETTI TRIBUTARI DELLA FUSIONE
8.1 IMPOSTE DIRETTE

Ai fini delle imposte dirette, I'operazione di Fusione & fiscalmente neutrale e comporta la
successione a titolo universale della Societa Incorporante nella posizione fiscale della Societa
Incorporata (art. 172 del D.P.R. del 22 dicembre 1986, n. 917, il “TUIR”). La Fusione, infatti,
non genera l'emersione di componenti positive o negative di reddito imponibile in capo ai
soggetti partecipanti (Societa Incorporante, Societa Incorporanda e anche azionisti).

In particolare, il trasferimento del patrimonio della Societa Incorporanda nella Societa
Incorporante non da luogo al realizzo di plusvalenze, minusvalenze, comprese quelle relative
alle rimanenze e il valore dell'avviamento (art. 172, comma 1, del TUIR).

Inoltre, nella determinazione del reddito della Societd Incorporante non si tiene conto
dell'eventuale avanzo o disavanzo iscritto in bilancio per effetto del rapporto di cambio (art. 172
del TUIR).

Le perdite fiscali generate dalle Societa che Partecipano alla Fusione (inclusa la Societa
Incorporante) e gli interessi passivi indeducibili oggetto di riporto in avanti ai sensi dell'art. 96,
comma 4 del TUIR, generati nei periodi di imposta anteriori alla Fusione nonché (in caso di
retrodatazione) nel periodo intercorrente tra I'inizio del periodo di imposta in cui avviene la
Fusione e la data di efficacia dell'operazione, possono essere portati in diminuzione del reddito
della Societa Incorporante laddove ricorrano i requisiti richiesti dall'articolo 172, comma 7, del
TUIR e nei limiti ivi previsti.

Per quanto riguarda gli azionisti della Societa Incorporanda, ai sensi dell'art. 172, comma 3, del
TUIR, il concambio delle azioni di LEPIDA con azioni di CUP 2000 non costituisce né realizzo

né distribuzione di plusvalenze o di minusvalenze né conseguimento di ricavi.

8.2 IMPOSTE INDIRETTE

Le operazioni di fusione sono escluse dall'ambito di applicazione delllVA per carenza del
presupposto oggettivo; ai sensi dell'art. 2, comma 3, lett. (f) del D.P.R. del 26 ottobre 1972, n.
633; secondo tale norma, infatti, non sono considerate cessioni rilevanti ai fini IVA i passaggi di

beni in dipendenza di fusioni di societa.
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Ai fini dell'imposta di registro, I'Atto di Fusione & assoggettato a imposta in misura fissa (pari a
Euro 200,00) ex articolo 4, lett. b), della Parte I della Tariffa allegata al D.P.R. del 26 aprile
1986, n. 131.

9. VALUTAZIONI IN ORDINE AL DIRITTO DI RECESSO

9.1 DIRITTO DI RECESSO IN FAVORE DEGLI AZIONISTI DI LEPIDA

Agli azionisti di LEPIDA che non concorressero all’approvazione della Fusione spettera il
diritto di recesso, ai sensi dell’articolo 2437, comma 1, lettera b) ed f) del Codice Civile.

Da un lato infatti all’esito della fusione di cui alla presente relazione I’incorporanda assumera
natura giuridica di societd consortile per azioni realizzando pertanto una trasformazione
eterogenea di cui all art. 2500-septies del codice civile, dall’altro lo statuto che la societa
risultante post Fusione adottera prevede la modifica dei criteri di determinazione del valore
dell’azione in caso di recesso.

Ai sensi dell’articolo 2437-ter, comma 2, del codice civile, dell’articolo 8 dello Statuto di
LEPIDA, il valore di liquidazione delle azioni per le quali sia esercitato il diritto di recesso &
stabilito dagli Amministratori, sentito il Collegio Sindacale, con l'assistenza di un perito
nominato dagli stessi Amministratori.

II valore di liquidazione delle azioni per le quali sia stato esercitato il diritto di recesso verra
comunicato agli azionisti di LEPIDA almeno 15 giorni prima dell’assemblea chiamata ad
approvare la Fusione.

I diritto di recesso dovra essere esercitato entro quindici giorni dalla data di iscrizione della
delibera assembleare che approvi la Fusione nel registro delle imprese.

[ termini e le modalita per ’esercizio del diritto di recesso e di svolgimento del procedimento di
liquidazione sono quelli stabiliti ai sensi degli articoli 2437-bis e 2437-quater del codice civile;

Si segnala che gli eventi previsti dall’articolo 2437, comma 1, lettera b) e lettera f) del Codice
Civile, che legittimano I’esercizio del diritto di recesso (ossia la trasformazione della societi e Ia
modifica dei criteri di determinazione del valore dell’azione in caso di recesso) si verificheranno
solo in caso di perfezionamento della Fusione; I’efficacia del recesso & quindi subordinata

all’efficacia della Fusione, fermi restando i termini previsti dall’articolo 2437-bis, comma 1, del
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Codice Civile, per I’esercizio del diritto di recesso.

9.2 DIRITTO DI RECESSO IN FAVORE DEGLI AZIONISTI ORDINARI DI CUP
2000

Agli azionisti ordinari di CUP 2000 che non concorressero all’approvazione della Fusione
spettera il diritto di recesso, ai sensi dell’articolo 2437, comma 1, lettera f) del Codice Civile.
Infatti lo statuto che adottera la societa risultante dalla Fusione determina la modifica dei criteri
di determinazione del valore dell’azione in caso di recesso.

Ai sensi dell’articolo 2437-ter, comma 2, del codice civile, dell’articolo 11 dello Statuto di CUP
2000, il valore di liquidazione delle azioni per le quali sia esercitato il recesso ¢ determinato
dagli Amministratori, sentito il parere del collegio sindacale e del soggetto incaricato della
revisione legale dei conti, tenuto conto della consistenza patrimoniale della societa e delle sue
prospettive di attivita.

Il valore di liquidazione delle azioni per le quali sia stato esercitato il diritto di recesso verra
comunicato agli azionisti di CUP 2000 almeno 15 giorni prima dell’assemblea chiamata ad
approvare la Fusione.

11 diritto di recesso dovra essere esercitato entro quindici giorni dalla data di iscrizione della
delibera assembleare che approvi la Fusione nel registro delle imprese.

I termini e le modalita per I’esercizio del diritto di recesso e di svolgimento del procedimento di
liquidazione sono quelli stabiliti ai sensi degli articoli 2437-bis e 2437-quater del codice civile e
dall’art. 11 dello statuto sociale.

Si segnala che gli eventi previsti dall’articolo 2437, comma 1, lettera f) del Codice Civile, che
legittimano ’esercizio del diritto di recesso (ossia la modifica dei criteri di determinazione del
valore dell’azione in caso di recesso) si verificheranno solo in caso di perfezionamento della
Fusione; 1’efficacia del recesso ¢ quindi subordinata all’efficacia della Fusione, fermi restando i
termini previsti dall’articolo 2437-bis, comma 1, del Codice Civile, per 1’esercizio del diritto di

recesso.

9.3 DIRITTO DI RECESSO IN FAVORE DEGLI AZIONISTI SPECIALI DI CUP
2000

Agli azionisti speciali di CUP 2000 che non avranno concorso alla deliberazione assembleare di
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approvazione della Fusione non spetta il diritto di recesso in quanto lo statuto che adottera la
societa risultante dalla Fusione non determina con riferimento agli azionisti speciali di CUP

2000 il configurarsi di cause di recesso di cui all’art. 2437 del Codice Civile.
Bologna, 1i 25 giugno 2018

Per il Consiglio di Amministrazione

il Presidente del Consiglio di Amministrazione

Allegati:
- progetto di fusione per incorporazione della “CUP 2000 s.c.p.a.” nella “LEPIDA s.p.a.” con
contestuale trasformazione eterogenea ex art. 2500-septies c.c. della societa’ incorporante in

societa’ consortile per azioni.
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2 PREMESSA

2.1 DESCRIZIONE DELL’INCARICO

Alla scrivente societa Paragon Business Advisors Srl (di seguito anche Paragon o Advisor), C.F. 0774250960,
con sede in Zola Predosa (BO) Via Toscana 19/A, & stato conferito dal Presidente del Consiglio di
Amministrazione della societa LEPIDA S.p.a., C.F 02770891204, con sede in Bologna (BO), Via della
Liberazione n. 15, il mandato di fornire assistenza allo stesso organo amministrativo nella determinazione, a
proprio autonomo giudizio, del rapporto di cambio congruo tra le azioni di CUP 2000 s.c.p.a. (di seguito
anche CUP 2000) e le azioni di Lepida s.p.a. (di seguito anche LEPIDA) relativo alla operazione di fusione per
incorporazione della CUP 2000 s.c.p.a. nella Lepida S.p.a..

La presente relazione di stima & stata predisposta ad uso esclusivo dell’organo amministrativo di LEPIDA, a
supporto delle decisioni di propria competenza e al solo scopo di fornire a quest'ultimo indicazioni e
riferimenti utili alla determinazione del rapporto di cambio della Fusione da proporre all'Assemblea degli
Azionisti di LEPIDA. Pertanto, qualsiasi altro utilizzo, nonché la comunicazione o la diffusione, anche parziali,
delia Relazione dovranno essere preventivamente autorizzati per iscritto da Paragon, ad eccezione
dell’eventuale sua messa a disposizione agli esperti incaricati di esprimere una relazione ai sensi dell'art.
2501-sexies, c.C..

Ferme le ulteriori limitazioni ed indicazioni precisate nel seguito, data la specifica finalita dell'incarico, le
valutazioni sono state effettuate con l'ottica di esprimere una stima comparativa dei valori delle societa
partecipanti alloperazione di fusione (di seguito congiuntamente le Societa), dando preminenza
all'omogeneita ed alla comparabilita dei criteri adottati rispetto alla determinazione del valore assoluto delle
Societa considerate singolarmente. Tali valutazioni e questa Relazione, inoltre, dovranno essere intese con
riferimento esclusivo alla specifica operazione di Fusione. Le considerazioni e le conclusioni esposte nella
Relazione sono dunque basate sul complesso delle indicazioni e valutazioni in esso contenute e nessuna
parte della Relazione potra essere considerata o comunque utilizzata disgiuntamente dallo stesso nella sua
interezza. Le valutazioni sono, inoltre, state effettuate sulla base dell’attuale configurazione e delle
prospettive future delle Societd autonomamente considerate (ottica stand alone), senza tener conto cioé
delle potenziali sinergie derivanti dalla Fusione.

La valutazione espressa nella presente Relazione tiene conto delle peculiarita connesse all’adozione da parte
della societa incorporante, all’esito del processo di fusione per incorporazione, della natura di Societa
Consortile per azioni senza fini di lucro, realizzando, contestualmente all'operazione di fusione, una
trasformazione eterogenea ex art. 2500-septies c.c.. Pertanto le risultanze della presente Relazione non
potranno essere confermate laddove la predetta trasformazione non si realizzasse.

La scrivente societa Paragon Business Advisors S.r.l., riferisce qui di seguito, in adempimento all'incarico
affidatole, previo esame della documentazione contabile ed amministrativa, sugli accertamenti compiuti e
sui risultati ottenuti in ordine alla valutazione della societa LEPIDA.

2.2 DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Sono stati messi a disposizione ed esaminati dall’Advisor i seguenti documenti:
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Visura storica di Lepida S. p. A

- Atto costitutivo della societa Lepida S. p. A

- Bilanci di verifica al 31/12/2015 - 31/12/2016 - 31/12/2017
Fascicolo di bilancio esercizio chiuso al 31/12/2017

- Piano Industriale

- Registro dei beni ammortizzabili al 31/12/2017
Elenco nominativo clienti aperti al 31/12/2017

- Copia verifica dei crediti e debiti reciproci ex. Art. 11, c.6, lettera j) D.Lgs 118/2001 alla data del
31/12/2017

- Elenco nominativo fornitori aperti al 31/12/2017

- Tabulati del fondo T.F.R e dei ratei ferie e permessi elaborati dal sistema paghe al 31/12/2017
- Dettaglio delle rimanenze al 31/12/2017 con indicazione della percentuale di completamento
- Dettaglio calcolo ratei e risconti attivi e passivi al 31/12/2017

- Modello Unico 2017 periodo di imposta 2016

- Modello Irap 2017 periodo di imposta 2016

- Modello Iva 2017 periodo di imposta 2016

- Ricevuta di trasmissione telematica Entratel modello Unico 2017 periodo di imposta 2016

- Ricevuta di trasmissione telematica Entratel modello Irap 2017 periodo di imposta 2016

- Modello Iva 2017 periodo di imposta 2016 corredato dalla relativa ricevuta di trasmissione
telematica Entratel

- Istanza di Rimborso Ires per mancata deduzione dell'lrap relativa alle spese per il personale
dipendente e assimilato presentato in data 22/03/2013 corredato dalla relativa ricevuta di
trasmissione telematica Entratel

- Prospetto per il calcolo dell'imposta Ires 2015/2016/2017

- Prospetto per il calcolo dell'imposta Irap 2015/2016/2017

- Prospetto ravvedimento imposte Ires ed Irap 2016
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3 OGGETTO DELLA PERIZIA

Nell’ambito del processo di riordino delle societa in-house avviato dalla Regione Emilia Romagna con la
delibera n° 924/2015, in coerenza con la legge di stabilita 2015 n° 190/2014, la Regione ha definito un
percorso di fusione tra Lepida e Cup 2000 delineato dalle DGR 924/2015, 1175/2015, 514/2016, 1015/2016,
2326/2016, 1194/2017, 1419/2017 (quest’ultima relativa al piano di revisione straordinaria delle
partecipazioni della Regione Emilia Romagna ai sensi dell’art. 24 del D. Igs. 175/2016).

Nella DGR 514/2016 & precisato che il processo di aggregazione é finalizzato alla «costituzione, in coerenza
con gli obiettivi dell'Agenda digitale ed in stretta relazione con il sistema territoriale, di un polo specializzato
nello sviluppo dell'lCT regionale, sia in termini di infrastrutture, che di progettazione di applicazioni per la
gestione dei servizi a favore dei cittadini e delle imprese, con una linea di alta specializzazione per quanto
riguarda lo sviluppo tecnologico e l'innovazione in sanita», nel contempo superando «le sovrapposizioni pil
evidenti riguardanti le attivita ... di progettazione e sviluppo di piattaforme e servizi ICT».

Nel mese di febbraio 2018 & stato sottoscritto dalla Regione Emilia-Romagna e le Organizzazioni sindacali un
“protocollo di intesa sulle modalita di percorso del processo di riordino delle societa in-house della Regione
Emilia-Romagna”.

Nei primi di marzo 2018 I'Assemblea legislativa della Regione Emilia-Romagna ha approvato la legge
regionale n° 1/2018, firmata dalla Giunta, che da il via al ridisegno del panorama delle partecipate in Emilia-
Romagna nel nome sia della razionalizzazione della spesa sia della ulteriore valorizzazione delle competenze,
tutelando professionalita e occupazione.

La Legge Regionale attiva il percorso di aggregazione tra CUP 2000 e Lepida la cui realizzazione dovrebbe
avvenire nel 2018 o comunque agli inizi del 2019, a valle delle verifiche ed approvazioni con i Soci, della
rivisitazione dei meccanismi di controllo analogo e della concertazione con le organizzazioni sindacali.

Allesito dell’operazione di fusione & previsto che l'incorporante assuma natura di Societa Consortile per
Azioni realizzandosi pertanto contestualmente alla fusione per incorporazione la trasformazione eterogenea
dell'incorporante ai sensi dell’art. 2500-septies c.c..

Con la fusione fra CUP 2000 e Lepida viene di fatto creato il polo nel comparto dell'lCT — Information and
Communications Technology, tecnologie dell'informazione e della comunicazione, digitale e web - e il
rafforzamento, fra gli altri, di due obiettivi: 'implementazione dei servizi sanitari e di welfare attraverso le
nuove tecnologie (basti pensare al sistema informatizzato di prenotazione di visite, esami e prestazioni, e al
Fascicolo sanitario elettronico) e l'infrastrutturazione digitale dei territori.

La presente Relazione ha lo scopo di fornire al’Organo amministrativo elementi e riferimenti utili per
determinare, a suo esclusivo autonomo giudizio, la congruita del Rapporto di Cambio da proporre
all'Assemblea Straordinaria degli Azionisti chiamata ad approvare la Fusione. Le analisi e le valutazioni
contenute nella Relazione hanno, di conseguenza, il solo scopo di individuare un intervallo di valori relativo al
Rapporto di Cambio ritenuto congruo ai fini della Fusione. Per tale motivo, i valori ottenuti non potranno in

alcun modo essere considerati quali stime del valore economico e/o di mercato attuale o prospettico delle

Societa singolarmente considerate.
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4 DESCRIZIONE DELLA SOCIETA

4.1 BREVI CENNISTORICI

La societa & stata costituita in data 01/08/2007 nella forma di societd per azioni ed & stata iscritta nella
sezione ordinaria del Registro delle Imprese di Bologna il 02/08/2007 con il numero di iscrizione Rea Bo -
466017, Partita Iva e Codice Fiscale 02770891204.

La costituzione di LEPIDA S.P.A. consegue alla delibera della Regione Emilia Romagna n. 1080/2007 con la
quale, per realizzare e gestire compiutamente gli indicati obiettivi della L.R. 11/2004, in attuazione dell’art.
10 della stessa legge, autorizzava la costituzione della Societd “Lepida S.p.A.”, ad intero capitale pubblico,
con il compito di gestire la rete LEPIDA e il suo raccordo con il sistema pubblico di connettivita (SPC) e
definire in progetti esecutivi con valenza di sistema regionale le indicazioni di indirizzo ricevute.

Lepida SpA costituisce quindi il punto di arrivo di un processo avviato all'inizio degli anni 2000, con la
progettazione e realizzazione di una rete a banda larga (la rete Lepida), omogenea ed efficiente, in grado di
collegare in fibra ottica le sedi della Pubblica Amministrazione in Regione.

Lepida SpA & lo strumento operativo promosso dalla Regione Emilia-Romagna per la pianificazione, lo
sviluppo e la gestione omogenea ed unitaria delle infrastrutture di Telecomunicazione degli Enti collegati alla
rete Lepida, per garantire I'erogazione dei servizi informatici inclusi nell’architettura di rete e per una
ordinata evoluzione verso le reti di una nuova generazione.

Lepida SpA agisce nel’ambito della Community Network dell’Emilia-Romagna, sia sulla dimensione
tecnologica per realizzare ed ottimizzare il sistema infrastrutturale, che sullo sviluppo di servizi innovativi, in
coerenza con le Linee Guida del Piano Telematico dell’Emilia-Romagna (PITER). Lepida cura I'introduzione
degli enti regionali nel Sistema Pubblico di Connettivita in modo omogeneo attraverso il concetto di
CommunityNetwork.

Lepida S.p. A produce idee di innovazione per la Pubblica Amministrazione, creando opportunita per il
mercato ICT verso la Pubblica Amministrazione ed operando come partner facilitatore per I'innovazione.

4.2 CAPITALE SOCIALE E SOCI

Lepida S. p. A & una societa per azioni, partecipata al 100% da Enti locali. Socio di maggioranza & la Regione
Emilia Romagna con una partecipazione al capitale sociale della societa attualmente pari al 99,301% del
capitale sociale di LEPIDA equivalente a n. 65.068 azioni ordinare del valore complessivo di euro
65.068.000,00.

Gli altri soci sono rappresentati da: tutti i 333 Comuni del territorio della regione Emilia Romagna; tutte le 8
Provincie; la Citta Metropolitana di Bologna; tutte le 4 Universita del’Emilia Romagna; tutte le 13 Aziende
sanitarie e Ospedaliere; 42 Unioni di Comuni; 9 Consorzi di Bonifica; 10 ASP (Azienda Servizi alla Persona); 4
ACER (Azienda Casa Emilia-Romagna); 2 Consorzi Fitosanitari; 3 Enti Parchi e Biodiversita; I’ANCI Emilia- .
Romagna (Associazione Nazionale Comuni d’Italia); 'ATESIR (Agenzia territoriale dell’Emilia-Romagna per i
servizi idrici e rifiuti); I'Autorita Portuale di Ravenna; I’Azienda Servizi Bassa Reggiana; il Nuovo Circondario
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Imolese; ciascuno con una partecipazione pari a n. 1 azioni ordinarie per un controvalore pari ad euro
1.000,00.

Tra gli Enti soci si annovera anche la stessa LEPIDA in quanto detentrice, alla data della presente relazione di
stima di n. 24 azioni proprie acquisite al valore nominale di Euro 1.000,00 per un controvalore di Euro
24.000,00. Tali azioni proprie, acquistate nei limiti dell'art. 2357 c.c. con il parere favorevole del Collegio
Sindacale per mantenere egualitaria la partecipazione dei Soci a valle di processi di fusione, vengono
utilizzate per agevolare I'ingresso di nuovi soci in possesso dei requisiti soggettivi previsti dall’art. 6.1
dell’attuale statuto sociale di LEPIDA previa indicazione del Comitato Permanente di Indirizzo e
Coordinamento con gli Enti Locali. Dette azioni vengono generalmente cedute al valore nominale.

4.3 (QOGGETTO SOCIALE ED ATTIVITA SVOLTA

Lo Statuto prevede che la societa abbia il seguente oggetto:

“la Societa ha per oggetto I'esercizio delle seguenti attivita, rientranti nell'ambito di pertinenza di pubbliche
amministrazioni ed altri soggetti pubblici che detengono una partecipazione nella Societa, concernenti la
fornitura della rete secondo quanto indicato nell'art. 10, comma 1, 2 e 3 della legge regionale n. 11/2004;

La realizzazione e gestione della rete regionale a banda larga delle pubbliche amministrazioni ai sensi
dell'Art. 9 comma 1 della legge regionale n. 11/2004 intendendosi per realizzazione e gestione, a titolo
esemplificativo e non esaustivo le attivita di : pianificazione delle infrastrutture fisiche di rete; progettazione;
appalto per l'affidamento lavori; costruzione; collaudo delle tratte della rete in fibra ottica; di affitto dei
circuiti tradizionali, infrastrutture in fibra o radio per le tratte non di proprieta; messa in esercizio;
manutenzione ordinaria e straordinaria; predisposizione delle infrastrutture tecnologiche atte ad assicurare
la connessione alle bande necessarie per erogare i servizi di connettivita; monitoraggio delle prestazioni di
rete;

La fornitura di servizi di connettivita sulla rete regionale a banda larga delle pubbliche amministrazioni ai
sensi dell'Art. 9 comma 1 della legge regionale n. 11/2004 intendendosi per fornitura di servizi di
connettivita, a titolo esemplificativo e non esaustivo: la trasmissione dati su protocollo IP a velocita ed
ampiezza di banda garantite; tutti i servizi strettamente inerenti la trasmissione dei dati quali, a titolo
esemplificativo e non esaustivo, la fornitura e la configurazione degli apparati terminali di rete situati nei
punti di accesso locale (PAL), la configurazione di reti private virtuali (VPN);

La realizzazione e manutenzione delle reti locali in ambito urbano (di seguito MAN) integrate nella rete
regionale a banda larga delle pubbliche amministrazioni ai sensi dell'Art. 9 comma 2 della legge regionale n.
11/2004, per il collegamento delle sedi degli enti della regione, intendendosi per realizzazione e
manutenzione, a titolo esemplificativo e non esaustivo: le attivita di: pianificazione delle MAN; la
progettazione; I'appalto per I'affidamento dei lavori; la costruzione; la messa in esercizio; la manutenzione
ordinaria e straordinaria ;

La fornitura delle sottoreti componenti le MAN per il collegamento delle proprie sedi;

La fornitura dei servizi di centro operativo di supervisione e controllo della rete telematica regionale, come
previsto dall'Art 9 comma 8, lettera b) della legge regionale n. 11/2004, e svolgimento delle necessarie
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funzioni di interfacciamento con I'SPC (sistema pubblico di connettivitd), garantendo i livelli di servizio e di
sicurezza previsti dalle regole tecniche dell'SPC; eventuale interconnessione con la rete GARR della ricerca;
eventuale interconnessione con le reti degli operatori pubblici di telecomunicazione;

La fornitura in accordo con i Soci di tratte di rete e di servizi nelle aree a rischio digital divide.

La fornitura di tratte di rete e di servizi a condizioni eque e non discriminanti ad enti pubblici locali e statali,
ad aziende pubbliche, alle forze dell'ordine per la realizzazione di infrastrutture a banda larga per il
collegamento delle loro sedi nel territorio della regione Emilia-Romagna.

La realizzazione e gestione della rete radiomobile a tecnologia TETRA ai sensi dell'Art. 9 comma 3 della legge
regionale n. 11/2004 sul territorio della Regione Emilia Romagna volta agli interventi di emergenza e
opportunamente collegata alla rete ai sensi dell'Art. 9 comma 1, intendendosi per realizzazione e gestione, a
titolo esemplificativo e non esaustivo: le attivita di pianificazione della rete, progettazione, appalto,
costruzione e collaudo, messa in esercizio, manutenzione ordinaria e straordinaria, predisposizione delle
infrastrutture tecnologiche atte ad assicurare I'erogazione dei servizi, monitoraggio delle prestazioni di rete.

La fornitura di servizi sulla rete radiomobile ai sensi dell'Art. 9 comma 3 della legge regionale n. 11/2004 sul
territorio della Regione volta agli interventi di emergenza e opportunamente collegata alla rete ai sensi dell’
Art. 9 comma 1, intendendosi per fornitura di servizi, a titolo esemplificativo e non esaustivo: il centro di
gestione della rete, la gestione degli utenti, il coordinamento e l'integrazione per lo sviluppo delle
applicazioni funzionali agli utenti della rete; Help Desk di supporto alle categorie di utenti.

L'acquisto, sviluppo, erogazione e offerta, nel rispetto e nei limiti delle normative comunitarie e nazionali in
materia di appalti di lavoro, servizi e forniture, di servizi di telecomunicazione ed informatici e/o affini, i.e. a
titolo esemplificativo e non esaustivo: servizi dati, Internet e di telefonia, tradizionale e su rete IP; servizi per
la convergenza fisso/mobile; servizi di data center con funzioni di data storage, server farming, server
consolidation, facility management, backup, disaster recovery; servizi di Help Desk tecnologico (incident e
problem management); erogazione di servizi software applicativi gestionali in modalita ASP.

La fornitura di servizi derivanti dalle linee di indirizzo per lo sviluppo dell'iCT e dell'e-government di cui
all'Art. 6 della legge regionale n. 11/2004 e relative attuazioni di cui all'Art. 7 della stessa legge quali, a titolo
esemplificativo e non esaustivo: piattaforma tecnologica di servizio per la cooperazione applicativa;
piattaforma tecnologica per l'identificazione, l'autenticazione e I'accesso; Data Service; servizi per la
multicanalita, la multimedialita, la videocomunicazione, il digitale terrestre; per la formazione ai cittadini ed
alle imprese; servizi per la riduzione del knowledge divide e servizi derivanti dalla ricerca e sviluppo applicata
all'innovazione della pubblica amministrazione; servizi per la gestione dei documenti quali, a titolo
esemplificativo e non esaustivo: dematerializzazione, archiviazione digitale e cartacea, distribuzione,
storicizzazione finalizzati allo sviluppo e gestione del polo archivistico regionale; intendendosi per fornitura di
servizi la gestione della domanda per I'analisi dei processi, la definizione degli standard di interscambio delle
informazioni, la stesura dei capitolati tecnici e delle procedure di gara per lo sviluppo/acquisto dei servizi, il
program e project management, la verifica di esercibilita, il supporto al dispiegamento, I'erogazione dei
servizi tramite i fornitori individuati, il monitoraggio dei livelli di servizio.”
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La societa & strumento esecutivo e servizio tecnico per I'esercizio delle funzioni e dei compiti regionali e del
sistema delle autonomie locali, diretti al perseguimento delle finalita indicate dalla legge regionale n.
11/2004, con particolare riguardo agli articoli 2, 3, 9, 10 e 11, nel quadro delle linee di indirizzo e degli atti di
pianificazione e programmazione di cui agli articoli 6 e 7 della legge regionale medesima.

La societa espleta il servizio pubblico d'interesse regionale e locale concernente I'impianto, lo sviluppo, la
manutenzione e la gestione delle reti e dei sistemi di cui all'articolo 9 della legge regionale n. 11/2004 e delle
ulteriori tratte di rete complementari nonché l'erogazione degli inerenti servizi alle amministrazioni
pubbliche collegate alle reti stesse, ivi compresi i servizi di contatto con i cittadini, le imprese e le formazioni
sociali, onde promuovere lo sviluppo economico, sociale e civile della collettivita regionale e delle comunita
locali, anche in ossequio alle finalita generali stabilite nell'articolo 1 della legge regionale sopraindicata.

La Regione Emilia-Romagna effettua il controllo sulla societa analogo a quello esercitato sulle proprie
strutture organizzative, sulla base della definizione preventiva, d'intesa tra la Regione ed il Comitato
permanente di indirizzo e coordinamento con gli enti locali di cui all'articolo 6, comma 4 della legge regionale
n. 11/2004, degli indirizzi da imprimere all'azione societaria nonché delle modalita di verifica dei risultati.

La societa eroga i servizi alle amministrazioni pubbliche collegate alla rete secondo le modalita definite da
una convenzione deliberata dalla Regione, d'intesa con il citato il Comitato permanente di indirizzo e
coordinamento con gli enti locali, e recepita dalla societa stessa.

Sui beni destinati al pubblico servizio conferiti in societa dalla Regione o dagli altri soci & costituito, all'atto
del conferimento, un diritto di uso perpetuo e inalienabile a favore della Regione e degli enti locali. Tali beni
non possono essere sottratti alla loro destinazione fintantoché siano funzionali allo svolgimento del pubblico
servizio stesso e delle attivita di interesse pubblico indicate nella legge regionale e nel presente statuto.

4.4 SeDI

La sede legale & in Bologna, Via della Liberazione n. 15, inoltre vi sono 3 unita locali:
- Budrio (BO), Via Guizzardi n. 58: Magazzino
- Parma, Largo Torello de Strada n. 15A: Ufficio

- Faenza (RA), Via Portisano n. 51: Ufficio.

4.5 FORMA DI GOVERNANCE

Gli organi societari sono costituiti dal Consiglio di Amministrazione, dall’Assemblea dei Soci, dal Collegio dei
Sindaci.

La societa & strumento esecutivo e servizio tecnico per 'esercizio delle funzioni e dei compiti regionali e del
sistema delle autonomie locali, diretti al perseguimento delle finalita indicate dalla legge regionale n.
11/2004, con particolare riguardo agli articoli 2, 3, 9, 10 e 11, nel quadro delle linee di indirizzo e degli atti di
pianificazione e programmazione di cui agli articoli 6 e 7 della legge regionale medesima.
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La societa espleta il servizio pubblico d'interesse regionale e locale concernente I'impianto, lo sviluppo, la
manutenzione e la gestione delle reti e dei sistemi di cui all'articolo 9 della legge regionale n. 11/2004 e delle
ulteriori tratte di rete complementari nonché l'erogazione degli inerenti servizi alle amministrazioni
pubbliche collegate alle reti stesse, ivi compresi i servizi di contatto con i cittadini, le imprese e le formazioni
sociali, onde promuovere lo sviluppo economico, sociale e civile della collettivita regionale e delle comunita
locali, anche in ossequio alle finalita generali stabilite nell'articolo 1 della legge regionale sopraindicata.

It modello di funzionamento del controllo analogo di LEPIDA, approvato nel 2014 ed elemento costituente la
natura di societa in-house partecipata dagli enti pubblici, prevede che il Comitato Permanente di Indirizzo e
Coordinamento con gli Enti Locali sia il luogo in cui il controllo analogo venga svolto nella sua pienezza con
una partecipazione giuridicamente valida di tutti i Soci di LEPIDA. Cid in assoluta coerenza con quanto
disposto dalla L.R. 11/2004 che istituisce il CPI, attribuendogli tra I'altro detta funzione.

Il modello di funzionamento prevede inoltre che la Regione Emilia-Romagna, tramite le proprie strutture, si
assuma l'impegno di attuare le attivita di verifica e controllo su LEPIDA e di certificare con atti formali la
corrispondenza dell'azione della societa alle normative vigenti. Le risultanze di questi controlli sono
comunicate a tutti i Soci ed oggetto di discussione e valutazione delle sedute del CPI. Il ruolo di Regione
Emilia-Romagna & delineato nella L.R. 11/2004 e ribadito nello Statuto di LEPIDA. Il suddetto modello di
funzionamento del controllo analogo rappresenta un elemento essenziale della struttura di governo della
societa e la sua implementazione unitamente ai tempi tecnici comunicati da Regione Emilia-Romagna per il
rilascio delle certificazioni prodromiche alle valutazioni del CPI ed alle conseguenti deliberazioni assembleari,
rappresentano esigenze strutturali fondanti le motivazioni della dilazione a 180 giorni, ex art. 2364 co. 2 del
codice civile, della convocazione dell’Assemblea Ordinaria per 'approvazione del Bilancio di esercizio.

L'organo amministrativo & composto da un Consiglio di Amministrazione composto da n. 3 membri nelle
persone di:

- Alfredo Peri— Presidente;
- Gianluca Mazzini - Consigliere;
Valeria Montanari — Consigliere.

E’ stato nominato (ad eccezione del Presidente nominato con atto del 02/05/18) con atto del 24/06/2016 ed
in carica fino alla data dell’approvazione del bilancio chiuso al 31/12/2018.

L’organo di controllo & il Collegio Sindacale, composto da tre membri effettivi e due supplenti, nelle persone
di:

- Raffaele Carlotti- Presidente;
- Claudio Tinti - Sindaco Effettivo;

- Mara Marmocchi - Sindaco Effettivo; ah i
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Daniele Sinigaglia — Sindaco Supplente;
- Luisa Pasquali = Sindaco Supplente.

nominato con atto del 24/06/2016 ed in carica fino alla data dell’approvazione del bilancio chiuso al
31/12/2018. La revisione contabile del bilancio ¢ affidata alla PriceWaterhouseCooper S.p.a..

5 DESCRIZIONE DEL SETTORE E DEL MERCATO

5.1 |ILSETTORE DI RIFERIMENTO E LA SPESA NAZIONALE IN MATERIA DI BANDA LARGA E RETI
DIGITALI

La societd Lepida S.p.A. opera nel territorio della regione Emilia Romagna nell'ambito delle comunicazioni
elettroniche per trasmissione dati su portante fisico.

LepidaSpa ha fatto propri gli obiettivi dell’Agenda Digitale Europea ed ha intrapreso numerose iniziative in
materia di banda larga, reti di nuova generazione e servizi digitali.

Il potenziamento delle dotazioni infrastrutturali, direttamente collegato alla capacita di innovazione dei
singoli territori, rappresenta uno degli obiettivi principali dell’Agenda Digitale Europea e dell’Agenda Digitale
Italiana e trova ampio risalto nelle scelte strategiche finora assunte da diverse Amministrazioni Regionali con
il Ministero dello sviluppo economico (MISE).

La Strategia italiana per la realizzazione degli obiettivi stabiliti dall’Agenda Digitale Europea &
contenuta nell’Agenda Digitale Italiana, i cui punti cardine sono:

1) la Cabina di regia, articolata in sei gruppi di lavoro (infrastrutture e sicurezza; e-commerce; e-gov
/open data; informatizzazione digitale & competenze digitali; ricerca e innovazione; smart
communities);

2) il Commissario di Governo per I’Agenda Digitale;

3) I'Agenzia per I'ltalia Digitale (AgID) che coordina le azioni in materia di innovazione per promuovere
le tecnologie ICT a supporto della pubblica amministrazione, garantendo la realizzazione degli
obiettivi dell’Agenda Digitale Italiana in coerenza con I’Agenda Digitale Europea.

Il budget previsionale 2014-2020 della strategia nazionale ammonta a complessivi 12,9 miliardi di euro,
ripartiti in:

- 4 miliardi di euro per realizzare le Infrastrutture digitali;

- 1 miliardo di euro per attuare il Mercato unico digitale;

- 500 milioni di euro per realizzare la Cittadinanza digitale;
1 miliardo di euro per ’Amministrazione digitale;

- 1miliardo di euro per E-government;
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1,3 miliardi di euro per Competenze digitali;
- 1,1 miliardi di euro per Ricerca e Innovazione;
- 3 miliardi di euro per Smart cities and communities.

Nell’ambito dell’Agenda Digitale Italiana, si prevedono una serie di interventi strategici per la digitalizzazione
della pubblica amministrazione e dei rapporti con imprese e cittadini:

L'attuazione dell’Agenda Digitale Italiana assume pertanto un ruolo centrale, sia per conseguire obiettivi di
crescita, come conseguenza di un miglioramento della produttivitd delle imprese e dell’efficienza della
pubblica amministrazione, sia di inclusione sociale, in termini di maggiori opportunita per i cittadini e le
famiglie di partecipare ai benefici della societa dell’informazione.

5.2 LA STRUTTURA DEL MERCATO DELLA SOCIETA

Lepida SpA & lo strumento operativo, promosso da Regione Emilia Romagna, per la pianificazione,
I'ideazione, la progettazione, lo sviluppo, I'integrazione, il dispiegamento, la configurazione, I'esercizio, la
realizzazione delle infrastrutture di TLC e dei servizi telematici che sfruttano le infrastrutture di TLC, per Soci
e per Enti collegati alla rete Lepida.

Lepida SpA opera secondo il ruolo indicato per essa nell’Art. 15 della LR14/2014, per abilitare I'erogazione di
Banda Ultra Larga nelle aree ove questa & assente, con realizzazioni di dorsali e di accesso, in coerenza con i
modelli nazionali, ove necessario in anticipo rispetto alle pianificazioni nazionali, su mandato dei propri Soci
e di concerto con le Associazioni di categoria, le Camere di Commercio, gli operatori TLC e le Imprese che
esprimono domanda.

Lepida SpA dunque :

- progetta, realizza e coordina tutte le azioni per realizzare una riduzione del Digital Divide nelle aree a
fallimento di mercato del territorio regionale sfruttando varie soluzioni tecniche e di partnership, tra
le quali pubblico-privati, collaborazione con multiservizi, con operatori TLC e con altre in-house.

- realizza fibre di dorsale ed eventualmente di accesso, sfruttando ogni infrastruttura pubblica
esistente dei Soci, mettendo a disposizione degli operatori di TLC: fibre spente, fibre virtuali WDM,
ospitalita presso i propri asset, capacita di banda, capacita di trasporto, capacita di backup, capacita
di trasporto verso i punti di interscambio nazionali ed internazionali, capacitd di transito
dell’autonomous system.

- indirizza modelli con fibre cofinanziate dalle Imprese che ne mantengono diritti di uso pluridecennali;
allimpresa viene garantito: la liberta di scelta dell’operatore, la sicura presenza di un operatore e la
adeguatezza competitiva dei costi del servizio.

- interviene direttamente solo se non vi sono operatori TLC con offerte tecniche/economiche con
caratteristiche analoghe ad aree non a fallimento di mercato e I'assenza di offerte comporti I'assenza
di competitivita verificata e dichiarata da un Socio.
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gestisce la progettazione e realizzazione di infrastrutture su fondi FESR per Imprese, operando In
nome e per conto di RER; inoltre LepidaSpA effettua per RER il coordinamento e la verifica delle
azioni effettuate da Infratel.

ANALISI DEI DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI DELLA SOCIETA

5.3 ANALISI DEI DATI STORICI

Di seguito si riportano i dati economici storici della societa riclassificati a valore aggiunto.

Conto economico riclassificato avalore | 5, ,15 /5014 | 31/12/2015 | 31/12/2016 | 31/12/2017
aggiunto

Ricavi 21.148 26.111 29.209 28.385
Valore aggiunto 9.655 10.486 11.865 12.439
Margine % sui Ricavi 45,7% 40,2% 40,6% 43,8%
Costi del personale (4.471) (4.562) (4.711) (4.757)
Margine Operativo Lordo 5.184 5.924 7.154 7.682
Margine % sui Ricavi 24,5% 22,7% 24,5% 27,1%
Ammortamenti e accantonamenti (4.328) (5.805) (6.620) (7.084)
Margine Operativo Netto 856 119 534 598
Margine % su Ricavi delle vendite 4,0% 0,5% 1,8% 2,1%
Risultato area accessoria (116) (44) 0 0
Risultato area finanziaria 0 (2) 91 (38)
Risultato area straordinaria 0 315

Utile ante imposte 740 388 625 560
Imposte sul reddito deli'esercizio (400) (203) (168) (251)
Utile 340 185 457 309

fonte: Bilanci della societd

A commento delle risultanze reddituali relative all’anno 2017 nella bozza di Relazione sulla Gestione fornita
dal management della Societa (il bilancio 2017 sara approvato nel mese di giugno 2018) viene sottolineato
come la caratterizzazione di LEPIDA come societd in-house e strumentale dei propri Enti (soci), comporti il
rispetto dei vincoli posti sia in riferimento alla composizione del portafoglio clienti sia in termini di politica
dei prezzi applicabili agli stessi per i singoli servizi erogati. Viene sottolineato come, in riferimento al proprio
portafoglio clienti, LEPIDA operi prevalentemente nei confronti dei propri Enti soci e in particolare con il
socio di maggioranza. Infatti i ricavi complessivi vanno imputati per circa il 53% alla Regione Emilia-Romagna,
in leggera diminuzione rispetto al 2016, per circa il 36% agli altri soci, mentre il restante 11% & imputabile a
soggetti terzi.

In riferimento alla politica dei prezzi applicabili, il percorso di definizione degli stessi ha coinvolto la Regione
Emilia-Romagna ed il Comitato Permanente di Indirizzo e Coordinamento con gli Enti locali nel rispetto
dell’esercizio del controllo analogo che lo stesso deve esercitare nei confronti di LEPIDA. In particolare per
quanto riguarda i servizi a listino si evidenzia che viene indicato dal CPI il costo complessivo pro capite ed il
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parametro di costo contrattualizzato pro capite, da applicare agli Enti; 'eventuale differenza viene riassorbita
da RER.

I' Ricavi di LEPIDA, definiti nelle linee generali seguendo i criteri identificati per la formulazione dei listini sono
strutturati come segue:

per I'erogazione dei principali servizi, con listini approvati dal CPI, a copertura dei costi diretti esterni
ed a copertura del costo pieno medio aziendale del personale tecnico rispettivamente allocato e
degli eventuali ammortamenti:

- per l'erogazione dei servizi per i quali non & stato ancora approvato un listino, a_sostanziale
copertura dei costi stimati;

- per le attivita di sviluppo, sulla base della copertura dei costi esterni, del valore aggiunto apportato
da LEPIDA in termini di Ricerca & Prototipi, di progettazione e delle attivitd di direzione lavori,
coordinamento della sicurezza e di project management.

Quale societa in house LEPIDA & societa di capitali non destinata (se non in via del tutto marginale e
strumentale) allo svolgimento di attivita imprenditoriali a fini di lucro. Come riportato nel Bilancio sociale
2016 di LEPIDA il vero valore che Lepida quale societa in house & chiamata a generare & rappresentato “dal
beneficio netto complessivo (economico e/o sociale) che riusciamo a garantire, nel confronto con quanto il
mercato in nostra assenza avrebbe offerto, per i nostri Enti/Soci, per cittadini e imprese e in generale per il
territorio in cui operiamo.”

Da un’analisi di benchmarking condotta dalla societa confrontando il costo che il sistema pubblico regionale
(gli Enti/Soci di LEPIDA) avrebbe sostenuto acquisendo il servizio di connettivita sul mercato con il costo che
la stessa PA ha sostenuto per acquisire i servizi erogati da LEPIDA & emerso come il risparmio (beneficio
netto) per la PA sia stato oltre 4 volte maggiore rispetto al costo che la stessa ha sostenuto verso LEPIDA.

Sotto il profilo patrimoniale si riportano sinteticamente i risultati dei bilanci di esercizio degli ultimi 4 esercizi.

Dati';.)atrimom'a II. ; 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017
(dati in Euro migliaia)

Immobilizzazioni immateriali 6.127 4.656 4.208 3.361
Immobilizzazioni materiali 48.338 48.275 53.197 52.736
Immobilizzazioni finanziarie 0 76 89
Totale Immobilizzazioni 54.465 52.931 57.480 56.186
Rimanenze 159 684 367 1.085
Crediti 15.017 19.679 22.806 23.932
Attivita finanziarie non immobilizzate 11 4 3 3
Disponibilita liquide 4.500 4.413 8.172 5.629
Totale Attivo circolante 19.687 24.780 31.348 30.649
Ratei e risconti attivi 905 887 2.835 1.807
Totale Attivo 75.057 78.598 91.663 88.642
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Patrimonio netto 62.064 62.248 67.491 67.802
Fondi rischi e oneri 67 67 0 0
Fondo T.F.R. 874 819 831 844
Debiti 11.310 13.569 20.779 16.666
Ratei e risconti passivi 744 1.895 2.563 3.329
Totale Passivo 75.057 78.598 91.663 88.642

fonte: Bilanci di esercizio della societa

5.4 ANALISI DEI DAT! PROSPETTICI

Il Management della societa ci ha fornito il seguente Piano

“Piano”), approvato nel dicembre 2017.

Economico previsionale (d’ora innanzi anche

Confo economico riclassificato a valore 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020
aggiunto

Ricavi 27.630 24.872 25.635
Margine Operativo Lordo 6.918 7.209 7.907
Margine % sui Ricavi 25,0% 29,0% 30,8%
Ammortamenti e accantonamenti (6.655) (7.020) (7.665)
Margine Operativo Netto 263 189 242
Margine % su Ricavi delle vendite 1,0% 0,8% 0,9%
Risultato area accessoria 0 0 0
Risultato area finanziaria 10 10 10
Risultato area straordinaria

Utile ante imposte 273 199 252
Imposte sul reddito dell'esercizio (89) (72) (84)
Utile 184 127 168

fonte: Management della societa

Il piano economico elaborato dalla societa & stato predisposto senza tenere conto della trasformazione di
LEPIDA in societa consortile all’esito della fusione con CUP 2000. Pertanto, in sede di predisposizione dello
stesso non si e tenuto conto degli effetti reddituali connessi alla fatturazione in esenzione dei servizi generati
dall'inevitabile crescere del prorata di indetraibilita iva.

Cid detto, poiché come confermato dal management di LEPIDA i maggiori costi generati dall'indetraibilita
dell’iva sugli acquisti saranno ribaltati interamente sui consorziati attraverso la rivisitazione delle tariffe,
sotto questo profilo 'impatto sulle previsioni reddituali espresse dalla societa nel Piano triennale 2018 —
2020 della trasformazione in societa consortile sono da ritenersi in valore assoluto nulle.

Allo stesso modo, la prevedibile attivazione del meccanismo del “conguaglio consortile” finalizzato a
garantire il rispetto della condizione, richiesta dalla norma, in base alla quale i corrispettivi dovuti alla S.p.A.
consortile dai soci i non possono superare i costi imputabili alle prestazioni di servizi ricevute (né ovviamente
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possono essere inferiori, al fine del mantenimento dell’equilibrio economico della S.p.A. consortile
medesima) non dovrebbe modificare le previsioni reddituali espresse dal citato Piano posto che, come
riferito dal management allo scrivente, gid ora come societd in-house le tariffe praticate ai soci sono
strutturate in modo tale da allineare le stesse al costo e che quindi gli utili previsti in piano sono da ascriversi
all’attivita svolta (e che continuera a svolgere in futuro) da LEPIDA nei confronti dei terzi non soci.

I ricavi inseriti nel Piano derivano dal contratto di servizio in essere con la Regione Emilia Romagna e sono
stati definiti sulla base delle somme gia impegnate e in base alle informazioni sulla programmazione della
regione nel triennio 2018-2020, in un’ottica di continuita operativa rispetto al 2017.

| ricavi inseriti nel Piano sono stati stimati applicando una logica di copertura dei relativi costi,
precedentemente descritta, non solo relativamente al personale tecnico allocato ai singoli servizi, ma anche
degli eventuali ammortamenti.

I ricavi sono distribuiti tra i soci con una logica proporzionale rispetto alle commesse che sono gia state
stipulate con contratto.

Nel Piano non sono stati ipotizzati nuovi significativi investimenti, se non quelli di mantenimento del
patrimonio esistente, che a livello di conto economico sono bilanciati dai relativi ammortamenti.

Valutazione del Piano

Alla luce deile interviste con il Management della societa ed all’esame della documentazione societaria e
contabile fornita, considerando che le assunzioni poste a base del Piano redatto dalla societa appaiono
sufficientemente complete ed accurate, I'Advisor ritiene che il Piano presenti i requisiti di ragionevolezza
necessari affinché lo stesso possa essere utilizzato quale parte della base informativa utile per la presente
valutazione.

6 PROCEDIMENTO DI VALUTAZIONE

6.1 INTRODUZIONE Al PRINCIPALI CRITERI DI VALUTAZIONE

Di seguito vengono descritti i principali criteri di stima che la dottrina aziendalistica ha elaborato nel corso
degli ultimi anni e che la prassi valutativa utilizza con maggiore frequenza nella determinazione del valore
economico del capitale delle aziende in funzionamento.

Le considerazioni che seguono si limitano a riassumere in modo molto sintetico alcuni concetti che
risulteranno necessari per comprendere il successivo paragrafo in cui sara sviluppata la valutazione del
capitale economico della societa.

Si esaminano, in particolare, i seguenti metodi valutativi:

v" metodo patrimoniale;

v" metodo reddituale
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v metodo misto patrimoniale-reddituale;
v metodo finanziario

v" metodo dei multipli di mercato

Metodo Patrimoniale

Il metodo Patrimoniale si fonda sull’analisi correttiva ed estimativa delle attivita e delle passivita e
comprende:

- la revisione e la correzione dei valori contabili (di attivita e di passivita);
- la stima a valori correnti delle attivita materiali (compresi i crediti);

- la (eventuale) attualizzazione delle passivita finanziarie;

- la stima degli intangibili specifici

La revisione-correzione dei valori contabili ha come punto di partenza il capitale netto di bilancio (o,
brevemente, capitale netto), espresso da una situazione patrimoniale contabile riferita a una data specifica.
Il capitale netto comprende anche I'utile dell’esercizio, con esclusione degli importi per i quali & stata o sta
per essere decisa la distribuzione.

La stima a valori correnti delle attivita materiali in larga parte riguarda categorie di attivita (immobilizzazioni
tecniche, immobili civili, aree edificabili ecc.) che esigono talvoita il concorso di professionalita specifiche.

L’attualizzazione (eventuale) dei debiti finanziari si riferisce tipicamente ai debiti a medio-lungo termine con
tassi “non in linea” coi mercati. In tal caso le vie seguite sono i prezzi di mercato (quando esistono); e in
alternativa la via dell’attualizzazione dei flussi futuri (interessi e capitale); la via del confronto con titoli
similari; 'applicazione del differenziale di tasso legato al rating della societa-target.

Nelle tradizionali applicazioni del “metodo patrimoniale” il capitale netto “rettificato”, cioé espresso a valori
aggiornati, rappresentava tout court il valore dell’azienda equity side (cosiddetto metodo patrimoniale
semplice). Con I'aggiunta, tra le attivita, dei valori degli intangibili specifici (per esempio: marchi, brevetti,
valore della raccolta, valore del portafoglio premi ecc.) ne derivava la “formula” cosiddetta del metodo
patrimoniale complesso.

Metodo reddituale

| metodi reddituali valorizzano I'azienda secondo la sua capacita di produrre redditi. La remunerazione del
capitale investito & soddisfacente solo quando & adeguata in rapporto alle correnti condizioni di mercato. La
valutazione dell'investimento in capitale proprio d’'impresa scaturisce, pertanto, dal confronto di due
parametri: a) il flusso dei redditi attesi di pertinenza del capitale proprio (parametro interno); b) il tasso
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corrente delle remunerazioni offerte dal mercato dei capitali, a paritd di durata e rischio (parametro
esterno).

Sicché il metodo reddituale fonda il proprio presupposto sulla capacitd dell’azienda di generare un flusso
reddituale riproducibile nel futuro. Il valore del capitale economico (W) viene dunque stimato, sul piano
quantitativo, come funzione del reddito atteso (R).

La valutazione, di regola, non comprende gli investimenti accessori valutati, in genere, separatamente.

I metodo reddituale semplice

In tale metodo si assimila il complesso aziendale ad un capitale investito che produce un flusso di redditi
annui costanti e per un tempo illimitato, per questo, il valore dell'azienda (W) equivale al valore attuale di
una rendita perpetua di rata costante (R), calcolata al tasso (i), determinato in base alla seguente formula:

valore attuale del reddito perpetuo : W = R/i

Lo schema di calcolo assume due grosse semplificazioni. La prima riguarda la costanza dei redditi annui
attesi. La seconda riguarda la durata illimitata della vita aziendale.

Il reddito (R) rilevante & quello prospettico, espressione di durevole redditivita aziendale; medio-normale,
ciogé prodotto stabilmente dall'impresa, e normalizzato, ossia depurato dalle componenti straordinarie non
ripetibili ed estranee alla gestione. Il reddito deve essere prelevabile senza compromettere I'equilibrio
economico della gestione e deve essere espresso in potere d’acquisto costante, con riferimento il momento
della valutazione.

Inoltre, dal reddito rilevante deve essere eliminata ogni componente negativa la cui appostazione sia dettata
esclusivamente dall’esigenza di ridurre il reddito imponibile ai fini dell'imposizione diretta, ovvero
dall’intento di attuare determinate politiche di bilancio.

Il medesimo reddito, inoltre, deve essere determinato al netto degli oneri tributari che gravano su di esso, e
dei compensi figurativi diversi dalla remunerazione del capitale proprio e delle eventuali partecipazioni agli
utili spettanti a terzi.

Il tasso di attualizzazione (i) utilizzato incorpora il compenso derivante dal semplice trascorrere del tempo
(sostanzialmente pari al rendimento riconosciuto ad attivita prive di rischio) ed altresi I'adeguata
remunerazione del rischio sopportato.

In particolare, il tasso di puro interesse, relativo agli impieghi di capitale a rischio nullo, e’ determinato
sostanzialmente in riferimento a titoli di debito pubblico a scadenza non breve; peraltro, in periodi di
inflazione, il medesimo deve essere depurato dall’erosione monetaria creata dalla componente
inflazionistica e, pertanto, assunto nella sua configurazione di tasso reale.

La maggiorazione del tasso di puro interesse a titolo di premio per il rischio di impresa, e’ commisurata
all'intensitd del rischio generale d’impresa gravante sul capitale proprio, la cui stima dipende dalla
valutazione dei seguenti fattori:
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condizioni generali: congiuntura economica, inflazione, situazione politico-sociale del paese ecc.

condizioni settoriali: struttura del mercato di appartenenza, condizioni varie di instabilita del settore,
ecc,

- condizioni aziendali: solidita patrimoniale, livello e composizione dell’indebitamento, situazione di
liquiditd con annesse condizioni di pagamento e di incasso, variabilita dei risultati operativi della
gestione, parco clienti, ecc.

Il metodo reddituale, pur trovando un limite nell’aleatorieta delle stime sulle capacita reddituali dellimpresa
che non sono altrettanto riscontrabili quanto le verifiche di valore corrente dei cespiti che compongono il
patrimonio sociale, & di notevole supporto ad integrazione e confronto di stime effettuate con altri metodi,
che spesso attribuiscono, ingiustificatamente, maggior rilievo al capitale investito piuttosto che alle capacita
reddituali future di quel medesimo capitale.

Metodo misto patrimoniale-reddituale

Il metodo misto patrimoniale — reddituale con stima autonoma del “Goodwill” ritenuto dalla dottrina la
metodologia pill prudente per esprimere il valore delle aziende commerciali (cfr. L. Guatri, “La valutazione
delle aziende”, ed.EGEA, MI, 1990, p.183 ss.), & espresso dalla nota formula: W=K + ani'(R —i”K), nella quale
il valore dell’azienda risulta espresso dalla sommatoria del capitale netto rettificato K sommato alla voce di
avviamento dato dal sovrareddito capitalizzato per un numero definito di anni.

| parametri presi a base per applicare la metodologia valutativa sopra evidenziata sono i seguenti:

K: rappresenta il valore del patrimonio netto della societa rettificato al fine di eliminare i componenti
dell’attivo che non sono dotati di autonomo valore patrimoniale e di inserire le opportune integrazioni nel
passivo in termini di passivita latenti.

Gli elementi patrimoniali vanno assunti non al loro valore contabile, bensi al valore corrente. Cio implica
conseguentemente I'attivazione di un processo valutativo atto a tramutare il patrimonic netto aziendale
espresso in valori contabili alla data di riferimento della stima.

R: rappresenta il reddito operativo medio prospettico dell’azienda in oggetto al netto dell'imposizione
fiscale, ovverosia il reddito che si presume 'azienda potra conseguire con costanza nel tempo alla luce delle
previsioni elaborate dalla societa.

17

i"”: rappresenta il tasso di rendimento normale di settore rispetto al tipo d’investimento aziendale
considerato.

i': rappresenta il tasso di attualizzazione del sovrareddito

n: rappresenta il numero di anni per il quale va attualizzato il sovrareddito, ovverosia I'attitudine dell'azienda
a produrre reddito nel tempo.

Il metodo prevede, in concreto, la determinazione del valore del patrimonio netto della societa, mediante la
verifica della consistenza delle attivita investite in azienda, al netto delle corrispondenti passivita, a cui si

20




all PARAGON

aggiunge I'avviamento che rettifichera in aumento (goodwill) o in diminuzione (badwill), il predetto valore
patrimoniale.

Metodo finanziario

Il Metodo finanziario parte dal presupposto di assimilare la valutazione di un’azienda alla valutazione di un
qualsiasi altro investimento. Sulla base di questa impostazione, il criterio che si ritiene consenta di ottenere
una stima piu valida e attendibile del valore economico dell’azienda & quello che considera tale valore come
determinato dal valore attuale di tutti i flussi di cassa che I'investimento ('azienda) & in grado di procurare
all'investitore, calcolati nel suo periodo di durata, aumentato del valore finale di realizzo in caso di
disinvestimento, anch’esso utilizzato con lo stesso tasso.

Tale tasso di attualizzazione dovrebbe corrispondere al rendimento di investimenti privi di rischio aumentato
di un premio adeguato per remunerare il rischio tipico dell’attivitd svolta dall'azienda oggetto della
valutazione.

Il metodo, denominato dalla dottrina e dalla prassi aziendalistica come “Unlevered Discounted Cash Flow”, si
basa sull’analisi dei flussi di cassa operativi (utile operativo piu costi non monetari, al lordo cioé dei risultati
della gestione finanziaria): il cosiddetto “cash flow operativo”.

Il cash flow operativo riflette il flusso finanziario, al netto delle imposte, che viene generato dall’azienda
attraverso la sua attivita istituzionale e che & a disposizione di tutti coloro che forniscono i mezzi finanziari di
cui I'azienda stessa ha bisogno nello svolgimento della sua operativita, siano essi i soci che i finanziatori. In
caso di aziende esenti da indebitamento, il cash flow operativo sara interamente a disposizione dei soci.

Il cash flow operativo viene poi rettificato per tener conto della quota dello stesso che viene assorbita dagli
investimenti, sia in capitale fisso, sia in capitale circolante, effettuati per sostenere la crescita, al netto delle
risorse finanziarie liberate dai disinvestimenti per ricavare quella entitad che viene chiamata “cash flow
disponibile”.

Il flusso di cassa disponibile & generalmente indipendente dalla struttura dell’azienda e dalle decisioni di

finanziamento, e quindi presenta minore variabilita.

Il valore dell’azienda calcolato secondo questo metodo & dato dal valore attuale dei flussi di cassa disponibili

N

previsti per un determinato arco temporale per il quale & possibile disporre di previsioni attendibili,
aumentato del valore che si ritiene di poter recuperare al termine del periodo considerato, nell’ipotesi di
liquidazione dell’azienda stessa (valore residuo), attualizzati a un tasso pari al costo medio del capitale per
I'azienda, a cui si deve sommare algebricamente 'ammontare della posizione finanziaria netta, data dalla
differenza tra le attivita finanziarie meno le passivita finanziarie, esistente al momento della valutazione.

Tale metodo si puo sintetizzare nella seguente formula:
W = (X Cvn + Rv(n+1)) - F
Dove i simboli hanno i seguenti significati:

W Valore dell’azienda
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2. Cvn Valore attuale del cash flow disponibile nel periodo considerato
R Valore residuo dell’azienda al termine del periodo considerato
v(n+1) Coefficiente di attualizzazione per n+1 anni

F Posizione finanziaria netta alla data di valutazione

Metodo dei multipli di mercato

Le valutazioni comparative, come il metodo dei multipli di mercato, comportano I'applicazione a grandezze
aziendali rilevanti di moltiplicatori (o “multipli”) ricavati dalle capitalizzazioni di Borsa di societa quotate
confrontabili, o dalle negoziazioni comunque avvenute con riferimento a quote di capitale di societa
confrontabili.

6.2 SCELTA DEL METODO VALUTATIVO PIU APPROPRIATO

Il problema della valutazione di un’azienda presenta aspetti di notevole complessita, tali per cui & pressoché
impossibile giungere a conclusioni univoche e universalmente accettabili, ma soprattutto ad un valore
oggettivo del complesso aziendale.

Tenuto conto di quanto gia riportato in precedenza e quindi:

- che LEPIDA & societa in-house che espleta le proprie attivita quasi esclusivamente nei confronti degli
enti pubblici soci o nei confronti degli enti, aziende e societa dipendenti o controllati dagli enti
pubblici soci, e pertanto dell’esclusivita e strumentalita dell'attivita societaria rispetto alle finalita
istituzionali degli enti soci;

- che lo Statuto di LEPIDA prevede specifiche clausole volte a salvaguardare la natura pubblica del
capitale, stabilendo precisi limiti alla circolazione delle azioni;

- che LEPIDA assumera, all’esito del processo di fusione per incorporazione con CUP 2000 natura
giuridica di societa consortile per azioni formalizzando e rafforzando in questo modo I'assenza di
scopo di lucro della Societd con organizzazione e gestione improntata tendenzialmente al pareggio di
bilancio da raggiungersi attraverso una progressiva aderenza delle tariffe praticate ai costi diretti e
indiretti anche attraverso il conguaglio positivo/negativo sui costi imputabili alle attivita prestate per
i singoli soci (cd conguaglio consortile necessario al fine di rispettare la condizione in base alla quale i
corrispettivi dovuti alla S.p.A. consortile non possono superare i costi imputabili alle prestazioni di
servizi ricevute né possono essere inferiori, al fine del mantenimento dell’equilibrio economico della
S.p.A. consortile medesima)

lo scrivente Advisor ha ritenuto, in conformita alla prassi professionale, di applicare alla valutazione di
LEPIDA, metodologie valutative pili “oggettive” e “prudenziali” quali i metodi Patrimoniali e Misti Reddituali-
Patrimoniali ritenendo altre metodologie pil market-oriented quali i metodi finanziari o quelli dei multipli di
mercato meno compatibili con la natura della Societa oggetto di valutazione.
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Conseguentemente [|'Advisor ritiene opportuno applicare alla valutazione di LEPIDA, quale metodo
principale, il Metodo Patrimoniale, utilizzando, quale metodo di controllo, il metodo misto Patrimoniale-
Reddituale sulla consapevolezza che pur trattandosi di societd consortile senza scopo di lucro essa pud
comunque realizzare, attraverso una marginale attivita verso terzi, utili di esercizio (anche se non
distribuibili) per sostenere I'attivita e gli investimenti sociali limitando conseguentemente la contribuzione
annuale dei soci destinata a far fronte a tali spese.

7 VALUTAZIONE DELLA SOCIETA

7.1 APPLICAZIONE DEL METODO PATRIMONIALE

La determinazione del patrimonio netto rettificato K

SITUAZIONE PATRIMONIALE di LEPIDA SPA

(dati in Euro migliaia)

ATTIVO 31/12/2017 RETTIFICHE VALORE
diritti di brevetto 968 0 968
avviamento 1.547 (1.547) 0
altre 846 (88) 758
Immobilizzazioni immateriali 3.361 (1.635) 1.726
terreni e fabbricati 9 0o 9
impianti e macchinari 49.233 5.115 54.348
altri beni 3.416 o 3.416
immobilizzazioni materiali in corso 78 0 78
Immobilizzazioni materiali 52.736 5.115 57.851
crediti immobilizzati 89 0 89
Immobilizzazioni finanziarie 89 0 89
Totale immobilizzazioni 56.186 3.480 59.666
lavori in corso su ordinazione 1.085 0 1.085
Rimanenze 1.085 0 1.085
Clienti 2.455 (74) 2.381
Crediti verso controllante 19.172 0 19.172
Crediti tributari 1.398 0 1.398
Crediti imposte anticipate 727 0 727
Crediti verso altri 180 0 180
Crediti 23.932 (74) 23.858
Attivita finanziarie non immobilizzate 3 23 26
Disponibilita liquide 5.629 0 5.629
Totale attivo circolante 30.649 {51) 30.598
Ratei e risconti attivi 1.807 0 1.807
Totale attive 88.642 3.430 92.071
PASSIVO 31/12/2017 RETTIFICHE VALORE

Patrimonio netto 67.802 2.409 70.211
Fondo imposte 0 0 0
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Altri Fondi rischi 0 0 0
Fondi per rischi ed oneri 0 0 0
Fondo T.F.R. 844 0 844
Debiti verso altri finanziatori 2.842 73 2.915
Debiti verso banche 2 0 2
Acconti 152 0 152
Debiti verso fornitori 11.018 0 11.018
Debiti verso controllanti/soc sottoposte a contr 1.156 0 1.156
Debiti tributari 200 950 1.151
Debiti verso istituti previdenziali 233 0 233
Altri debiti 1.064 -3 1.061
Totale debiti 16.666 1.020 17.687
Ratei e risconti passivi 3.329 0 3.329
Totale Passive 88.642 3430  920n
‘Patrimanio netto 2L : 67.802 2.409 70.211

K & stato assunto pari ad Euro 70.211 mila, in quanto partendo dal patrimonio netto della societa al
31/12/2017 pari ad Euro 67.802 sono state effettuate le seguenti rettifiche:

Immobilizzazioni immateriali

Le altre immobilizzazioni immateriali che si riferiscono a “Costi per migliorie di beni di terzi” sono
parzialmente svalutate, tenendo conto del loro valore di realizzo.

Inoltre & stato riclassificato I'avviamento sulle reti, iscritto in sede di conferimento, nella categoria “impianti
e macchinari” che contiene i beni ai quali tale avviamento fa riferimento.

Immobilizzazioni materiali

Tale voce & costituita per prevalentemente dal valore delle reti. Prima di procedere ad illustrare
analiticamente le rettifiche patrimoniali operate in sede di valutazione delle Reti si procede brevemente ad
illustrare I'approccio valutativo adottato dallo scrivente in relazione alle reti stesse.

Rete Erretre

La rete Erre3 é la rete Radiomobile Regionale per i servizi di emergenza della Regione Emilia Romagna con
I'obiettivo di uniformare i servizi della Pubblica Amministrazione e armonizzare lo sviluppo del territorio. Ha
quale obiettivo quello di soddisfare le esigenze dei Servizi di Emergenza Sanitaria (118), della Protezione
Civile e delle Polizie Municipali e Provinciali, consente altresi I'intercambio di comunicazioni fra tali Enti
(Provincie, Comuni, Comunita montane, Polizie, sistema sanitario 118, volontariato ecc.) ma & aperta a
sviluppi pit ampi. Si tratta infatti di una rete di telecomunicazione digitale di tipo cellulare basata su standard
europeo (Tetra), che fornisce servizi di comunicazione voce e dati sull'intero territorio del’Emilia Romagna.

La rete Erre3 & stata conferita dalla regione Emilia Romagna in Lepida con atto a rogito del notaio dott.
Federico Stame nel mese di gennaio 2009 al valore complessivo di euro 17.500.000 sulla base di apposita
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Relazione di stima giurata ex art. 2343 c.c. redatta dal dott. Adolfo Barbieri in data 10 dicembre 2008.
La struttura della rete alla data del conferimento si componeva di:

- Due centrali di commutazione (CDS), che consentono I'instradamento delle comunicazioni fra gli
utenti della rete e I'interconnessione della rete R3 con le altre reti;

- 49 sedi dislocate sul territorio (siti), con apparati in grado di garantire la copertura radioelettrica e
quindi I'erogazione dei servizi della rete ai terminali utente;

- Uninsieme di collegamenti tra i siti distribuiti sul territorio e le CDS (interconnessioni)

- Il Centro Gestione Rete (CGR) che consente, attraverso una postazione centralizzata e personale
tecnico qualificato, il monitoraggio e la gestione dell'intera infrastruttura, nonché la funzione di
coordinamento e supervisione della gestione dellintera infrastruttura, nonché la funzione di
coordinamento e supervisione della gestione delle utenze presenti in rete.

La rete R3 cosi composta & stata trattata, a fini valutativi, come rete radiomobile intesa come universalita di
fatto, cioé come un insieme unitario, pur se costituito da una pluralita di oggetti, dotato di una propria
funzionalita operativa, in grado cioé di svolgere un certo servizio: la comunicazione fra utenti in mobilita. Il
valore di conferimento pertanto & stato riferito alla rete Erre3 quale insieme unitario.

In sede di recepimento nel! bilancio della conferitaria della Rete R3 il valore di conferimento & stato iscritto
quanto ad euro 1.500.000 tra le immobilizzazioni immateriali alla voce avviamento ed ammortizzata su una
arco temporale di 15 anni, quanto ad euro 6.123.325,30 tra le immobilizzazioni materiali nella categoria
denominata “infrastrutture erretre” ed ammortizzata con aliquota del 3% riconoscendo a tale componente
delle rete una natura pil prettamente immobiliare e quanto ad euro 9.876.674,67 sempre tra le
immobilizzazioni materiali ma nella categoria degli “impianti tecnologici erretre” con aliquota di
ammortamento del’8% riconosciuta rappresentativa del deperimento d’uso tipico della tipologia di reti in
oggetto.

Lo scrivente in sede di valutazione della rete in oggetto ritiene di dover ricondurre quanto iscritto tra le
immobilizzazioni immateriali ad avviamento (euro 1.500.000) ad incremento della voce “impianti tecnologici
erretre” in quanto valore rappresentativo dei costi sostenuti a suo tempo per “garantire la completa
funzionalita della rete” e conseguentemente di dover applicare anche su tale importo l'aliquota di
ammortamento dell'8% ritenendola congrua e rappresentativa dell’'effettivo deperimento d’uso della
tipologia di rete in oggetto.

Rete Lepida

LEPIDA & titolare della maggior parte della “Rete Lepida” ed ha I'uso esclusivo della restante parte di
proprieta della RER.

La parte di proprieta & stata acquisita attraverso 3 successivi conferimenti operati da parte del socio Regione
Emilia Romagna in favore di LEPIDA.

Linfrastruttura identificata come “Rete Lepida”, alla data del primo conferimento, si componeva di circa
60.000 km di fibre ottiche che collegano 340 sedi distribuite su tutto il territorio regionale dell’Emilia
Romagna e consiste in una struttura organizzata e funzionante composta da fibre ottiche, cavidotti (circa
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2.500 km), giunti, pozzetti, POP, apparati attivi di rete, gruppi di continuita, gruppi elettrogeni, condizionatori
ambientali etc.

Il primo conferimento, avvenuto nel mese di marzo 2013 con atto a rogito del notaio Merone, ha avuto ad
oggetto la porzione di rete che insiste sul territorio relativo alla Provincia di Bologna e alle Provincie di
Ravenna, Forli-Cesena e Rimini (di seguito anche “Rete Romagna”) ed ha rappresentato in termini di fibra
ottica trasferita una quota pari a circa 23.006 km di fibre ottiche.

Il valore di conferimento di questa prima tranche & stato determinato, sulla base di apposita Relazione di
Stima giurata ex art. 2343-ter redatta a cura del dott. Pasquale Grimaldi, in complessivi euro 17.200.000.
Detto valore tiene conto di un fattore di svalutazione volto a considerare tanto la senescenza quanto il
logorio tecnico dell’infrastruttura conferita pari all’8% e parallelamente di un “valore implicito rappresentato
dalle opportunita industriali e strategiche derivanti dall’esercizio della Rete” stimato in euro 1.291.687.

In sede di recepimento nel bilancio della conferitaria della Rete Romagna il valore di conferimento & stato
iscritto quanto ad euro 1.291.687,21 tra le immobilizzazioni immateriali alla voce avviamento ed
ammortizzata su un arco temporale di 5 anni, quanto ad euro 15.908.312,79 tra le immobilizzazioni materiali
nella categoria denominata “reti in fibra ottica” ed ammortizzata con aliquota del 6,25%.

L'aliquota tipicamente utilizzata per le reti in fibra ottica & del 5% sulla base di una previsione di vita utile del
bene pari a circa 20 anni (in tale senso si & espressa anche 'AGCOM in proprio documento Delibera n.
68/14/CIR), l'applicazione di un tasso leggermente pili alto consegue al fatto che al momento del
conferimento la rete non era di nuova realizzazione e pertanto una parte della sua ipotizzata vita utile
ventennale era gia trascorsa

Lo scrivente in sede di valutazione della rete in oggetto ritiene di dover ricondurre quanto iscritto tra le
immobilizzazioni immateriali ad avviamento (euro 1.291.687,21) ad incremento della voce “reti in fibra
ottica” in quanto parte del valore complessivo di conferimento della Rete Romagna (come si evince dalla
perizia del dott. Grimaldi) e pertanto di dover applicare anche su tale importo I'aliquota di ammortamento
dell’6,25% ritenendola congrua e rappresentativa dell'effettivo stato di deperimento d’uso della tipologia di
rete in oggetto alla data del conferimento.

Il secondo conferimento, avvenuto nel mese di luglio 2014 con atto a rogito del notaio Merone, ha avuto ad
oggetto la porzione di rete che insiste sul territorio relativo alle Provincie di Parma, Piacenza, Reggio Emilia e
Modena (di seguito anche “Rete Emilia”) ed ha rappresentato in termini di fibra ottica trasferita una quota
pari a circa 23.975 km di fibre ottiche.

Il valore di conferimento di questa prima tranche & stato determinato, sulla base di apposita Relazione di
Stima giurata ex art. 2343-ter redatta a cura del dott. Pasquale Grimaldi, in complessivi euro 25.119.000.
Detto valore tiene conto di un fattore di svalutazione volto a considerare tanto la senescenza quanto il
logorio tecnico dell'infrastruttura conferita pari al'l1% e parallelamente di un “valore implicito
rappresentato dalle opportunita industriali e strategiche derivanti dall’esercizio della Rete” stimato in euro
2.775.000.

In sede di recepimento nel bilancio della conferitaria della Rete Romagna il valore di conferimento & stato
iscritto quanto ad euro 2.775.000 tra le immobilizzazioni immateriali alla voce avviamento ed ammortizzata
su un arco temporale di 5 anni, quanto ad euro 22.344.000 tra le immobilizzazioni materiali nella categoria
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denominata “reti in fibra ottica” ed ammortizzata con aliquota del 6,47%.

L’aliquota tipicamente utilizzata per le reti in fibra ottica & del 5% sulla base di una previsione di vita utile del
bene pari a circa 20 anni (in tale senso si & espressa anche 'AGCOM in proprio documento Delibera n.
68/14/CIR), l'applicazione di un tasso leggermente pit alto consegue al fatto che al momento del
conferimento la rete non era di nuova realizzazione e pertanto una parte della sua ipotizzata vita utile
ventennale era gia trascorsa

Lo scrivente in sede di valutazione della rete in oggetto ritiene di dover ricondurre quanto iscritto tra le
immobilizzazioni immateriali ad avviamento (euro 2.775.000) ad incremento della voce “reti in fibra ottica”
in quanto parte del valore complessivo di conferimento della Rete Emilia (come si evince dalla perizia del
dott. Grimaldi) e pertanto di dover applicare anche su tale importo I'aliquota di ammortamento dell’6,47%
ritenendola congrua e rappresentativa dell'effettivo stato di deperimento d’uso della tipologia di rete in
oggetto alla data del conferimento.

Il terzo conferimento, avvenuto nel mese di dicembre 2015 con atto a rogito del notaio Merone, ha avuto ad
oggetto la porzione di rete denominata “INFRATEL” ed ha rappresentato in termini di fibra ottica trasferita
una quota pari a circa 7.500 km di fibre ottiche.

Il valore di conferimento di questa prima tranche & stato determinato, sulla base di apposita Relazione di
Stima giurata ex art. 2343-ter redatta a cura del dott. Pasquale Grimaldi, in complessivi euro 4.813.087.
Detto valore tiene conto di un fattore di svalutazione volto a considerare tanto la senescenza quanto il
logorio tecnico dell'infrastruttura conferita pari all’4%.

Lo scrivente in sede di valutazione della tratta di rete in oggetto ritiene di dover applicare alla stessa un
“valore implicito rappresentato dalle opportunitd industriali e strategiche derivanti dall’esercizio della Rete”
in linea con quello riconosciuto dal dott. Pasquale Grimaldi in sede di valutazione delle precedenti tratte
conferite e quindi ottenuto applicando al valore di conferimento una percentuale pari al 12,24% rettificato al
tasso di ammortamento della Rete INFRATEL (5%) per tener conto del periodo intercorso tra la data di
conferimento e la data della presente Relazione.

Rete in Fibra Ottica autoprodotta

Accanto alla rete in fibra ottica conferita dalla Regione Emilia Romagna (la Rete Lepida) la societa negli anni
ha sviluppato ulteriori tratte la cui consistenza complessiva ammonta, sulla base dei dati forniti dal
management della societa stessa, a circa 3.509 km di fibra ottica.

Per realizzazione di queste ulteriori tratte la societd ha usufruito di contributi in conto impianti per un
importo complessivamente pari a circa euro 677.000. In sede di iscrizione del costo di realizzazione delle
tratte “autoprodotte” tra le immobilizzazioni materiali la Societa, avvalendosi della facolta concessa dall’OIC
16, ha rilevato i predetti contributi secondo il cosiddetto metodo “indiretto” e pertanto portandoli a diretta
riduzione del costo delle immobilizzazioni cui si riferiscono.

Lo scrivente in sede di valutazione della tratta di rete “autoprodotta” ritiene di dover ricostruire il costo di
realizzazione della tratta in oggetto al lordo dei contributi in conto impianti ricevuti da Lepida e stimare Ia
percentuale di deperimento d’uso applicando a detto valore lordo I'aliquota d’ammortamento tipica per le
reti in fibra ottica pari al 5% annuo. Lo scrivente ritiene altresi di riconoscere alla tratta “autoprodotta” un
maggior valore a titolo di “valore implicito rappresentato dalle opportunita industriali e strategiche derivanti
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dall’esercizio della Rete” in linea con quello riconosciuto in occasione del conferimento delle varie tranche
della Rete Lepida e quindi determinato applicando una percentuale pari al 12,42% al valore lordo come sopra
determinato e rettificato al tasso di ammortamento della Rete autoprodotta per tener conto del periodo
intercorso tra la data di conferimento e la data della presente Relazione.

Come quindi gia riferito in precedenza, In sede di perizia si & scelto di riclassificare I'importo dell’avviamento
delle reti, che la societa aveva iscritto nelle immobilizzazioni immateriali, nella voce “impianti e macchinari”,
che pertanto si incrementa di Euro 1.547 mila.

Contestualmente si & ricalcolato 'ammortamento su tale importo applicando I'aliquota cumulata della rete a
cui 'avviamento si riferisce, e pertanto si & ottenuta una rettifica positiva del valore netto contabile in
quanto per la maggior parte delle reti, le aliquote applicate sono inferiori a quelle dell’avviamento, come
indicato nel prospetto di seguito:

aliquota nuova rettifica per delta
precedente aliquota aliquote
(Euro migliaia)

Avviamento ErreTRE 6,66% 8,00% -171,45
Avviamento Rete fibra ottica Romagna 20,00% 6,25% 856,06
Avviamento Rete fibra ottica Parma Reggio 20,00% 6,47% 1.300,74

Totale 1.985,35

Si & pertanto registrato un incremento del valore per ulteriori Euro 1.985 mila.

Infine, per omogeneita di trattamento, si & aggiunto un avviamento anche alla rete fibra ottica Infratel e al

valore della rete che & stata prodotta dalla societa: tale avviamento & stato stimato in modo forfettario |
assumendo che lo stesso fosse pari ad una percentuale del costo (analogamente a quanto gia avvenuto per

le altre reti conferite) ovvero il 12,42%, come di seguito riportato:

valore di carico stima% rettifica per stima
rete avviamento avviamento

(Euro migliaia)

Avviamento Rete Infratel 4,452,03 12,42% 552,94
Avviamento Rete prodotta da Lepida 2.842,78 12,42% 427,87
Totale 980,81

Si & pertanto registrato un incremento del valore per ulteriori Euro 981 mila.
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Infine, dato che vi sono dei cespiti il cui valore di carico in bilancio & stato esposto al netto del contributo
ricevuto, si & ottenuto dalla societa un prospetto in cui per ciascun cespite fosse indicato il vaiore al lordo del
contributo, e si & proceduto a ricalcolare il corretto valore netto contabile al lordo del contributo, ritenuto
rappresentativo del valore corrente di detti cespiti.

Ne & emersa una ulteriore rettifica incrementativa pari ad euro 602 mila.

Riepilogando, sulla voce immobilizzazioni materiali “impianti e macchinari” le rettifiche sono le seguenti:

rettifica per inserimento avviamento  Euro 1.547
rettifica per delta aliquote Euro 1.985
rettifica per nuovo avviamento Euro 981

rettifica per maggior costo

(al fordo contributo) Euro 602
Totale Euro 5.115
Crediti

La societa presenta nel bilancio al 31/12/2017 una posizione scaduta, nei confronti di un’azienda con la quale
e stato stipulato un piano di rientro, non puntualmente rispettato. Dato che nel bilancio non & stato
stanziato un fondo svalutazione crediti, prudenzialmente si ritiene necessario apportare una rettifica in
diminuzione dei crediti di Euro 74 mila.

Si precisa altresi che 'esame dei crediti & stato condotto esclusivamente sulla base dell’esame delle partite di
vecchia data ancora aperte ad oggi, non essendo invece stata effettuata alcuna revisione contabile in
particolare su detta area, pertanto il predetto valore dei crediti & stato da noi assunto sulla base dei dati in
nostro possesso.

Debiti finanziari

La societa espone nel bilancio i debiti finanziari sorti verso alcuni fornitori di software in base agli accordi
contrattuali, con il criterio del costo ammortizzato. Ai fini della valorizzazione per la presente perizia, si &
ottenuto il dettaglio di calcolo e si & determinato I'effetto al 31 dicembre 2017 di detta modalita di
contabilizzazione, quindi & stata apportata una rettifica del medesimo importo in modo che il valore dei
debiti finanziari sia quello corrente.

Detta rettifica determina un aumento dei debiti finanziari pari ad Euro 73 mila.
Altre voci attive e passive
L'Advisor ha esaminato le principali voci componenti I'Attivo e Passivo patrimoniale, con particolare

attenzione al Fondo rischi, di cui si & ottenuta una stima aggiornata al 31 dicembre 2017.
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Alla luce delle suddette analisi, non si & ritenuto necessario apportare alcuna rettifica ulteriore.

Effetto fiscale

Le rettifiche apportate aventi un effetto fiscale sono le seguenti

rettifica sui crediti verso clienti Euro -74
rettifica sui cespiti Euro 3.481
Totale Euro 3.407
Tax rate teorico 27,90% Euro - 950

Pertanto & stata inserita una rettifica in aumento dei debiti tributari per Euro 950 mila.
Patrimonio netto

Il patrimonio netto al 31 dicembre 2017 & stato decurtato dell'importo della riserva “azioni proprie in
portafoglio” pari ad Euro 23 mila: il medesimo importo & stato riclassificato nella voce “Altre attivita
finanziarie non immobilizzate, in quanto piu correttamente si ritiene esporlo nell’Attivo della societa.

Altre voci attive e passive

L'Advisor ha esaminato le principali voci componenti I'Attivo e Passivo patrimoniale, con particolare
attenzione al Fondo rischi, di cui si & ottenuta una stima aggiornata al 31 dicembre 2017.

Alla luce delle suddette analisi, non si & ritenuto necessario apportare alcuna rettifica ulteriore.

Il valore economico di Lepida S.p.a. con il metodo patrimoniale e pari a Euro 70.211 mila.

7.2 APPLICAZIONE DEL METODO MISTO PATRIMONIALE REDDITUALE

Quale metodo di controllo della valutazione cosi individuata, si & ritenuto opportuno applicare il metodo
misto patrimoniale-reddituale.

Evidentemente la determinazione di K, patrimonio netto rettificato,é stata effettuata utilizzando i medesimi
criteri descritti nel precedente paragrafo e pertanto lo stesso risulta essere pari ad Euro 70.211 mila.

La determinazione del reddito medio normalizzato dopo le imposte prospettico R

Si & utilizzato il valore medio del reddito medio normalizzato dopo le imposte, partendo dai valori del Piano
elaborato dal management e stornando sia gli ammortamenti delle “altre immobilizzazioni immateriali”
(azzerate ai fini della valutazione), ricalcolati utilizzando i dati del registro dei cespiti della societa.
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Stima del reddito per Metodo Misto

Conto economico riclassificato gestionale (dati |31/12/2018 31/12/2019 | 31/12/2020
in Euro migliaia) Piano Piano Piano
Utile ante imposte 273 199 252
rettifica su ammortamenti 270 (34) (331)
storno_elementi eccezionali (n/a) 0 0 0
Utile ante imposte rettificato 543 165 (79)
imposte (151) (46) 22
Reddito netto 391 119 (57)

Il reddito medio normalizzato prospettico, al netto delle imposte stimate applicando un tax rate medio,
teorico del 27,9%, & pari ad Euro 151 mila.

La determinazione del tasso di rendimento “normale” i’

Il tasso di interesse normale i’ viene applicato al capitale netto rettificato K ed esprime il rendimento
giudicato soddisfacente in considerazione del grado di rischic fronteggiato dall’azienda.

La scelta nella determinazione del tasso comporta la necessita di distinguere e quindi di scegliere se
considerare “normale” il tasso riferito al settore piuttosto che allimpresa, con il suo particolare profilo di
rischiosita.

Nel secondo caso i”” assumerebbe valori pili bassi per imprese con una rischiosita minore della media e piu
alti nella condizione opposta con evidenti conseguenze nella determinazione della componente reddituale R.

Il procedimento consigliato implica la necessaria partenza dal tasso normale di riferimento del settore al
quale, compatibilmente con le informazioni in possesso dei singoli operatori, pud essere effettuata una
maggiorazione o una diminuzione secondo la tendenza di rischio riscontrata.

Il metodo della stima autonoma dell’avviamento fa riferimento ad un tasso di attualizzazione del profitto (i’)
uguale al tasso di interesse normale applicato al capitale netto rettificato (i)

Il motivo dell’'uguaglianza dei due tassi di interesse va ricercato nella necessita di garantire equita sia al
cessionario che all'acquirente il quale verrebbe danneggiato dall’applicazione di un tasso normale applicato a
K'maggiore di quello utilizzato nell’attualizzazione del profitto.

Per cui secondo la considerazione logica sopraesposta non & possibile ammettere un tasso di attualizzazione
del profitto inferiore al tasso di interesse normale del settore in cui I'azienda opera; al contrario il tasso di
remunerazione del profitto deve essere superiore al tasso di remunerazione normale del capitale investito
perché il rischio di ripetizione del sovrareddito & pil elevato rispetto a quello relativo alla probabilita di
persistenza della redditivita aziendale.

Si procede pertanto a determinare il tasso di attualizzazione del sovra reddito '.
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La determinazione del tasso di attualizzazione del sovra reddito i’

Il tasso di attualizzazione del profitto (sovrareddito) misura il rischio che il sovrareddito possa non ripetersi
nel tempo viene determinato, nella prassi, con differenti impostazioni che vengono di seguito enunciate:

- Iltasso & elevato perché deve scontare il rischio di cessazione del sovrareddito; questa impostazione
& tipica dell’UEC (Unione Europea degli Esperti Contabili);

-l tasso i’ va inteso come il puro compenso finanziario per il trascorrere del tempo, come tale non &
correlato ai rischi specifici dell'impresa e di conseguenza si collega a parametri finanziari senza
rischio; & quindi particolarmente contenuto;

- |l tasso & inteso come compenso finanziario per il trascorrere del tempo aumentato di una
componente dovuta alla maggiorazione per I'investimento azionario.

La soluzione migliore & rappresentata dail'intersezione delle ultime due possibilita citate: la determinazione
del tasso di attualizzazione del profitto dovrebbe essere data dalla somma del tasso di interesse per attivita
prive di rischio con durata pari ad n e il tasso espressivo del rischio correlato all'investimento, dedotto il
tasso di inflazione.

Si calcola pertanto il tasso i’ come somma di due componenti: il tasso di remunerazione di un investimento
privo di rischio che viene identificato, nella prassi valutativa, nel rendimento dei titoli di stato a lungo
termine (identificato con rf) ed un premio per il rischio dato dal maggior rendimento che l'investitore si
attende allocando le proprie risorse finanziarie in un’attivita gravata da un’alea di impresa (identificato con s)
(cfr. Guatri-Bini “Nuovo trattato sulla valutazione delle aziende” Egea, Milano, 2005, p. 217 ss.). La
componente s risulta formata da due distinti fattori: la maggiorazione per il rischio azionario generale del
mercato (Equity Risk Premium o E.R.P.) ed il coefficiente B che rappresenta il rischio della specifica azienda
riferito alla volatilita del suo rendimento rispetto a quello dell'intero mercato.

i’ = rf—inflazione + s
s= B *E.R.P.

La componente rf viene identificata nel rendimento dei BTP a tre (fonte Ministero delle Finanze — Asta del
13/04/2018), che si quantifica in un tasso netto pari al 0,044%.

La maggiorazione per il rischio generale viene stimata, nella esperienza italiana, tra il 3,5% ed il 7,7%, con una
maggior frequenza tra 4,5 e 5,5% (cfr. Guatri-Bini “Nuovo trattato sulla valutazione delle aziende” Egea,
Milano, 2005, p. 225 ss.). Alla luce di questi dati e tenendo conto che la presente relazione di stima &
finalizzata alla determinazione del rapporto di cambio nell’ambito dell’'operazione di fusione per
incorporazione di CUP 2000 S.c.p.a in Lepida S.p.a. con contestuale trasformazione dell'incorporante in
societa consortile per azioni, si & ritenuto di applicare un Equity Risk Premium pari al 4%.

Per quel che riguarda il coefficiente B, 'analisi dei coefficienti B di societa appartenenti al settore del ramo di
azienda, svolta sulla base di dati derivati da fonti quali A. Damodaran (Fonte:
www.stern.nyu.edu/~adamodar) ha portato a identificare quale p unlevered il valore di 0,73.
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Infine, poiché in termini di previsioni dei flussi di reddito e di cassa si & deciso di procedere in termini reali
ovvero al netto degli effetti derivanti dall'inflazione, lo stesso costo del capitale deve essere espresso in
termini reali sottraendo al tasso nominale il valore dell'inflazione attesa. Il valore dell'inflazione attesa &
stato individuato in 1,6% come da previsioni di Banca Italia (“Indagine sulle aspettative di inflazione e
crescita”, report del 9 aprile 2018).

Conseguentemente il costo del capitale proprio & risultato il seguente:
"= rf—inflazione + s = 0,044 % — 1,60% + 0,73 * 4,00% = 1,364%

Pertanto applicando i parametri cosi individuati nella formula si ottiene:

Valutazione con il metodo misto patrimoniale reddituale (Euro migliaia)

Patrimonio Netto Rettificato al 31/03/2017 70.211

Reddito medio normalizzato dopo imposte 151

Calcolo dell'avviamento e del valore complessivo

l ;
Avviamento a (R-i"K)= - 2.355
n i
valore attuale dell'extrareddito futuro
Valore complessivo W= 67.857
dove: n= 3

i'= 1,364%
i = 1,364%
R= 151
K= 70.211
R-i"K'= - 806

Il valore economico di Lepida S.p.a. con il metodo misto patrimoniale reddituale & pari a Euro 67.857 mila.

8 CONCLUSIONI

In base ai valori ottenuti applicando i due metodi prescelti, tenuto conto della documentazione attualmente
messa a disposizione dell’Advisor da parte del committente e considerando che il valore ottenuto con il
metodo patrimoniale & stato sostanzialmente confermato da valore ottenuto con il metodo di controllo, lo
scrivente Advisor perviene ad un valore del capitale economico di Lepida S.p.a. arrotondato pari ad Euro
70.200 mila=. Detto valore potra essere utilizzato dall”Organo amministrativo per determinare, a suo
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esclusivo autonomo giudizio, la congruita del Rapporto di Cambio da proporre all'’Assemblea Straordinaria
degli Azionisti chiamata ad approvare la Fusione e, per tale motivo, non potra in_alcun modo_essere
considerato quale stima del valore economico e/o di mercato attuale o prospettico di Lepida singolarmente

considerata.

In conclusione, ad awiso dello scrivente Advisor, il valore unitario espresso in unita di Euro delle azioni di
Lepida & cosi definito:

Lepida S.p.a. numero azioni valutazione valore unitario
per azione

azioni proprie 23

azioni ordinarie 65.503

totale 65.526 70.200.000 1.071,33

Bologna, li 15 maggio 2018

Paragon Business Advisors S.r.l.  PARAGON BUSINESS ADVISORS SRL

Dott. Massimo Masotti

Amministratore

9 ALLEGATI

Allegato 1: Relazione di “Stima del conferimento della rete regionale radiomobile Rtre”

Allegato 2: Relazione di “Stima della rete Lepida oggetto di conferimento in Lepida S.p.a.” — rete
“ROMAGNA”

Allegato 3: Relazione di “Stima della rete Lepida oggetto di conferimento in Lepida S.p.a.” —rete “EMILIA”
Allegato 4: Relazione di “Stima della rete Lepida oggetto di conferimento in Lepida S.p.a.” — rete “Infratel”

Allegato 5: Piano Triennale 2018-2020
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Al momento attuale, Lepida SpA & costituita dal socio unico Regione
Emilia Romagna, ma vedra la progressiva adesione societaria degli Enti
territoriali della Regione e viene quindi a costituire uno degli element
mmportanti della “Community Network” formata da questi con la

Regione stessa.

Infatti, la societa Lepida SpA gestisce la rete Lepida (nella sua
dimensione realizzativa attuale e futura) ed il suo raccordo con il
Sistema Pubblico di Connettivita. Gli Enti locali accedono quindi
tramite la societa Lepida SpA al contratto per la fornitura di servizi di

telefonia e trasmissione dati che si avvalgono della rete Lepida.

Inoltre, la societa Lepida SpA gestisce la rete radiomobile digitale R3,
dedicata alla Protezione Civile ed a tutti i servizi di emergenza collegati.

1l presupposto principale per la realizzazione dell’oggetto sociale di
Lepida SpA & P'acquisizione mediante conferimento, delle infrastrutture 8
fisiche sia della rete Lepida che della rete R3, anche se in piit fasi. A

seguito di tale conferimento, la Conferitaria Lepida SpA aumentera il

proprio-Capitale Sociale € la Conferente Regione Emilia Romagna

nceverd i cambio azioni della Conferitaria. I'oggetio della presente

valutazione & la Rete Radiomobile Regionale R3.

1.3.  Finalita della valutazione

L’operazione di conferimento di cui qui si tratta & parte di una pit

ampia operazione che prevede il conferimento, in piu fasi, sia della rete

R3 che della rete Lepida. La presente relazione & volta alla stima d /a 5 x:

rete R3 nella sua conformazione alla data di riferimento e conﬂen;t kﬂié:‘
iy

descrizione dei beni conferiti ed i criteri di valutazione seguiti.
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1.4.  Data di riferimento
La data di riferimento per la valutazione in oggetto & il 1°
ottobre 2008 e di conseguenza a tale data sono da rapportarsi tutte le
considerazioni svolte in questa relazione, dagli elementi costitutivi la
rete, alla funzionalita della stessa, alle attivita che hanno consentito la

realizzazione e I'operativitd completa della rete.

1.5,  Accertamento effettuato
L’accertamento effettuato ha avuto come oggetto la corposa
documentazione messa a disposizione dalla Regione Emilia Romagna
Conferente. Sono stati eseguiti alcuni sopralluoghi nel corso dei quali &
stato possibile accertare la attuale consistenza e funzionalita degli

apparati e degli elementi di rete.

La valutazione & stata basata su elementi di riscontro oggettivi quali i
dati contabili desunti da fatture, schede repilogative del personale
addetto (o la cui attivith & stata parzialmente utilizzata per lo scopo),
contratti di consulenza o lettere di incarico e quant’altro, le attribuzioni

di costi pro-quota sono stati operati con criteri prudenziali.

Nelleffettuare la valutazione, si & considerato Poggeito del
conferimento come una universalith di beni, cio& come un insieme
unitario pur se costituito da una pluralith di oggetti, come sara piu oltre

meglio precisato.

1.6.  Restrizioni all’uso della presente stima
peritale

La presente stima peritale di valutazione potrd essere utilizzata
esclusivamente per le finalita indicate nel paragrafo 1.3 “Finaliti della
valutazione” e previste dall’art. 2343 del Codice Civile.
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2.DESCRIZIONE DELL’OGGETTO DEL
CONFERIMENTO

2.1. Caratteristiche dell’operazione di
conferimento

Come ¢ gia stato in precedenza anticipato 'operazione di conferimento
a cui si riferisce la presente stima peritale & parte di una pitt ampia
operazione che prevede il conferimento in pii fasi sia della rete R3 che
della rete Lepida. La presente stima peritale si riferisce alla rete R3

nella sua conformazione alla data di riferimento.

1a rete R3 sard oggetto di ulteriore ampliamento e ottimizzazione da
parte della conferente. La descrizione di cui alla presente relazione si

riferisce alla situazione nella quale si trova la rete R3 alla data di

riferimento (01/10/2008). Si sottolinea come non siano presenti, in tale
configurazione, apparati o elementi che richiedono da parte della 5

conferitaria successive operazioni di integrazione o adattamento: la rete

¢ tuttavia da considerarsi un insieme unitario € organico ancorché privo
di alcune appendici, considerate dagli stimatori non rilevanti o

incomplete.

Gli ampliamenti o le ottimizzazioni previste per la rete R3 che saranno
realizzate successivamente alla data di riferimento potranno costituire
oggetto di successivi conferimenti, senza alcuna limitazione di

funzionalita rispetto a quanto & oggetto del presente conferimento.

riportata nel seguito evidenzia come tale universalita si configura comex_ >
un insieme dotato di una propria funzionaliti operativa, in grado cio¢ di
svolgere il servizio per cui & stata progettata (la comunicazione fra utenti

in mobilitd). Il valore complessivo della rete considerata come entity

Stima Conferimento Rete Radiomobile Regionale R3



unitaria non coincide con Ia semplice somma dei valori dei singoli beni

che lo costituiscono.

Una delle ragioni di tale non coincidenza sta nel fatto che, per ottenere
un tale insieme organico, si & reso necessario intervenire non solo per la
funzionalita tecnica degli apparati, ma anche per ottenere certi requisiti
di qualita, come il grado di copertura, la qualita del traffico, la
definizione di procedure di intervento in caso di guasi o
malfunzionamenti, I’attivazione di contratti per la locazione di sit, per
engineering degli stessi o le facilities richieste. Nel descrivere 'oggetto
della presente stima peritale si & fatto riferimento esplicito agli aspetti ed
alle situazioni sopra rappresentate in quanto delle stesse si & tenuto

conto ai fini della individuazione del valore finale.

2.2.  Descrizione della Rete R3 \
La rete R3 & la Rete Radiomobile Regionale per i servizi di emergenza

della Regione Emilia-Romagna con Vobiettivo di uniformare i servizi
della Pubblica Amministrazione e armonizzare lo sviluppo del
territorio. Ha quindi come primo obiettivo quello di soddisfare le
esigenze dei Servizi di Emergenza Sanitaria (118), della Protezione

Civile e delle Polizie Municipali e Provinciali, consente altresi

p
linterscambio di comunicazioni fra tali Enti (Provincie, Comuni, Ao,

N 3
Comunita montane, Polizie, sistema sanitario 118, volontariato, ecc.)i. K‘, ¢

f_‘@. L5y
ma & aperta a sviluppi pit ampi. Si tratta infati di una rete di%,\a’ i

(Tetra), che fornisce servizi di comunicazione voce e dati sull’intero

temmtono della regione Emilia-Romagna.

Tale progetto trova il suo avvio nella delibera della Giunta regionale n.

631 del 22 aprile 2002, mentre con la delibera n. 317 del 8 marzo 2008
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si & indetta una gara per la “Progettazione, fornitura e messa in opera di
una infrastruttura di rete radiomobile digitale ad uso privato (PMR) per
il territorio della Regione Emilia-Romagna”, conclusa con
Vaggiudicazione al Raggruppamento Temporaneo d’Impresa: OTE
8.p.A. - Firenze (capogruppo), Sirti S.p.A., Consorzio Cooperative
Costruzioni, STRHOLD 8.p.A. e Telecom Italia S.p.A.

2.9.1. Struttura generale di rete

La Rete radiomobile regionale R3 si compone di n. 49 siti, collegati fra
di loro e con le centrali di commutazione o le postazioni di controllo e
supervisione mediante una infrastruttura di interconnessione, che
utilizza impianti ed apparecchiature in ponte radio di proprietd oppure

la rete di trasporto di operatori di telecomunicazione.

LU'infrastruttura della rete R3 (schematizzata in Figura 1) & percid
composta principalmente da:

°* due centrai di commutazione (CDS), che consentono

I'instradamento delle comunicazioni fra gli utenti della rete e

CGR

&
15—':

B

4]

B

==

prbeeden ol e
EONEN S S5
Gl

Sito Infrastruttura
rete R3

Figura 1 - Struttura di rete semplificata.
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Pinterconnessione della rete R3 con altre rets;

* 49 sedi dislocate sul territorio (siti), con apparati in grado di
garantire la copertura radioelettrica e quindi ’erogazione dei

servizi della rete ai terminali utente;

° un insieme di collegamenti tra i siti distribuiti sul territorio e le

CDS (interconnessioni)

* 1 Centro Gestione Rete (CGR), che consente, attraverso una
postazione centralizzata e personale tecnico qualificato, il
monitoraggio e la gestione dell’intera infrastruttura, nonché la
funzione di coordinamento e supervisione della gestione delle

utenze presenti in rete.

299, Rete di accesso radio

La realizzazione ed il corretto posizionamento dei siti sul territorio sono
basati su di un progetto radioelettrico, la cui descrizione dal punto di
vista tecnico risulta molto complessa e di non particolare interesse in

questa sede.

In Figura 2 & rportata la dislocazione indicativa sul territorio
dellinfrastruttura di accesso radio di R3, essenzialmente costituita dai
49 siti (per completezza, in figura sono anche inserite le localizzazioni
geografiche delle due CDS). ey

L7

E’ evidente che il grado di copertura radioelettrica che R3 & in grado dl\-:fé \
fornire sull’intero territorio della regione dipende in modo rilevante dlrl: o

progetto, quali ad esempio la tipologia di antenne collocate in ogni sito,
il loro grado di direttivita e la relativa orientazione, il tipo di servizio che
si intende offrire, il tipo di ambiente nel quale si mira ad offrire tali

servizi (in ambito urbano piuttosto che rurale o collinare, alinterno
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oppure all’esterno degli edifici, ecc...). Non vanno altresi dimenticate

B centrali di rete

@ siti Forli-Cesana

Figura 2 - Dislocazione geografica degli attuali siti della rete R3.

le problematiche di traffico telefonico, ossia a quanti wutenti

complessivamente si intende offrire un certo servizio: tale aspetto incide
sul dimensionamento degli apparati, il numero di canali radio che 9

vengono irradiati, le reciproche relazioni di interferenza e quindi la loro

dislocazione sul territorio.

2.2.38. Rete di interconnessione

>

La rete di interconnessione & costituita dai collegamenti dei siti
periferici fra di loro e con 1 punti di accesso alla rete di trasporto; tali

collegamenti sono tipicamente in ponte radio di proprieta della - e

terminali dutente che le segnalaziom per la gestione delle chiamate e la
supervisione della rete. Sono collegamenti particolarmente critici per la
funzionalita dell’intera struttura e percid ad essi ¢ stata applicata una
ridondanza di strutture che garantisca il corretto funzionamento anche

in caso di avaria di qualcuno degli apparati.
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/ 2\ collegamento

ponte radio i —~_

Figura 3 - Schema semplificato della rete di interconnessione.

Tale rete di interconnessione & stata percid progettata in modo tale che
1 siti periferici a pit ampia copertura presentino due percorsi alternativi
per raggiungere 1 punti di accesso. Cid & stato ottenuto in alcuni casi
mediante doppi collegamenti su una stessa tratta, in altri casi tramite la
presenza di anelli, come illustrato in Figura 3. Tali anelli consentono a f
tutt 1 siti collocati sugli stessi di instradare il traffico sia secondo una
direttrice principale che una secondaria. In caso di indisponibilith della
prima mnisorsa, l'attivazione della seconda avviene automaticaménte
grazie all’utilizzo di appositi apparati, 1 Cross-Connettori Digitali
(DXC).

La ndondanza di collegamento non & stata prevista per i siti a minorgés ~_. ke
copertura; in caso di fuoni servizio, la copertura sull’area mteressatf:

potrebbe essere almeno parzialmente garantita dai siti adiacenti ™ s\ g .
dall’ativazione automatica di una modalitd, presente nello standard
Tetra, di funzionamento locale delle staziomi radio base (detta fall-

back). In tal modo, & possibile continuare a garantire, seppure
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limitatamente all’area di copertura fornita dalla stazione radio base, 1

principali servizi offerti dalla rete.

2.2.4, Rete di trasporto

La rete di trasporto & composta dai collegamenti fra le due centrali di
rete (CDS), nonché da quelli fra le centrali di rete ed 1 siti connessi
direttamente ad esse: tali siti sono 1 punti di accesso, prima citati, della
rete di interconnessione alla rete di trasporto, come illustrato in Figura

4 mediante uno schema esemplificativo.

anello SDH ionte radio

Sito non collocato
presso centrale di TI

.
S-

o=
N
.

11

Sito presso centrale di TI centrale di rete (CDS)

Figura 4 — Schema semplificato della rete di trasporto.

La maggior parte dei siti, che fungono da punti di accesso, sono
collocati presso centrali Telecom Italia (SGU, stadio di gruppo
urbano). Cid per facilitare il collegamento alla CDS che li ha in gestione
mediante CDN affittato da Telecom Italia; inoltre, in tal modo, la y

ridondanza del collegamento viene garantita dalla rete stessa 7 ok

> [ 442

Telecom Italia (anello SDH). Qualora un sito/punto di accesso nom’s

la rete di interconnessione.
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Infine, in caso di guasto ad una delle due centrali di rete, & prevista
Pattivazione di una procedura (denominata disaster recovery) attraverso
la quale il funzionamento della rete viene interamente affidato all’unica

centrale rimasta attiva.

2.3.  Descrizione dei requisiti di qualita del
Servizio

La rete R3 viene condivisa fra pill organizzazioni aventi strutture ed
esigenze diverse; va quindi garantita la completa indipendenza delle
comunicazioni afferenti ad organizzazioni diverse e cid viene reso
possibile mediante la creazione di reti private virtuali. Cid significa che
le comunicazioni di due enti diversi, pur viaggiando sulle s.tcsse
infrastrutture fisiche (cavi, infrastrutture radio, ecc..) viste nel
precedente paragrafo 2.2, nsultano del tutto indipendent le une dalle
altre, perché distinte dal punto di vista logico.

Le comunicazioni offerte dalla rete R3 (Figura 5) a tutti gli enti
utilizzatori sono di due tipi: individuali (solo due utenti coinvolt)

oppure di gruppo (pit di due utenti contemporaneamente).

Comunicazione di gruppo

- \ / ? Comunicazione indxviduale

— % ﬁ”’.

Termlnale
-z

Terminals /
radio :
Terminale
portatile 2 radio
b aperatore veicolare

Figura 5 - Esempio di diverse tipologie di comunicazioni.
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Tali comunicazioni avvengono attraverso l'utilizzo dei termminali ed
apparati utente aderenti allo standard Tetra e consentono
comunicazioni sia di tipo vocale che dati (ad esempio, messaggi SDS,

analoghi agli SMS delle reti cellulari pubbliche).

Un elenco esaustivo dei servizi offerti dalla rete R3 & disponibile nel

documento “Procedure di Test per Piano di Accettazione e Collaudo -

Collaudo di Rete Regionale - Test RPQR?” (v.§3.4.2- Allegato E).

2.3.1. Copertura

La possibilita di usufruire dei servizi di comunicazione voce e dati
offerd dalla rete R3 sul territorio della regione Emilia-Romagna
dipende dal grado di copertura che viene offerto. La copertura
radioeletirica non & un dato univocamente definito: varia infatti in base
al tipo di terminale utilizzato, allo scenario operativo ed alle funzionalita
abilitate a livello di CGR.

Per quanto riguarda il tipo di terminale, si possono individuare due
categorie principali: portatle (simile ai cellulari di uso comune e
funzionante a batteria) e veicolare (cioé montato su veicoli o in
postazioni fisse; quindi con caratteristiche di potenza, antenna e
sensibilita migliori di quelli portatili perche alimentati direttamente dal
veicolo o dalla rete elettrica). Una certa porzione di territorio pud
quindi risultare coperto per terminali di fipo veicolare, ma non di tipo

portatile.

Per quanto attiene ai possibili scenari operativi, per 1 terminali porn

s1 & sohti distinguere fra utilizzo in ambienti aperti (outdoor), aﬂ’mtem(f At

di veicoli (mncar) ed all’mterno degli edificd (indoor), in ordine }ﬁ
crescente criticita di copertura. In Figura 6 & riportato un esempio di

mappa di copertura radioelettrica con le differenti tipologie di servizio.

13

Stima Conferimento Rete Radiomobile Regionale R3




14

M Portatile indoor
= Portatile incar

Portatile outdoor
@ Veicolare

Figura 6 - Esempio di mappa di copertura radioelettrica.

La lettura di tale mappa va quindi effettuata nel seguente modo: la zona
in rosso (portatile indoor) & la sola porzione di territorio in cui &
garantita la copertura per terminali portatili che si trovino all’interno di
edifici; essendo questa la situazione piu critica per la copertura, per le
altre tipologie (incar, outdoor, veicolare) la copertura sara a maggior
ragione garantita. Si procede quindi in tale ordine anche per le altre
tipologie, fino ad arrivare alle zone in colore verde, nelle quali la
copertura & garantita solo per terminali di tipo veicolare e per nessuna

delle precedent tipologie.

L’analisi dettagliata del servizio offerto dalla rete R3 in termini di
copertura radioelettrica & riportata all'mterno della Sezione 1 del
Progetto Esecutivo. In sintesi, il progetto del Lotto 1 e Lotto 2 della rete
ha portato ad oftenere le carattenistiche statistiche di copertura

evidenziate nella Tabella qui sotto.

perficie
1 coperta:

7A% |
T T TR

o . Centri 2b.>60.000; -
96‘. pe Portatile incar Cliitter Aria Aperta
Fortatli®indeor .. o Vibaan, Subishase. © &
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2.3.2. Numerec di utenti servibili

1l numero di utenti che la rete R3 & in grado di soddisfare dipende dalie
caratteristiche di traffico telefonico che vengono associate ai possibili
utenti (profili). In sede di capitolato di gara, a cui si rimanda per il
dettaglio, sono stati definite due tipologie di profili, una per ambiente
urbano e I’altra per ambiente suburbano/rurale. Per quanto riguarda i
requisiti di qualitd, i due parametri utilizzati sono stati il GOS (Grade-
of-Service) ed il tempo di aitesa in coda per una chiamata, assunti pan

rispettivamente al 5% (tempo attesa per GOS: 5 s) ed a 60 secondi.

Sulla base del precedenti parametri, & stato dimensionato il numero di
canali per cella, giungendo alla seguente configurazione della rete,
globalmente composta di 62 celle distribuite su 49 siti:

* 98 siti di Lotto 1, con 29 SRB (18 monocella 2 TRX, 11 bicella
2+2 TRX)

o 91 siti di Lotto 2, con 28 SRB (10 monocella 2 TRX, 2
monocella 3 TRX, 16 bicella 2+2 TRX)

» 5 siti di Vanante Lotto 2, con 5 SRB (5 monocella 2 TRX)

Supponendo un traffico per utente di oltre 60 mFErlang per il profilo
Urbano e di oltre 40 mE per quello Suburbano/Rurale, si ottiene un

numero complessivo di utenti servibili superore a 7000. E’ tuttavia

mE). Assumendo tale valore, Ia capaciti radio di R3 potrebbe smaltire

il traffico generato da un numero di utenti decisamente superiore.

15

tipicamente un traffico di circa 20 mErlang (contro i suddetti 60 e 40 ‘
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2.8.8. Qualitd del traffico

I parametri che determinano la qualita del traffico sono riconducibili

essenzialmente a tre tipologie:
° grado di copertura radioelettrica
* accessibilita al canale
° livelli di interferenza interna nel sistema

Per quanto riguardo i primi due punt, nel documento “Procedure di
Test per Piano di Accettazione e Collaudo - Collaudo di Rete
Regionale - Verifiche di Copertura” (v.§3.4.1- Allegato D) & fomita la
sintesi dei risultati delle misure effettuate sulla rete R3 al fine di

verificare la rispondenza ai requisiti.

Per la prima tipologia, la verifica di copertura & ricondotta
sostanzialmente ad una verifica dell’efficacia del modello per la
previsione di copertura, confrontando le percentuali di pixel (elementi
di territorio di circa 250m di lato) soprala soglia di servizio ricavate
dalle misure sui percorsi con quelle dedotte dalla previsione di
copertura sugh stessi percorsi. I risultati sono suddivisi fra quelli in area

extraurbana e quelli nei principali centri urbani.

. »‘;~N,pxer* D&p:xd..-»-~f
Serwzm aﬂsravcr‘ sgpmsagha 7 R

mmto-

Veicolare 27428 26841

Principali
Centri 7=
urbani
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Si evidenzia quindi un buon accordo fra copertura calcolata e copertura

misurata.

Circa invece la qualita del servizio in termini di accessibilita del canale,
nello stesso documento richiamato in apertura di paragrafo viene
descritta sia la modalita di misura che & stata seguita (chiamate generate

automaticamente in modo ripetuto) sia i risultai ottenuti, che sono

riportati nella tabella che segue.

e eventi: N: insuccessi, 1% successo:

Principali Centri urbani' Portatile incar

Circa invece la terza tipologia di parametri, va notato che i livelli di 1 7

interferenza interni della rete possono generare un degradamento della

qualita. Percio & stato accuratamente progettato il piano di assegnazione
delle frequenze ai diversi siti, cosi come descritto nel capitolo 1.3 del
documento “Progetto generale di rete - Dimensionamento Radio”
(presente fra la documentazione conservata in appositi locali a cid
deputati). Le percentuali di area coperta devono quindi essere ridotte
per effetto dell'interferenza: secondo quanto riportato nello stesso

documento, e relativamente al solo servizio veicolare, la riduzione

nell’area coperta & limitata a qualche punto percentuale (2,2% e 8,1% in
assenza o presenza dei siti di Lotto 2) portando ad una percentuale di-

S ‘:;j'
area regionale coperta e non interferita (cio& con buona qualitd) intoqx_ffﬂ%i',—-

al 90% (93,9% e 89,3% in assenza o presenza dei siti di Lotto 2). i
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2.4, Gestione della rete e Procedure di
manutenzione € assistenza

Al fine di garantire il corretto funzionamento della rete RS & stato
costituito ed attivato il Centro di Gestione Rete, il quale svolge tutta una

serie di attivita che possono essere raggruppate in due macro-aree:
° monitoraggio e gestione dell’infrastruttura di rete;
° gestione degli apparati d’utente.

Inoltre, allo scopo di fornire una opportuna interfaccia verso gli utenti
della rete R3, & stato costituito il Servizio di Help-Desk, il quale &
incaricato delle seguenti attvita:
* gestione delle problematiche relative all'utilizzo della rete;
° pianificazione, attivazione e modifica dei profili delle
utenze in rete.
E’ stato inoltre attivato il servizio di Assistenza e Manutenzione in
garanzia, cosi come previsto dal Capitolato di gara, che ha come

obbiettivo primario quello di garantire la continuita del servizio offerto

dalla rete ai suoi utilizzatori.

I servizio ha avuto inizio il giorno 1° luglio 2008 e avra durata di 8 anni;

nel corso di tale periodo il RTI dovra fornire tuti i servizi di

-

manutenzione ed assistenza sia sull’hardware sia sul software dell’intera o gwﬁ K\
infrastruttura di rete. y

utenze per le quali la rete & stata realizzata, sono stati definiti opportuni
SLA (Service Level Agreement), ovvero tempi massimi di ripristino dei
guasti, che il RTI & tenuto a rispettare, ¢ le relative penali da applicare

nel caso in cui tali SLA non siano rispettati.
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Per quanto concerne 1 dettagli del Servizio di Assistenza e
Manutenzione si rimanda al documento “Manuale delle procedure di

manutenzione e assistenza per la rete R3”(v.§3.5), e relativi allegati.

Lo stato della rete risulta inoltre essere costantemente osservato in
termini di anomalie e guasti riscontrati € di disservizio percepito dagh
utilizzatori. Le anomalie ed i guasti sono rilevati dal CGR attraverso gli
apparati per la supervisione di rete; vengono classificati e gestiti sulla
base di quanto riportato nel documento “Manuale delle procedure di
manutenzione e assistenza per la rete R3” (v.§3.5). In particolare, ad
ogni rilevazione di guasti o anomalie, cornsponde l'apertura di una
segnalazione verso il RTI secondo un apposito protocollo, che
consente il tracciamento del problema fino alla sua risoluzione a seguito

dellintervento tecnico in campo.
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3.DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

3.1. Atti ufficiali Rete R3
3.1.1. Delibere Regionali di Giunta

* Atto deliberativo n. 631 del 22/4/2002 - Prot. (DOR/02/13317)
- Attuazione di una rete regionale radiomobile multiservizi a

standard Tetra (TErrestrial Trunked RAdio)

° Atto deliberativo n. 317 del 03/03/20083 - Prot. (PRD/03/8318)
- Integrazione della deliberazione n. 2746/2002 e indizione di
appalto concorso per la progettazione, fornitura e messa in
opera di una infrastruttura di rete radiomobile digitale ad uso
prvato (PMR) per il territorio della Regione Emiha-Romagna

° Atto deliberaivo n. 2673 del 22/12/20038 - Prot.
(DOR/03/35493) ~ Costituzione della struttura di governo del
progetto Rete Radiomobile Regionale’

° Atto deliberaivo n. 1057 del 381/05/2004 - Prot.
(DOR/04/16159) - Convenzione con Ia provincia di Modena
per lutilizzo della Rete Radiomobile Regionale R3

* Atto deliberativo n. 2814 del 30/12/2004 - Programma di

<

Organizzazione Sistemi Informativi ¢ Telematica per | 'escrcizj{;
S

finanziario 2005 - linee programmatiche per la formazione df W6

personale triennio 2005-2007 e priorita’ 2005 N

3.1.2. Atti di Determinazione Regionali

* Atto di determinazione n. 14230 del 31/10/2008 - Prot.
(PRD/03/47596) ~ Aggiudicazione dell’appalto concorso per la

fornitura e messa in opera di una infrastruttura di rete
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radiomobile digitale ad uso privato (PMR) per il territorio della
Regione Emilia-Romagna, alle societh OTE S.p.A. - Firenze
(capogruppo del costituendo RTI con Sirti S.p.A., Consorzio
Cooperative Costruzioni, STRHOLD 8.p.A. e Telecom Italia
S.p.A)

* Atto di determinazione n. 15944 del 20/11/2003 - Prot
(PRD/03/55297) - modificato dall’atto n. 16160 del
25/11/2008 - Prot. (PRD/03/56369) - Approvazione del
contratto con ’Associazione Temporanea di Imprese, costituita
con atto n. 10662, registrato a Firenze in data 6/11/2003 serie
2A, tra le Societ? RTI (Raggruppamento Temporaneo di
Imprese) OTE S.p.A. - Firenze (capogruppo) e Sirti S.p.A.,
Consorzio Cooperative Costruzioni, STRHOLD Sp.A. e

Telecom Italia S.p.A. (mandant)) relativamente al solo 1°lotto

* Atto di Determinazione n. 16209 del 26 novembre 2003 - Prot. 2 1
(DOR/03/33452) - Nomina della Direzione lavori del progetto
“Rete Radiomobile Regionale” e dell’Assistente alla Direzione

lavoni

° Atto di Determinazione n. 15368 del 26/10/2004 - Prot.
(PRD/04/41860) - Approvazione del contratto con
I’Associazione Temporanea di Imprese, costituita con atto n.
10662, registrato a Firenze in data 6/11/2003 serie 2A, tra le
Societa RTI (Raggruppamento Temporaneo di Imprese) OTE &
S.p.A. - Firenze (capogruppo) e Siri S.p.A., Consorzio V&
Cooperative Costruzioni, STRHOLD S.p.A. e Telecom Italia

S.p.A. (mandanti) relativamente al solo 2° lotto

> Atto di Determinazione n. 10890 del 28/07/2005 - Prot.
(DOR/05/28674) - Approvazione della perizia di variante
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migliorativa relativamente al contratto di cui al 2° Lotto
approvato con atto n. 15368/04 per la fornitura e messa in
opera di una infrastruttura di rete radiomobile digitale ad uso
privato (P.M.R.) [denominata “Variante di Lotto 2”]

° Atto di determinazione n. 19341 del 30/12/2005 - Prot.
(DOR/05/1003890) - Ampliamento dei servizi previsti relativi
al Lotto 2 del confratto approvato con Determina n. 15368/04
per la fornitura e messa in opera di una infrastruttura di rete
radiomobile digitale ad uso privato (P.M.R.) [denominato
“Reintegro di Lotto 2”]

* Atto di Determinazione n. 17808/2006 - Prot.
(DOR/06/1034581) - Approvazione del contratto con
I’Associazione Temporanea di Imprese, costituita con atto n.
10662, registrato a Firenze in data 6/11/2003 serie 2A, tra le
Societa RTT (Raggruppamento Temporaneo di Imprese) OTE
S.p.A. - Firenze (capogruppo) e Sirti S.p.A., Consorzio
Cooperative Costruzioni, STRHOLD S.p.A. e Telecom Italia

S.p.A. (mandant) relativamente al solo 3° lotto

3.2. Documenti amministrativi e contabili
relativi alla Rete R3

3.2.1. Elenco Fatture di Lotto 1

valore totale che compete alle fatture di Lotto 1 & par1 a €8.584.008,66
(IVA esclusa).
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Imposto milestons

Fatt. Selex

n.3011000318 del 29/05/2008: . -

- €12448974"

ol = . Ditta Eetremi Fattura - ey o
: Fatt. Selex | n.R02/54000401 del 05/08/04 €2.664.413,99 =
Fatt. CCC n.6832 del 05/08/04 - €2617.557,57 i
1 | 0 |Fat Sisti _0.C1430895 del 06/08/04 - €32.067,11 €3.124397,10
Fatt. [ n:300090 del 06/08/04 - €71.921,49
Fatt. Telecom | 0.6820040807002009 del _ €38.436,94
Fatt. Selex | n.R02/25000236 del 22/06/05 €741.27627
Fatt. CCC n.1001 del 24/06/05 €105.128.33
1 | Fat. Sini 1n.C3500072 del 20/06/05 €563.413,77
Fatt. 1300045 del 21/06/05 €31.476,61
Fatt. Telecom | n.6820050607001068 del €3.857.98
.. | .Fatt.Selex | nR02/26000253.del 13/04006 | . €36313,31
© O -[Fait:CCC, . |n751dell4/04M06 ~ - -~ | €s35642
2 | Fa. Siri - | n.C3600029 del 13/04/06 - £28.170,69
<. | Fatt, - " |"n300018 del 13/04/06 €1.573,83
Fatt. Telecom ‘| n.6820060407000383 del €442.90
Fatt. Selex | nR02/26000421 del 11/10/06 €36313,31
Fatt. CCC n.2144 del 11/10/06 €5256,42
2 | 3 |Faunsi 0.C3650040 del 12/10/06 €28.170,69 €1.737.183,56
Fatt. n.300049 del 12/10/06 €1.573.83
Fatt. Telecom | n.6820061007000643 del €442 90
. | Fatt. Selex - | nR02/26000581.del 20/12/06 €36313,81
-t | FatcCC | n2753ded21/12/06 © < .- 0 | - €535643
4 | Fatt.Sirti’ n.C3650094 del 20/12/06 - E28:170,69-
o {Fat | 930007034 19712006 asBs
Fatt. Telecom | 0.6820061207001850 del- _€42.90
Fatt. Selex | n.3011000317 del 29/05/2008 £36313,81
Fatt. CCC 11064 del 09/05/2008 €525642
5 | Fa. Sirti n.C3800041 del 12/05/2008 £28.170,69
Fatt. n.300041 del 09/05/2008 €1573,83
Fatt. Telecom | 0.6820080507000678 del €442.90
! _ | Fait.Selex | n.R02/25000345 del 04/08/05 €622.448,68 |- -
.| -+ [Fatt.cCC [ n.1349del 04/08/05. - €65.014,00 }
co | 6 | FatSiti . | n.C3500088 del 05/08/05: . €36L175,19 | .
| 0 [Far - | n300062del 04/08/05 - - €19.465.93
£t s * | Fatt. Telecom - | n:6820050807000242del - - -
3 - ..€1.569.698,58

“- | Fat.CCC - .| n.1065del09/05/2008 - - - €13.002,80
°8. | Fatt. Sirti -~ | n.C3800042 del 12/05/2008 .° -~ | <. €72.23504
. | Fa - | n300042del0o/052008 .- | . 389318

_Fatt. Telecom | 1.6820080507000680 del - - - €10.621,89:

Fatt. Selex 1n.3011000405 del 26/06/08 €1.354341,30

Fatt. CCC n.1540 del 30/06/08 £80.04829

4 9 | Fatt. Sirti n.C3800056 del 30/06/08 €503.061,61 €2.152.729.43

Fatt. 1.300056 del 30/06/08 €23.967.36

Fatt. Telecom | n.6820080607001209 del €91310,.87

3.2.2. Elenco Fatture di Lotto 2
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;z\?.; ?;mwm Diia Euremi Funira (TVA .,3:":'." P VA st
- Fatt. Selex. 1.R02/25000130 del 30/08/05° €2.160.624,95 | -
Fatt. CCC 11:486 del 80/03/05" . €199.469,84:
1 0 | Fat Sirti n.C8500055 del 30/08/05 . €449,034,43 €2.944.920,65
Fatt. STRHold. | n.800015 del 80/08/05 . £117.952,06
. Fatt. Telecom 1.6820050807001048.del 30/08/05 €17.839,87
Fatt. Selex n.R02/26000251 del 13/04/06 €564.184,71
Fatt. CCC 1.753 del 14/04/06 €125.212,05
1 | Faw Sirti 1.C3600031 del 13/04/06 €439.330,73
Fatt. STRHold | 11.300019 del 13/04/06 €51.086,31
Fatt. Telecom 1.6820060407000374 del 13/04/06 £4.387,10
.o | Fatt Selex- - -.-| n.R0%/26000423 del 11/10/06 .-~ | - '€29.693,93
- |'Fa,GCC . . [ n.2146'del 11710/06 T T €6.590;11
2 | Fatt. Siti . - | n.C3650042del 19/10/06 1 £938.129,67
"~ | Fatt. STRHoId™ | 11.300051 del:19/10/06. - '£9.688,75
2 Fatt: Telecom . | n.6820061007000638 del 16/10/06 €230,90 €1.682.811,80
Faut. Selex 1.R02/26000599 del 21/12/06 €89.081,80
Fatt. CCC 1.2752 del 21/12/06 €19.770,32
3 | Fatt. Sirti 1n.C3650096 del 20/12/06 €69.368,01
Fatt STRHold | n.300071 del 19/12/06 £€8.066,26
Fatt. Telecom 1.6820061207001864 del 21/12/06 €692,70
- | Fatt Selex'. - | n.R02/27000131 del 27/04/07 €118.775,78
. .. [Fat. CCC n.801 del 26/04/07 % €96.360,43
4. | Fatt. Sirti - | 1.C3700039 del 96/04/07 - €92.490,68
| Fatt. STRHold | n.300030'del 26/04/07 . €10.755,01
| Fatt. Telécom: | n.68070407002818 del 27/04/07 €923,60
Fatt. Selex n.R02/26000252 del 13/04/06 - " €309:733,07 |
-+ | Fatt. CCC’ n.752 del 14/04/06 7, - €58.733,09
1. | Fatt. Sirti “1n.C3600030 del 13/04/06 €206.076,43
bis | Fatt. STRHold [ 1.300020 del 13/04/06 .- ,€23.963,00
: Fatt. Telecom. 1.6820060407000372 del 13/04/06 | _ €13.425.97

a:t. Selex

¥ i
“1.R02/26000600 del 21/12/

6
3"

8

4 {10

€1.682.811,78

: £154.866,53" | -
Fate. CCC “| 1.2751 del 21/12/06 . €29.366,55
Fatt. Sirti* - 1.C3650095 del 20/19/06 . - . .€103.038,21 |
Fatt. STRHold | 1.300072 del 19/19/06-. €11.981,50. |-
.Fatt. Telecom. n.6820061207001860 del'21/12/06 . €6.712,99
_Fart. Selex - 1n.R02/27000262 del 27/07/07 €77.43327 |
Fatt. CCC ~ ~ | n.1544 dél 27/07/07 - ’ €14.683,27 |
Fatt. Sirti’ “n.C3700063.del 27/07/08 '€51.519,i1
Fart. STRHold | 1.300063 del 27/07/07 X . £5.990,75
Fatt. Telecom n.68070707002514 del 30/07/07 £3.356,49 |’
Fatt. Sclex 1.3011000406 del 26/06/08 £1.233.983,77
Fatt. CCC n.1541 del 30/06/08 €141.755,73
Fatt. Sirth n.C3800057 del 30/06/08 €613.534,77
Fatt. STRHold | 0.300057 del 30/06/08 €57.836,10
Fatt. Telecom n.68080607001208 del 27/06/08 €36.404,38

€2.108.514,75
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Le fatture sono suddivise secondo la Miles;tone relativa; sono
successivamente ripartite su base temporale in gruppi {(da 0 a 10 ed un
bis) di 5 fatture (una fattura per ognuna delle 5 societh partecipanti a
RTI). 1l valore totale che compete alle fatture di Lotto 2 & pari a
€8.414.058,98 (IVA esclusa).

3.2.3. Elenco Fatture di Lotto 3

Si tratta di 1 sola fattura, intestata a Selex, il cui valore totale & pari a
€174.994,64 (IVA esclusa).

Soe Ditta Estremi Fattura ‘E"r{’,:‘;gh‘“?;‘)"
[ 1 T Fatt. Selex | n.3011000407 del 26/06/08 | €174.99464 |

3.2.4. Lista Apparati di Rete R3 (al 23 settembre
2008)

La lista degli apparati di rete resa disponibile dalla Conferente &
nportata m Allegato A. Il campo “Ubicazione” & quello utilizzato
durante 1 sopralluoghi per identificare gli apparati presenti nel sito
specifico. Gl altri valori riportati hanno utilita di classificazione
contabile.

3.2.5. Contratti
[ documenti (At di determinazione della Conferente) attestanti i
contratti stipulati sono i seguenti:
3.2.5.1. Sicurezza (Nuova Quasco)
° Determma 17179 del 18 Novembre 2004

e Determina 9489 del 20 Luglio 2007

3.2.5.2. Direzione Lavori
* Determinazione dirigenziale n. 16209 del 26 novembre

2003 - Nomina della direzione lavori del progetto ‘Rete
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radiomobile regionale’, ai sensi dell’art. 12 della L.r. n.
43/2001

* Determinazione dirigenziale n. 13211 del 23 settembre
2004 - Integrazione ai contratti con I'Ing. Ongaro e I'Ing.
Shahin approvati con determinazione n. 16209/2003 a1
sensi dell’art. 12 della L.r. 43/2001

° Deternunazione dirigenziale n. 17782 del 30 novembre
2004 - Rinnovo degli incarichi per Ia Direzione Lavori
della Rete Regionale Radiomobile ai sensi dell’art. 12 della
L.r. 43/2001

° Determinazione dirigenziale n. 3052 del 10 marzo 2005 -
Rinnovo degli incarichi per Ia Direzione Lavori della Rete
Regionale Radiomobile, ai sensi dell’art. 12 della Lr. n.
43/2001

* Determinazione dirigenziale n. 18933 del 21 dicembre
2005 - Proroga degl incarichi per la Direzione Lavori
della Rete Regionale Radiomobile approvati con
determinazione n. 3059/2005

* Determinazione dirigenziale n. 4269 del 27 marzo 2006 -
Rinnovo degli incarichi per la Direzione lavori della Rete
regionale radiomobile, ai sensi dell’art. 12 della L.r. n.
43/2001

Rete regionale radiomobile, ai sensit dellart. 12 della L.r.
n. 43/2001
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* Determinazione dirigenziale n. 6999 del 80 maggio 2007 -
Rinnovo degli incarichi per la Direzione lavori della Rete
regionale radiomobile, ai sensi dellart. 12 della L.r. n.
43/2001

3.2.5.8. Comutato Qualita
° Delibera di Giunta 2673 del 22 Dicembre 2003 - v. §3.1.1

* Determina 7240 del 28 Maggio 2004 - Nomina di un
primo componente del Comitato Qualiti per Ia Rete R3
del progetto ‘Rete radiomobile regionale’

° Determina 19460 del 30 Dicembre 2005 - Nomina der
componenti 1l Comitato Qualiti per la Rete R3 del
progetto ‘Rete radiomobile regionale’

° Determina 4152 del 24 Marzo 2006 - Nomina del
Presidente del Comitato Qualita per la Rete R3 del
progetto ‘Rete radiomobile regionale’

° Determina 9820 del 13 Luglio 2006 - Modifica della
determinazione n. 19460 del 30 dicembre 2005

° Determina 3820 del 27 Marzo 2007 - Nomina dei
componenti il Comitato Qualitz per Ia Rete R3 del
progetto Rete radiomobile regionale’

3.2.5.4. Consulenze ed incarichi Aster

affidati ad Aster S.Cons.p.A dalla Regione Emilia Romagna Conferenté";

per le diverse tipologie di attivitd. Alcune di esse esulano dallo specifico
oggetto della presente relazione peritale: vengono qui prese in esame
solamente le attivita per le quali & stata accertata una connessione

diretta o indiretta.
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° Determinazione regionale n. 16125 del 24 novembre 2003
- Consulenza e supporto alla struttura di gestione e

governo del progetto ‘Rete radiomobile regionale’

° Determinazione dirigenziale n. 17746 del 29 novembre
2004 - Assistenza alla realizzazione della rete radiomobile

regionale ‘R3’

* Determinazione dirigenziale n. 19259 del 30 dicembre
2005 - Messa a disposizione di competenze specifiche nel
settore delle telecomunicazioni e informatiche utilizzate
per le attivita di supporto alla preparazione dei documenti

tecnici, progettuali e amministrativi necessari per la

realizzazione della Rete R3 - Rete radiomobile regionale

° Determinazione dirigenziale n. 11365 del 06 settembre

2007 (successivamente modificata dalla determinazione
dirigenziale n. 16943 del 31 dicembre 2007) -
Realizzazione della rete R3 (Rete Radiomobile Regionale)

3.2.5.5. Contratti di affitto e manutenzione siti
E’ stato effettuato un dettagliato accertamento per verificare la

situazione giuridica dei contrati In essere con soggetti terzi che

garantiscono 'uso dei locali ove risultano collocati i siti. In particolare
p

sono stafi esaminati 1 contratti di locazione/sublocazione di spazi m g
immobili ad uso industriale e spazi su tralicci per installazione \th\

5

apparati per telecomunicazioni; contrati di engineering per la™

realizzazione di opere di engineering necessarie a rendere idoneo il sito ™
ad alloggiare ed alimentare gli apparati di telecomunicazione (scavi,
adeguamento locali apparati con realizzazione di opere civili e
impiantistiche, impianto eletirico e di terra dedicato, opere di

carpenteria metallica, fornitura e posa di shelter adeguatamente
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equipaggiati di apparecchiature di alimentazione e distribuzione
elettrica e di condizionamento); contratti di facilities management per la
realizzazione di attivita di gestione immobili e impianti tecnologici
(manutenzione di impianti tecnologici, impianti elevatori, estintor;
servizi di  pulizia; smaltimento rifiuti; prestazioni accessorie:
disinfestazioni, derattizzazioni, sgombero neve; manutenzione aree
verdi: sfalcio erba, eliminazione piante rampicanti; servizi per la

sicurezza di accesso ai siti).

I costt denvanti dai sopra elencati contrati non sono stati
interamente considerati ai fini della stima peritale trattandosi in
alcuni casi di normali costi di gestione. Certamente la presenza di tali
contratti, ’accertata loro regolarita e durata temporale, sono elementi
che hanno concorso a formare Porientamento valutativo

complessivo.

3.2.8. Spese di personale sino al 30/06/2008

La spesa relativa al personale, indicata dalla Regione Emilia Romagna
conferente, & stata presa in considerazione ai fini della presente stima
peritale per quote, in base ai dati formiti dalla stessa Regione, con
riferimento alle sole attivita inerent la rete radiomobile R3 (tale
documentazione sara conservata agli ati in appositi locali a cid

deputati).

3.3. Documentazione di sito
3.3.1. Indice generale della Documentazione di Sito

Per ogni sito & stata fornita ai periti stimatori la relativa documentazione
(si veda Allegato B al quale si rimanda per maggiori dettagli). Anche

tale documentazione sara conservata in appositi locali a cid deputati.
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3.3.2. Elenco dei siti della Rete R3

L’elenco completo dei siti che costituiscono la Rete Radiomobile R3 &
niportato nell’Allegato C, in cui viene specificato, per ogni sito, il suo
codice identificativo, la denominazione, 'ubicazione geografica ed il

Lotto di appartenenza.

3.4. Documentazione qualita di servizio della
Rete R3

3.4.1. Verifiche di copertura effettuate
Le verifiche sono state effettuate, mediante drive test, al fine di
verificare la rnispondenza della copertura radioeletirica rispetto ai

requisiti ed attestarne il soddisfacente livello d’accessibiliti. Tale attivita

¢ stata documentata mediante 'atto riportato in Allegato D.

3.4.2. Verifiche delle funzionalitd di rete effettuate

Le verifiche sono state effettuate, mediante una lunga ed accurata serie
di test, al fine di verificare la mispondenza delle funzionalita di rete
rispetto ai requisiti ed attestarne il soddisfacente livello di qualith. Tale
attivitd & stata documentata mediante l’atto riportato in Allegato E.

3.5. Documentazione Procedure di
manutenzione e assistenza

Le attivitd volte a definire le Procedure di Manutenzione ed Assistenza

sono testimoniate dal documento riportato in Allegato F. Si tratta dgff
Verbale di Accettazione del “Manuale delle procedure /°
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4. CRITERI DI VALUTAZIONE
ADOTTATI

4.1.  Scelta dei metodi e criteri di valutazione
Come gia evidenziato nei paragrafi 1.3 e 2.1, cid che & oggetto della
presente valutazione & una rete radiomobile, cioé un insieme organico
di apparati, di collegamenti fra di essi, sia di tipo locale che remoto, ¢ di
procedure operative che ne sovraintendono la gestione e la

manutenzione.

Come gia anticipato va opportunamente richiamato a questo riguardo il
concetto di umiversalitd, figura giuridica riconosciuta dal nostro
Ordinamento giuridico all’art. 816 c.c. che definisce la universalita di

mobili come una pluralita di cose, non fisicamente congiunte tra loro,

appartenenti allo stesso proprietario e contraddistinte dall’avere una

comune destinazione unitaria in vista di una finzione comune. 8 1

L’oggetto della presente stima peritale si configura quindi come una

universalita di fatto, ciod come un insieme unitario, pur se costituito da
una pluralita di oggetti, dotato di una propria funzionaliti operativa, in
grado cio¢ di svolgere un certo servizio: la comunicazione fra utenti in
mobilita. Per rendere il complesso di beni come universalita si & reso
necessario aftivare competenze e consulenze delle quali & stato tenuto

conto ai fini valutativi

Avuto niguardo alla finalitd della presente valutazione, la scelta della P M
Y SRR
metodologia atta ad esprimere il valore del bene conferito & stag /" g

effettuata tenendo conto della natura, delle informazioni dispombug 4

“”:,: i— - e

per una metodologia mista che ha contemplato sia gli aspetti

della tipologia specifica della rete radiomobile R3. Si & quindi opta

patrimoniali sia quelli funzionali. Si & infati considerato essenziale il
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fatto che il valore di una universalitd di beni possa essere assimilabile
non solo ai valori associati alle singole parti di quel bene, ma anche al
valore aggiunto proveniente dalla completa e organica funzionality di

quell'insieme di beni per un certo fine o servizio.

Nel seguito, verranno descritte in dettaglio le metodologie che sono
state individuate come pitl pertinenti al caso specifico, enucleando
altresi gli aspetti pit critici, per i quali & risultato necessario applicare

una prudente discrezionaliti tecnica.

4.2.  Descrizione delle metodologie utilizzate

Come anticipato nelle considerazioni sviluppate nel precedente
paragrafo, la valutazione & stata effettuata con riferimento sia agli aspett
patrimoniali sia agli aspetti funzionali.

4.2.1. Aspetto patrimoniale

* In questa componente, sono state sommate tutte le voci
derivanti dalla messa in opera degli apparati che
compongono la rete, dal loro collaudo in fabbrica alla
successiva attivazione in campo, sia come elemento stand-
alone, che come elemento di sottorete ¢ di rete. Tale
suddivisione corrisponde alle differenti tappe individuate
all'interno dei singoli lotti di acquisizione. Una valutazione
preliminare & quindi basata sui documenti contabili (le
fatture) associati all’acquisizione di tali beni ed alla lor

'1
verifica in campo. 2% g2V,

* Per definire se tale valore corrisponde ad una coxrcttm
stima del suo valore attuale, & stato necessario rispondcre
alla seguente domanda: volendo disporre oggl degli stessi

beni, con pari grado di operativiti e funzionalitd, quale

Dott. Adolfo Barbieri — Ing. Guido Riva
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costo dovrebbe essere sostenuto? Il valore contabile oggi a
disposizione potrebbe percid subire una rtivalutazione
ovverosia una svalutazione. Una rivalutazione sarebbe da
mettere in conto per effetto dell’aumentato costo delle
lavorazioni, delle infrastrutture edili e della mano d’opera;
una svalutazione dovrebbe essere operata per gli apparati
elettronici che, a causa della rapidits dell’innovazione
tecnologica, subiscono di solito un decremento di valore
misurabile non solo in termini di diminuzione del prezzo
di mercato ma anche in termini di minore potenzalita
tecniche e funzionali rispetto ai componenti di pit recente

generazione.,

> Sulla base delle suesposte considerazioni, sono stati

applicati parametri di svalutazione o rivalutazione

approprati per ogni differente tipologia di bene/attiviti. 3 8

° Percio al costo dei beni fatturati dalle singole societ:

fornitrici & stato applicato uno specifico coefficiente in
aumento o decremento, collegato alla tipologia di attiviti.
Nella fattispecie, per attivith di SELEX" (principalmente
orientata alla fornitura degli apparati di comunicazione) si
€ operata con una presumibile riduzione del valore
esposto nelle fatture, rspetto a quelle di STRHOLD

(ipicamente,  per  alimentazione  d’energia e /

condizionamento locali), CCC (pii rivolta alla part

-t

infrastrutturale edile), SIRTI (tipicamente associata a\ &3
N

! Si fa presente che la socicta qui brevemente indicata come Selex & denominata SELEX COMMUNICATIONS SpA, iu cui
si & fusa per incorporazione ~ con arto notarile stipulato in data 23 luglio 2007 - la societa O.T.E. S.p.A., originariamente
capogruppo-mandataria di RTI (con conscguente subentro di Selex Communications S.p.A. nella totaliti dei contratti ¢ delle
obbligazion facenti capo a O.T.E. SpA non ancora eseguiti o in corso di esecuzione alla data di stipula delFatto di fusione).
All'interno di questa relazione si fara sempre riferi agli atd di be con il nome Seley, indipendentemente dal
momento a cui ¢i si sta riferendo. Ad esempio, le prime fatrure, emesse dalla societa O.T.E., verranno classificate come se
cinesse da Sclex.
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lavori di posa e messa in opera) per le quali & parso
corretto presumere un incremento del valore esposto nelle
fatture, rispetto a quanto esposto da TELECOM (volto
principalmente alla conrnettivita degli apparati) per i cui
costi si & ritenuto sostanzialmente adeguato mantenere

Invariata la valutazione esposta in fattura.

* Applicando quindi in termini percentuali una ri-
svalutazione dei rispettivi costi fatturati & stato possibile
pervenire ad una valutazione complessiva degli apparati e
di tutt i componenti (materiali e immaterali) che
costitniscono la parte cosiddetta patrimoniale dell’intera

rete oggetto di conferimento.

4.2.2. Aspetto funzionale

> Sotto tale capitolo sono state riunite tutte le attiviti che
sono state impiegate al fine di rendere la rete operante
secondo le attese, ossia rispettando i requisiti di copertura
e qualita che erano stati prefissati in sede di progettazione.
Naturalmente, non sono state considerate le spese legate al
funzionamento operativo (a titolo di esempio, gli affitti dei
sifi 0 1 costi per I'erogazione dell’energia o i costi degli
operaton tecnici per la ordinaria gestione eccetera). Sono
state invece computate le attivith svolte per

l’approntamento operau'vo della rete (quindi 1 costl di

stessi e gli allacciament elettrici). Specificatamente, sono

state prese in considerazione tutte le attivita legate alla
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direzione lavori, perché esplicitamente dirette al buon
funzionamento dell’oggetto della stima peritale. Inoltre,
sono state confrontate le spese collegate alla verifica della
qualita del lavoro nella sua fase di esecuzione, in quanto
mirate ad ottenere un risultato qualitativamente adeguato.
Sono risultate percid rilevanti sotto tale profilo anche le
attivita, quali le consulenze che si sono rese necessarie per
garantire e verificare I'aderenza del progetto e dell’eseguito
alle specifiche di copertura e qualita della rete. Non sono
infine state escluse dalla valutazione quelle attivita mirate
ad organizzare la rete secondo i requisiti di sicurezza
richiesti dalle normative. L’'ultimo aspetto preso in

considerazione & stato quello relativo alle attivita di

carattere tecnico ed amministrativo che si sono rese
necessarie per attivare l'operativity della rete (a titolo di 8 5

esempio, la stesura dei contratti o le relative adempienze).

E’ bene precisare, a proposito di quest'ultimo punto, che
non sono state mserite in toto le spese di personale che la
conferente ha sostenuto per tale attivith, ma sola una parte
di esse, forfetariamente valutate, in quanto parte di tali
athivita riguardano aspetti prettamente operativi e quindi

non possono essere considerate tra i costi di impianto e di

ritenuta prudenziale.
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5.RISULTATI EMERSI DALLA
VALUTAZIONE

S5.1.  Descrizione delle attivita svolte

Come esposto nel capitolo precedente, la valutazione & basata sulla
documentazione che ¢& stata fornita dalla conferente e sull’esame della
consistenza € della funzionalita della rete R3. Il lavoro & stato percid
articolato in una parte di analisi della documentazione ed in una parte
di verifica mediante sopralluoghi. Tali esami sono stati compiuti con
due finalita principali: identificare la coerenza di quanto espresso dalla
documentazione contabile con quanto effettivamente messo in esercizio
e verificare la completa funzionalith dei servizi espletati dalla rete
radiomobile R3.

5.1.1. Esame della documentazione contabile

Dall’elenco fatture (cfr. §3.2.1-3.2.8), & stato possibile evincere le fatture
relative ai diversi lotti ¢ milestone, la loro suddivisione per societa
emittente, 1 siti o gli elementi di rete a cui sono relative. In particolare,
la data di emissione delle fatture & stata ritenuta idonea ad identificare il
momento 1n cui il bene ¢ stato consegnato. Sulla base di tale datazione,
si & proceduto, come sara descrittc in §5.2, ad un calcolo della

eventuale rivalutazione/svalutazione dei diversi importi fatturati.

Dealla lista degli apparati, & stato invece possibile rsalire (cfr. §3.2.4) ad
informazioni specifiche, utili per la loro identificazione (descrizione €, ;
vari codici d’inventario), nonché all’ubicazione dei singoli apparati (sitc%‘ziiif h
centrale, centro gestione rete, magazzino scorte). Tale elenco ha.; ;
costituito I'elemento utile alle verifiche in sede di sopralluogo, come

chiarito qui di seguito, in §5.1.3.
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Per quanto riguarda invece gli aspetti funzionali, richiamati al §4.2, la

documentazione che & stata esaminata ha riguardato:

* le spese per la verifica della sicurezza della rete RS ai sensi della
Legge 626, come si evince dalle fatture presentate dalla societa

Nuova Quasco.

® 1 costi relativi ai lavori del Comitato Qualiti, che hanno
rigunardato principalmente: la coerenza dei risultati rispetto agli
obiettivi; il corretto funzionamento delle soluzioni rilasciate; la
regolare erogazione dei servizi proposti; il rispetto dei terpi e
delle scadenze progettuali, per i vari lotti funziomali e la

partecipazione ai collaudi previsti.

® 1 costi per la Direzione Lavori, con la funzione di referente

tecnico e interfaccia unica verso tutte le componenti progettuali
ed icarico di garantire il corretio ed ottimale svolgimento delle 87
attivita progettuali, nonché di svolgere tutte le attivita ed i compiti

espressamente demandati da leggi e regolamenti e coordinando
le attivita di ispezione.

® i costi per consulenze emesse da Aster e la documentazione di
spesa relativa al personale impiegato dal conferente, relativi sia
aghi aspetti tecnici della rete (attivita di verifica degli obbiettivi di
copertura e qualita, affiancamento e supporto alla Direzione
Lavori) sia agli aspetti giuridico-legali (ad esempio, contratti di

affitto per i siti) sia a quelli legati ad un migliore funzionamento ks -

della rete nel suo complesso (cosi come verra esplicitato meglio "’r
mm §5.1.4, relativamente alle Procedure di Manutenzione ed\,‘%

| % \M
N

¥
Assistenza). Va precisato che solo una parte di tali importi & stata L
computata ad mcremento nella valutazione della rete, in quanto

parte di tali cost ha riguardato anche aspetti strettamente
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operativi € quindi non direttamente imputabili al valore dei beni

oggetto di conferimento.

5:.1.2. Elenco dei siti della Rete R3 oggetto di
sopralluogo

Si & ritenuto doveroso procedere ad una verifica della corrispondenza
fra quanto esposto dalla documentazione contabile e quanto
fisicamente realizzato mediante la definizione di una serie di
sopralluoghi. Si & ritenuto importante procedere ad una verifica dei due
nodi nevfalgici per la connettivitd dell’intera rete, ossia le due centrali di
commutazione (CDS) collocate a Bologna Corticella e Faenza, e del
Centro Gestione Rete (CGR), collocato a Bologna, viale Aldo Moro,
presso locali della Conferente.

Per quanto attiene invece ai siti ed ai relativi apparati, si & individuata
una campionatura degli stessi ritenuta sufficentemente rappresentativa
delle diverse tipologie di sito ed adeguatamente estesa come frazione
dellintera rete, evitando cosi di dover procedere alla ispezione di tutte
le postazioni radio. Sono stati visitai 10 dei 49 siti esistent, in tre
distinte giornate.

L’elenco dei siti oggetto di sopralluogo & riportato nella Tabella 5.1.

Come ¢ possibile verificare da tale elenco, il sopralluogo relativo ai due
siti di Bologna Corticella e Faenza ha reso possibile contestualmente
anche la verifica delle centrali di commutazione (CDS) ivi collocate. 11

sopralluogo del magazzino scorte & stato invece effettuato in due diverse.. 2
W

giornate, a causa della loro difterente dislocazione gcogmﬁca.gﬁ?gz

quanto riguarda il Centro Gestione Rete (CGR), invece, il rcl}it_ix_, iR

F 4 ~r.. "
a"-'a RS

sopralluogo & stato effettuato contestualmente ad una visita ai localie o
o

ai responsabili della gestione della rete, volta a prendere visione della
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operativiti quotidiana della rete e del suo effetivo stato di

funzionamento.
Tabella 5.1
Elenco dei sopralluoghx effettuatx
L D8ite . Nomp Site’.: 0 Lofte . L. 7 Sindidzsin . Gomude k. Bata s
BOLOGNA
BOOO1TL CORTICELLA Lottol Via Stendhal, 31 Bologna BO 03-09-08
T T BOROGNA, LT T : SURTRINET!
BOOOSTE: - ; osseRvANgA; " Tottal: Salboamcy 3
FCO57PA CESENA CAPPUCCINI Lotto 1 Via Garampa, 341 Ccsena FC 09—09-03
RATTST G BABNEK | o7 Lotte T VidBaecEiar 187 1 Wamnza T - RAT: 00%GI08S
Str. Provinciale v
REIS0TL  CASINA Lotto 1 La Gua, 1/A Casina RE 16-09-08

-~ ‘Palagano " ‘Mo, 15-99-03-

BOLOGNA

Sasso -
~ PONTECCHIO Marconi 25O 03-:09-08
. | CaB . MOT T8.05.08"

RAVENNA BAIONA Lott02 V"Bamna, 174 Ravenna. RA’ 09-09-08
mehioi 7 REGGIOBMILIA . vt g o e
REO2UPA | OspedaleaShN), - Lo
. Magazzino scorte
c/o STRHOLD
Y MR s é e e s
e/qSIRTl SUESOINPE o L

Centra Gestione R:tc V‘ale Aldo Moro Balogna BO 14-11- 08

5.1.3. Verifiche effettuate durante i sopralluoghi

Per ogni sopralluogo, & stato redatto relativo verbale, che consta di una
parte generale introduttiva, in cul sono riportati gli estremi del sito
oggetto di verifica, la data di effettuazione, ¢ le persone presenti
nonché, all’esito di tale verifica, il risultato positivo per tutte le
postazioni visitate, articolato in due parti, una di tipo tecnico ed una

di tipo economico.

5.1.3.1. Esame della corrispondenza contabile

Nell'ispezione documentale, si & proceduto alla verifica dellz

congruenza e della validita della relativa documentazione coutabilg':.:};E :

stato considerato percid 'elenco fatture (§3.2.1-3.2.3) e da que§fo

stato estratto ’elenco delle fatture afferenti al sito in esame.
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5.1.3.2. Esame della consistenza degli apparati
Nell'ispezione tecnica, si & proceduto alla verifica qualitativa della
consistenza e della corretta installazione degli apparati presenti nel sito,
nonché della validith e coerenza della relativa documentazione. Si &
considerato percid I'elenco apparati (§8.2.4) e da questo & stato estratto
elenco dei beni presend nel sito. Si & proceduto alla verifica della

corrispondenza tra le risultanze contabili e quelle fisiche, verificando

anche la tipologia dei singoli beni installati.

5.1.3.3. Esame delle funzionaliti di rete
L’ispezione tecnica ha comportato I’accertamento delle funzionaliti di
rete, circoscrivendo le operazioni ad un campione limitato rispetto alle
vaste possibilitd presenti, ma cid nondimeno significativo, in quanto
relativo ad alcune funzioni tipiche, quali la chiamata voce, la chiamata
voce di gruppo e Pinvio di SDS.

5.1.4. Esame delle procedure di Manutenzione ed
Assistenza

hY

Ulteriore accertamento & stato effettuato in ordine alla sussistenza di
procedure predisposte per la Manutenzione e I’Assistenza i via
continuativa. Tali procedure riguardano ovviamente Poperativitd
funzionale della rete e quindi i relativi costi non sono rilevant ai fini
della valutazione dell’oggetto del conferimento; hanno orientato tuttavia

positivamente gli stimatori in quanto, come gid osservato ad esempio ok

nel caso dei contratti di affitto dei sifi, testimoniano che cid che viene :°

conferito non ¢ semplicemente un complesso di beni, ma un insienfs

organico, gia funzionante ed idoneo a svolgere i relativi servizi’ \é&'\,,;’; %
, ... . . N ==

L’accertamento effettuato con esito positivo, come evidenziato in §2.4 ¢ ~kz ¢

documentato in §3.5, ha mostrato come sia stata affrontata ed

adeguatamente risolta la problematica di ridurre al minimo gl
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inconvenienti prodotti da un eventuale guasto o malfunzionamento che

dovesse venire a verificarsi in futuro all’interno della rete.

5.2.  Sviluppo essenziale dei calcoli di stima
Come evidenziato nel capitolo 4 con riferimento ai criteri di valutazione
utilizzati, la stima della rete radiomobile R3 viene in questa sede
effettuata tenendo conto dei valori strettamente patrimoniali nonché di
quelli funzionali.

5.2.1. Valori patrimoniali

Per quanto riguarda il valore patrimoniale, lo svituppo essenziale della
valutazione ¢ stato basato sull’analisi delle fatture corrispondent ai
diversi lotti. Come delineato in §4.2, & stata individuata una quota
percentuale di svalutazione annuale per quanto riguarda la fornitura
Selex, principalmente riconducibile ad apparecchiature di tipo
elettronico, ma non solo. Tale stima tiene conto del fatto che Pimpegno
economico nei confrontl di Selex non riguarda unicamente la fornitura
di hardware (che puo avere quote di decremento di prezzo anche piu
elevati), ma contempla altresi una buona parte di progettazione e di
organizzazione di rete (quindi legata a competenze, il cui valore tende a
rivalutarsi nel tempo anziché svalutarsi). Una stima prudenziale di tale
quota percentuale di svalutazione in ragione annuale pud quindi

collocarsi intorno al 5% (cinque per cento).

Per quanto riguarda invece le forniture di Sirti, CCC e StrHold, su\lla

base delle considerazioni sviluppate in §4.2, & stata invece individua\@\i

una quota percentuale di rivalutazione in ragione annuale

prudenzialmente intorno al 3% (tre per cento).

Per le forniture Telecom, sono stati assunti valori immutati rispetto a

quelli esposti nelle relative fatture.

41
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Facendo riferimento alla data delle singole fatture si & proceduto alla
applicazione delle percentuali di svalutazione o rivalutazione in ragione

annuale, pervenendo ad una valutazione complessiva relativa alla parte

patrimoniale pari a €16.254.738,64.

522, Valori funzionali

Passando invece all’aspetto funzionale, si & gia chiarito in §5.1.1 e
§5.1.4 come siano diverse le voci contabili che hanno concorso ad
incrementare il valore della rete considerata nella sua completa
funzionalita.

I costi funzionali sono stati accertati attraverso ’esame documentale di
tutti 1 costi che I’Ente Regione Conferente ha dovuto sostenere per il
coordinamento e P'impianto dell’intera rete nonché dei costi necessari

per avviarne il funzionamento.
Tali costi sono riferiti nello specifico a:

° costi del personale dipendente pro-quota, imputati in base
all'impiego temporale indicato dall’Ente Regione
Conferente come da Allegato G, per un importo di
€1.189.419,29

* cost per consulenze esterne come da Allegato H, per un

importo di €337.499,99

* costi relativi a Nuova Quasco (€34.200,00), Comitato di ;-
Qualita (€154.780,00) e Direzione Lavori (€454.504,17),1; ;
per un totale pari ad €643.484,17 al netto di I.V.A. ed al\ "\Q;;

lordo degli eventuali oneri previdenziali, assicurativi.

Complessivamente, i costi volti a garantire la completa funzionalita della
rete, cosi come documentati, considerati ai fini della presente stima

ammontano a € 2.170.403,45. Considerata la presenza di incertezze
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associate alla componente di tali costi imputabili a mansioni operative
accanto ad altre pitt direttamente concementi ed orientate alla

funzionalita di rete in senso stretto, si & ritenuto di dover considerare un

valore non superiore ad €1.500.000,00.

5.3 Risultato conclusivo della valutazione
Riepilogando 1 valori individuati nel precedente § 5.2 si perviene al

seguente risultato:

~valore attribuibile alla parte patrimoniale € 16.254.738,64
-valore attribuibile alla parte funzionale € 1.500.000,00
€ 17.754.738,64

I sottoscritti esperti stimatori, all’esito degli accertamenti
effettuati dei quali si & dato conto nel contesto della
presente relazione peritale, in applicazione delle
metodologie valutative analiticamente esposte, ai sensi
delP’art. 2343 C.C. STIMANO IL VALORE della RETE
RADIOMOBILE REGIONALE R3 oggetto di futuro
conferimento nella societa LEPIDA S.p.A.
complessivamente in wun importo non inferiore ad

€ 17.500.000,00 (diciassettemilionicinquecentomila/00).
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5.4.

Allegati

A seguire sono riportati 1 seguenti Allegati:

In fede.

Allegato 1:

Allegato 2:

Allegato A:
Allegato B:
Allegato C:
Allegato D:
Allegato E:
Allegato F:
Allegato G:

Allegato H:

Nomina ad esperto del dott.Adolto Barbieri
Nomina a coadiutore dell'ing. Guido Riva
Lista degli apparati di rete

Indice generale della documentazione di sito
Elenco det sitt della Rete R3

Verifiche di Copertura

Test di collaudo di rete
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NOMINA

esperto per I’cspletamento delle operazioni indicate in ricorso

i Sig D, AdERs Basbers, cow ATuolo dn BB,
wo Liveagut me -

b esidomew 18- 054:23605% - Fox 054-222493; ®

Bologna, i_A2- 122008

L CA}CE‘JfIERE ILW GLOBUE BSLEGA
: E\ TN

sudoiaro. AL Sk Roxlsen aal anvalfera P o %gwwmi

) \ o
AR00! LMoo, gwm%w/\xe SR @T(\Sﬂ%b N ch AL
cosqito, di Aua olucia, Bete O SR N

Cox ORI Lo LQ{’:D\Q‘ Sga{%') o dex bR |

Depositato in  Cencelierix

o b O 200 —
1l Cancelligfe B ' et AL _l 2070

Dr.ssa L. AlesSngson! =




17/12/2007 18:50  +39-851-201275 4 TRIB BO VOL GIUR PAG  B2/8¢
39 051 201275

LL}OL% +Reg Vol. . Anno (*1;4'3“77\

TRIBUNALE CIVILE e PENALE DI BOLOGNA

VOLONTARIA GIURISDIZIONE

Ricorrente

/20%,&;1 i Emu e Qﬁ’mo -Of%e»

=g = ——en, - oy o
- - s coe omverens -

Oggelto

o —————e et et S I et et oee Sheatenn

AAeinnn 43 U{/ ﬁﬁ/’,z’ﬁ s i 5 e o

IO T A <7 . . » a e . N
LA S :.;-_’:w,.V(sio ¢+ si comunichi al Pubblico Ministero, Quindi al Gludice

SN Dottor: _"Vw‘

absomcm rem s essenssematas s t1goes 8 0 soe

per riferire in Camera di Consiglio.

,} ' q LM LJBY

R Bologns, i j(wgl:_z el

Udienze : __.__‘A'QE’»O‘:‘-‘?




17/12/2087 18:58 +39-851-2081275 A TRIB BO VOL GIUR PAG  03/8¢

39 051 201275

T 2R .
SBeghneEmiliaBomm e
Giunta Reglonale
Direzione Qenerale Centrale “Organizzazione, Personale, Sisteml Informativi @ Telematica”

Il Direttore Generale

Gaudenzio Garavini
ANNO  NUMERO

Reg. £€L/__l 9:5 5'{ 8@
dol 9D /A0 / 200f

Al Tribunale di Bologna

Oggetto: Istanza per la nomina di un perito ai sensi dell’art.2440 c.c.

*kskokok
1l sottoscritto, Gaudenzio Garavini nato 2 Imola il 12/08.1950 e residepte in Imola, Via Livia
Venturini, 5 - C.F. GRYV GNZ50M12E289M -
nella Sma qualitd di Direttore Generale allOrganizzazione, Personale, Sistemi informativi e

Telematica

PREMESSO

- che in attnazione del’Art. 10 della L.R. 11/2004 & stata costituita dal socio umico Regione

Emilia-Romagna, con atto a ministero Dott. Federico Stame in data 1° agosto 2007, la Societ2
LEPIDA SpA; ' '

- che Lepida SpA, quale elemento della “Community Network” formata dagh Enn'T mton@

della Regione Emilia-Romagna, assicura in modo continuativo f‘\

dell'infrastruttura, delle applicazioni e.dei servizi e realizzando I progetti pwws}t‘x;p

"'.\\ ,.«

di PITER (Piano Telematico chmn ale 2007-2009), _ \\;:\_;@: ¥
,‘\ w.‘—- ;

40127 Bologna Viale Aldo Moro, 18
Tel. 051/6395291 - 051/6395481 - 051/6397617 - 051/6397618 - Fax 051/6397810
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telefonia e trasmissione dati che si avvalgono della rete Leida ¢ gli Enti locali accedono quindi
al suddetto contratto tramite la societa "Lepida";

- che realizza in collaborazione con gli Enti Territoriali le articolazioni locali MAN (Metropolitan
Area Network) per il collegamento di tutte le sedi delle Pubbliche Amministrazioni coinvolte;

- che gestisce la rete radiomobile digitale R3, dedicata alla Protezione Civile e a tutti i servizi di
emergenza collegari;

- che primo presupposto per Ja realizzazione dell’ oggetto sociale di Lepida SpA & il conferimento
delle infrastrutture fisiche LEPIDA e R3;

- che & intendimento della Regione Emilia-Romagna conferire, anche in pill fasi:

% larete a banda larga denominata LEPIDA
% larete radiomobile digitale R3 peri servizi di emergenza

- che, per effetto di tali conferimenti, 14 sottoscritta. aumentando il Capitale Sociale di LEPIDA
SpA ne ricevera in cambio azioni di quest'nltima;

- che ai sensi del combinato disposto degli artt. 2440 e 2343 del Cod. Civ. 2 necessaria la nomina
di un esperto che effettui Ia relazione giurata contenente la descrizione dei beni conferiti, i
criteri di valutazione seguiti e I'atiestazione che il valore attribuito a tali beni non 2 inferiore al
valore nominale surpentato dcﬂ’evcn:malc SOVIappIezzo delle azioni che verranno emesse a
fronte di distinti conferimenti ’

FA ISTANZA
all’fi.mo Presidente del Tribunale di Bologna affinché voglia designare Iesperto per la stima dej
distinti apporti di cui in premessa ai sensi e per gli effetti del’art. 2343 C.C. primo comma ed

affinché provveda ad effettuare lc relative relazioni giurate di cui in premessa.

Bologna, 1i 9.10.2007




Allegato 2

Nomina a coadiutore dell’ing. Guido Riva




ADOLFO BARBIERI

Dottore Commercialista

Spett.le

REGIONE EMILIA ROMAGNA
Via Aldo Moro n. 18

Bologna

c.a. Dott. Gaudenzio Garavini
Direttore  Generale Organizzazione
Sistemi Informativi e Telematica

S.P.M.

OGGETTO: Comunicazione di nomina di collaboratore

Con la presente informo che per I’espletamento dell’incarico indicato in oggetio
intendo avvalermi dell’Tng. Guido Riva ( Villa Griffone - Via Celestini n. 1, Pontecchio
Marconi - tel. 051/84.68.54) esperto del campo in cui opera la societd Lepida S.p.A. e dei
beni ad esso pertinenti, giusta autorizzazione all’uopo concessa dal Giudice Delegato nel
contesto della mia nomina ad esperto ex art. 2343 C.C. I comma (provv. del 13/12/2007

depositato in Cancelleria il 17/12/2007).
Con osservanza.

Bologna, 1i 10/06/2008

40121 Bologna - via Giovanni Livraghi, 1
teleforia +39-051236057 - telefax +39-051222193

P. IVA: 00646410373 - e-mail: segreteria@studiobarbieriadolfo.191.it




Allegato A

Lista degli apparati di rete




N.inv, Denominaziona bene Descrizione bene Ubicagione

4101 |CENTRALE COMMUTAZIONE |OTE/SELEX, MOD SCN TX R, INCL. SW PER B |CENTRALE BOLOGNA
RETE R3 171.600,00, ACQUISTO 2008 CORTICELLA

4102 |CENTRALE COMMUTAZIONE |OTE/SELEX, MOD SCN TX R, INCL. SW PER E |CENTRALE TABNZA
RETE R3 171.600,00, ACQUISTO 2008

4103 |UNITA' GESTIONE RETE |OTE/SELEX, MOD NMS 110 CLIENT, CON BC, CENTRALE BOLOGNA
R3 VIDEO, INCL. SW PER E 1.200,00, ACQUISTO |CORTICELLA

4104 |UNITA' GESTIONE RETE |TELLABS, MOD R13A DATABASE SERVER, GON BC, |CENTRALE BOLOGHA
Rr3 VIDEO, INCL. SW PER E 24.360,00, ACQUISTO |CORTICELLA

2008

4105 |UNITA' GESTIONE RETE |TELLABS, MOD R13A DXX SERVER, CON BC, CENTRALE BOLOGNA
R3 VIDEO, INCL. SW PER E 9.720,00, ACQUISTO |CORTICELLA

4106 |UNITA' GESTIONE RETE |TELLABS, MOD R13A DXX SERVER, CON BC, CENTRALE BOLOGNA
R3 VIDEO, INCL. SW PER E 9.720,00, ACQUISTO |CORTICELLA

4107 |UNITA' GESTIONE RETE |OTE/SELEX, MOD WMS 110 CLIENT, CON BC, BOLOGNA CENTRO
R3 VIDEO, INCL. SW PER E 1.200,00, ACQUISTO |GESTIONE RETE

4108 |UNITA' GESTIONE RETE |OTE/SELEX, MOD NMS 110 SERVER, CON SERVER, |BOLOGNA CENTRO
R3 VIDEO, UPS, INCL. SW PER E 147.600,00, GESTIONE RETE

ACQUISTO 2008
4109 |UNITA' GESTIONE RETE |SIAE, MOD NMSSUX, CON WORK STATION, UNITA' |BOLOGNA CENTRO

R3 DATI, VIDEO 22", INCL. SW PER E 24.720,00, |GESTIONE RETE
ACQUISTO 2008

4110 |UNITA' GESTIONE RETE TELLABS, MOD R13A 8100 Network Manager BOLOGNA CENTRO

R3 Workstation (GUI), PC, VIDEO, INCL. SW PER GESTIONE RETE

E 5.520,00, ACQUISTO 2008
4111 |UNITA' GESTIONE RETE |OTE/SELEX, MOD NMS 110 SERVER BACKUP, CON |[BOLOGNA CENTRO

R3 SERVER, INCL. SW PER E 147.600,00, GESTIONE RETE
ACQUISTO 2008

4112 |UNITA' GESTIONE OTE/SELEX, MOD AIKMT 100, CON PC, VIDEO, BOLOGNA CENTRO
CHIAVI DI SICUEZZA SMARTCARD, INCL. SW PER E 1.200,00, GESTIONE RETE
RETE R3 ACQUISTO 2008

4113 |UNITA' GESTIONE OTE/SELEX, MOD KMC 100, CON BC, VIDEO, MAGAZZINO
CHIAVI DI SICUEZZA SMARTCARD, INCL. SW PER E 1.200,00,
RETE R3 ACQUISTO 2008

4114 |UNITA' GESTIONE OTE/SELEX, MOD KMC 100, CON PC, VIDEO, MAGAZZINO
CHIAVI DI SICUEZZA SMARTCARD, INCL. SW PER E 1.200,00,
RETE R3 ACQUISTO 2008

4115 |APPARATO UTENTE OTE/SELEX, MOD WDS 310 HP VECTRA, CON PC, |BOLOGNA CORTICELLA

DISPATCHER RETE R3 VIDEO, DAC, SMARTCARD, INCL. SW PER E
7.200,00, ACQUISTO 2008

4116 |APPARATO UTENTE OTE/SELEX, MOD WDS 310 HP VECTRA, CON PC, |BOLOGNA CENTRO
DISPATCHER RETE R3 VIDEO, DAC, SMARTCARD, INCL. SW PER E GESTIONE RETE
7.200,00, ACQUISTO 2008
4117 |APPARATO UTENTE OTE/SELEX, MOD WDS 310 HP VECTRA, CON PC, |[MAGAZZINO

DISPATCHER RETE R3 VIDEO, DAC, SMARTCARD, INCL. SW PER E
7.200,00, ACQUISTO 2008
4118 |APPARATO UTENTE OTE/SELEX, MOD WDS 310 HP VECTRA, CON PC, [MAGAZZINO
DISPATCHER RETE R3 VIDEO, DAC, SMARTCARD, INCL. SW PER E
7.200,00, ACQUISTO 2008

4119 |APPARATO UTENTE OTE/SELEX, MOD WDS 310 HP VECTRA, CON PC,
DISPATCHER RETE R3 VIDEO, DAC, SMARTCARD, INCL. SW PER E
7.200,00, ACQUISTO 2008

4120 |APPARATO UTENTE OTE/SELEX, MOD WDS 310 HP VECTRA, CON PC,
DISPATCHER RETE R3 VIDEO, DAC, SMARTCARD, INCL. SW PER E
7.200,00, ACQUISTO 2008

4121 |APPARATO UTENTE RADIO |OTE/SELEX, MOD RDS-100 CON STAZIONE RADIO
DISPATCHER RETE R3 FISSA, PC, VIDEO, INCL. SW PER E 2.400,00,
ACQUISTO 2008

4122 |APPARATO UTENTE RADIO |OTE/SELEX, MOD RDS-100 CON STAZIONE RADIO |MAGAZZINO

DISPATCHER RETE R3 FISSA, PC, VIDEO, INCL. SW PER E 2.400,00,
ACQUISTO. 2008
4123 |RICETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD FC 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
FISSA RETE R3
4124 |RICETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD FC 2001 470, ACQUISTO 2008 [MAGAZZINO

FISSA RETE R3




4125 |RICETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD FC 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
FISSA RETE R3

4126 |RICETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD FC 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
FISSA RETE R3

4127 |RICETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD FC 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
FISSA RETE R3

4128 |RICETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD FC 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
FISSA RETE R3

4129 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4130 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4131 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4132 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4133 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4134 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4135 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4136 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4137 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4138 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD VS 2001 470, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO
VEICOLARE RETE R3

4139 |RCETRASMITTENTE - OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4140 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGRZZINO
PORTATILE RETE R3

4141 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4142 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4143 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3 :

24144 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4145 [RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4146 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4147 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4148 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4149 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4150 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQULSTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4151 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4152 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3

4153 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008
PORTATILE RETE R3

4154 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008
PORTATILE RETE R3 p={ o

4155 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINOL::
PORTATILE RETE R3 VN

4156 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZING:$ -
PORTATILE RETE R3 ~

4157 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO

PORTATILE RETE R3




4158 [RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZIND
PORTATILE RETE R3
4159 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZING
PORTATILE RETE R3
1160 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD BUMA T3, ACQUISTO 2008 NMAGAZZINO
PORTATILE RETE R3
4161 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO
PORTATILE RETE R3
1162 |RCETRASMITTENTE OTE/SELEX, MOD PUMA T3, ACQUISTO 2008 MAGAZZING
PORTATILE RETE R3
4163 |SWITCH AW CISCO, MOD 3725, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
CORTICELLA
1164 |SWITCH AW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACOUISTO 2008  |SITO BOLOGNA
CORTICELLA
4165 |SWITCH AW CISCO, MOD CATALYST 2960, ACQUISTO 2008  |SITO BOLOGNA
CORTICELLA
4166 |RACK AW FIMAR, TELAIO N3, DA CH 60%60%220, SITO BOLOGNA
ACQUISTO 2008 CORTICELLA
3167 |0Ps LIEBERT HIROS, MOD GXT2-4500RT230, SITO BOLOGNA
ACQUISTO 2008 CORTICELLA
158 |A0B TELSEY, MOD AT-ES708, A 8 PORTE 107100,  |SITO BOLOGNA
ACQUISTO 2008 CORTICELIA
4169 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
OMNIDIREZIONALE CORTICELLA
4170 |ANTENVA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
OMNIDIREZIONALE CORTICELLA
4171 |ANTENNA PARABOLIDE  |TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008  |STTO BOLOGHA
CORTICELLA
4172 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8160 (SCU-H), ACQUISTO 2008 |SITO BOLOGNA
CORTICELLA
3173 |PONTE RADIO STIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
CORTICELLA
4174 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 3H, ACQUISTO 2008 |SITO BOLOGHA
CORTICELLA
3175 |RACK EW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO BOLOGNA
ACQUISTO 2008 CSSERVANZA
4176 |ANTENNA PARABOLIDE  |FAINI, MOD HPL 12-127, ACOUISTO 2008 SITO BOLOGNA
OSSERVANZA
4177 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741516, ACOUTSTO 2008 SITO BOLOGNA
OSSERVANZA
4178 |ANTENNA A PANNELLO  |KATEREIN, MOD K741516, BCQUISTO 2008 SIT0 BOLOGNA
OSSERVANZA
4179 |ANTENNA PARABOLIDE  |TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO BOLOGNA
OSSERVANZA
4180 |ANTENNA PARABOLIDE  |TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SIT0 BOLOGNA
OSSERVANZA
7181 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACOUISTO 2008 SITO BOLOGNA
OSSERVANZA
1182 |PONTE RADIO STAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
OSSERVANZA .~ L."
183 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGVA “~7am
OSSERVANZA™ ./ % X
4184 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 STTO BOLOGNA fins %o,
OSSERVANZA! .
4185 [STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2%2H, ACOUISTO 2008 ]3TT0 BOLOGHZZ | 7
0SSERVANZA \vigv7
4186 |RACK W FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO BOLOGREY® %
ACQUISTO 2008 PONTEVECCHTE.Z,
4187 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 3008 SITO BOLOGNA = ~2f
PONTEVECCHIO
4188 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741516, RCQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
PONTEVECCHIO
4189 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
PONTEVECCHIO
4190 [ANTENNA PARABOLIDE  |IELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 [SITO SOLOGNA
PONTEVECCHIO




4191 [PONTE RADIO SIAE, MOD RI2BG, ACQUISTO 2008 SITO BOLOGNA
PONTEVECCHIO
4192 STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, WOD BS 4707 2+2H, ACQUISTO 2008 |STTO BOLOGHNA
PONTEVECCHIO
4193 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 4707 3H, ACQUISTO 2008  |SITO BOL.OGNA
PONTEVECCHIO
4194 [RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO CARPI NORD
ACQUISTO 2008
4195 [ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO CARPI NORD
4196 [ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO CARPI NORD
4197 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT128G, ACQUISTO 2008 SITO CARPI NORD
4198 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO CARPI NORD
4195 [RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x%60x220, SITO CARPI SUD
ACQUISTO 2008
4200 |ANTENNA PARABOLLDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO CARPI_SUD
4201 |ANTENNA PARABOLLDE FAINI, MOD HPL 12-173, ACQUISTO 2008 SITO CARPI SUD
4202 |ANTENNA KATHREIN, MOD K/516231, ACQUISTO 2008 SITO CARPI SUD
4203 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO CARPI SUD
4204 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008  |SITO CARPI SUD
4205 |CROSS—CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO CARPI SUD
4206 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO CARPI SUD
4207 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO CARPI SUD
4208 |PONTE RADIO SIAE, MOD RI28G, ACQUISTO 2008 SITO CARPI SUD
4209 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO CARPI SUD
4210 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CH 60%60x220, SITO CESENA
ACQUISTO 2008 CAPPUCCINI
4211 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO CESENA
CAPPUCCINI
4212 |ANTENNA KATHREIN, MOD K/516231, ACQUISTO 2008 SITO CESENA
OMNIDIREZIONALE CAPPUCCINI
4213 |ANTENNA KATHREIN, MOD X7516231, ACQUISTO 2008 SITO CESENA
OMNIDIREZIONALE CAPPUCCINI
4214 |ANTERNA KATHREIN, MOD X7516231, ACQUISTO 2008 SITO CESENA
OMNIDIREZIONALE CAPPUCCINI
4215 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8130 (SMH-U/48v/120), SITO CESENA
ACQUISTO 2008 CAPPUCCINI
4216 |PONTE RADIO SIAE, MOD RI26G, ACQUISTO 2008 SITO CESENA
CAPPUCCINI
4217 [STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQULISTO 2008 [SITO CESENA
CAPPUCCINI
4218 [STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2H, ACQUISTO 2008 |SITO CESENA
CAPPUCCINI
4219 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x%220, SITO CESENA STADIO
ACQUISTO 2008
4220 |ANTENNA PARABOLIDE FATNT, MOD BPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO CESENA STADIO
4221 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7/516231, ACQUISTO 2008 SITO CESENA STADIO
4222 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO CESENA STADIO
4223 |SONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO CESENA STADIO
4224 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACOUISTO 2008 |SITO CESENA STADIO
4225 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO CODIGORQO
ACQUISTO 2008
4226 |ANTERNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO CODIGORO
4227 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO CODIGORO
4228 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO CODIGORO -y :
4229 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2H, ACQUISTO 2008 |SITO CODIGOBO.—=
4230 |SWITCH awW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACQUISTO 2008 SITO FAENZA~
4231 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO
ACQUISTO 2008
4232 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HEL 06-127, ACQUISTO 2008 SITO
4233 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO s
4234 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7/516231, ACQUISTO 2008 SITO FAENGANS “ir
4235 |[ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO FAENZAS, ~oo’”
4236_|CROSS-CONNECT TELLABS, MOD B160 (SCU-H), ACQUISTO 2008 |SITO FAENZA XM
4237 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO FAENZA _ \_
1238 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO FAENZA
4239 [STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO FAENZA




4240 TERGR_HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO FERRARA MIZZANA
ACQUISTO 2008
4241 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA MIZZANA,
4242 [ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA MIZZANA
4243 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA MIZZANA
4244 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA MIZZANA
4245 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO FERRARA
ACQUISTO 2008 MULINETTO
4246 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA
MULINETTO
4247 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA
MULINETTOQ
4248 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA
MULINETTO
4249 [ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA
MULINETTO
4250 [CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO FERRARA
MULINETTO
4251 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA
MULINETTO
4252 |[STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 [SITO FERRARA
MULINETTO
4253 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO FERRARA
MULINETTO
4254 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO FORLI'
ACQUISTO 2008 OSPEDALETTO
4255 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FORLI'
OSPEDALETTO
4256 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FORLI'
OSPEDALETTO
4257 |[ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FORLI'
OSPEDALETTO
4258 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 SITO FORLI'
OSPEDALETTO
4259 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO FORLI®
OSPEDALETTO
4260 (STAZIONE RADIQO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |STTO FORLI'
OSPEDALETTO
4261 |STAZIONE RADIO BASE CTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO FORLI'
OSPEDALETTO
4262 |SWITCH HW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4263 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO FORLI' STADIO
ACQUISTO 2008
4264 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4265 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4266 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITC FORLI' STADIO
4267 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4268 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4262 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4270 |[ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4271 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4272 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4273 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4274 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITQ FORLI' STADIO
4275 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO. [
4276 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO”
4277 |STAZIONE RADIQ BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO FORLI' STADIO
4278 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO GRIZZANA. .
ACQUISTO 2008 wd
4279 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO GRIZZANA. % &
4280 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO GRIZZANA
4281 |PONTE RADIO SIARE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO GRIZZANA
4282 |STAZIONE RADIOQ BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO GRIZZANA
4283 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO IMOLA
ACQUISTO 2008 CAPPUCCINI
ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO IMOLA




4285 [ANTENNA PARABOLTDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO IMOLA
4286 |ANTENNA A PANNELLO KATHRELN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 5LT0 IMOLA
4287 |ANTENNA A PANNELLO KATHRETIN, MOD K741516, ACQULSTO 2008 SITO IMOLA
4288 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO INOLA
1289 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO IMOLA
4290 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO IMOLA
4291 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQULSTO 2008 SITO IMOLA
4292 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO IMOLA
4293 |STAZIONE RADIO BASE [OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008  |SITO IMOLA
4294 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO MARINA DI
ACQUISTO 2008 RAVENNA
4295 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO MARINA DI
OMNIDIREZIONALE RAVENNA
4296 |[ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO MARINA DI
OMNIDIREZILONALE RAVENNA
4297 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO MARINA DI
RAVENNA
4298 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MARINA DI
RAVENNA
4299 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2EH, ACQUISTO 2008 |SITO MARINA DI
RAVENNA
4300, [SWITCH EW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4301 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO MODENA
ACQUISTO 2008 CAMPANELLA (CENTRO)
4302 |[ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-173, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4303 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-173, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4304 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4305 [ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4306 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K74151§, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4307 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4308 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 05-173, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4309 [CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4310 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4311 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4312 |[PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4313 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4314 |STAZIONE RADIC BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4315 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA
CAMPANELLA (CENTRO)
4316 [RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x50x220, SITO MODENA EST.r &1
ACQUISTO 2008 b
4317 |ANTENNA A PANNELLO KRATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MODENA EST®
4318 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MODENA- EST
4319 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741515, ACQUISTG 2008 SITO MODENA EST
4320 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA E&T: -
4321 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MODENA'EST- - -
4322 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA EST ~Tvi
4323 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA EHINETE
4324 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO MODENA SUBEL__ 1
ACQUISTO 2008 3.
4325 [ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MODENA SUD| \M
4326 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MODENA SUD \




4327 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 12-173, ACQUISTO 2008 |SITO MODENA SUD
1328 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MODENA 50D
4329 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQULSTO 2008 |SITO MODENA SUD
1330 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60%60%220, SITO MOLINATLCO
ACQUISTO 2008
3331 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO MOLINATICO
4332 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MOLINATICO
4333 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MOLINATICO
3334 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8130 (SMH-U/48V/120), SITO MOLINATICO
ACQUISTO 2008
4335 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO MOLINATICO
4336 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQULISTO 2008 |SITO MOLINATICO
1337 |RACK aW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60%220, SITO MONTE CANATE
ACQUISTO 2008
4338 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO MONTE CANATE
4339 |ANTENNA PARABOLIDE FAINL, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO MONTE CANATE
4340 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO MONTE CANATE
4341 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQULSTO 2008 SITO MONTE CANATE
4342 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K/41516, ACQUISTO 2008 SITO MONTE CANATE
4343 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO MONTE CANATE
4344 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE CANATE
4345 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITC MONTE CANATE
4346 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE CANATE
4347 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE CANATE
3348 |RACK EW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60%220, SITO MONTE PENICE
ACQUISTO 2008 .
4349 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 20-127, ACQUISTO 2008 SITO MONTE PENICE
2350 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MONTE PENICE
4351 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MONTE PENICE
4352 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8130 (SMH-U/48v/120), SITO MONTE PENICE
ACQUISTO 2008
4353 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE PENICE
4354 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE PENICE
4355 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO MONTE RAVAGLIA
ACQUISTO 2008
2356 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MONTE RAVAGLIA
4357 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 12-144, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE RAVAGLIA
1358 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 12-177, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE RAVAGLIA
4359 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 12-177, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE RAVAGLIA
4360 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO MONTE RAVAGLIA
4361 |PONTE RADIO STAE, MOD RT27G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE RAVAGLIA
1362 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE RAVAGLIA
4363 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE RAVAGLIA
1364 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2E, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE RAVAGLIA
4365 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60%220, SITO MONTE S. GIULIA
ACQUISTO 2008
4366 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MONTE S. GIULIA
4367 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE S. GIULIA
1368 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT2BG, ACQUISTO 2008 SITO MONTE S. GIULIA
4365 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE S. GIULIA
4370 |RACK HW FIMAR, TELALO N3, DA CM 60x60x220, SITO MONTE TORRACCIA
ACQUISTO 2008
4371 |ANTENNA AR PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MONTE TORRACCIA
1372 |ANTENNA R PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MONTE TORRACCIA
4373 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 12-144, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE TORRACCIA
1374 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HPL 20-07, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE TORRACCIA|
4375 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 |SITO MONTE TORRACCIA
4376 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO MONTE TORRACCIA
4377 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT27G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE TORRAGCIA
2378 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITQ MONTE TORRAGCCIA
4379 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT24G, ACQUISTO 2008 SITO MONTE TORRACCIA
4380 [STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO MONIE TORRECCIA| .
4381 |RACK AW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO MONTERENZIZ . |
ACQUISTO 2008 R
4382 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 |SITO MONTERENZIO.Bg
4383 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO MONTERENZIO™ YA
4384 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 STTO MONTERENZIO




1385 |STAZIONE RADIO BAGE |OTE/SELEX, MOD B3 4707 2H, ACQUISTO 2008 |SITO VONTERENZIO
1386 |RACK HW FIMAR, TELALIO N3, DA CM 60%60%220, SITO PARMA EST
ACQUISTO 2008
7387 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 STTO PARMA EST
1388 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO PARMA EST
1389 |ANTENNA A PANNELLO _ |KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO PARMA EST
1390 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACOUISTO 2008 |SITO PARMA EST
7391 |PONTE RADIO STAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO PARMA EST
3392 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2+2H, ACQUISTO 2008 [SITO BARMA EST
1393 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2H, ACQUISTO 2008 |SITO DARMA EST
7394 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO PARMA NORD
ACQUISTO 2008
4395 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741515, BCQUISTO 2008 SITO PARMA NORD
7306 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741515, ACQUISTO 2008 SITO PARMA NORD
1307 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 05-173, ACQUISTO 2008 |SITO PARMA NORD
7398 |PONTE RADIO SIAE, MOD RI28G, ACQUISTO 2008 SITO PARMA NORD
1399 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO PARMA NORD
7400 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60%220, SITO PARMA OSPEDALE
ACQUISTO 2008
7401 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO PARMA OSPEDALE
1402 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741515, ACQUISTO 2008 SITO DARMA OSPEDALE
4303 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO PARMA OSPEDALE
4404 |ANTENNA PARABOLIDE  |TELESYSTEM, MOD HP 05-173, ACQUISTO 2008 |SITO PARMA OSPEDALE
7405 |PONTE RADIO STIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO DARMA OSPEDALE
4406 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO PARMA OSPEDALE
7407 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2H, ACQUISTO 2008 |SLTO PARMA OSPEDALE
7408 |SWITCH BW CISCO, MOD CATALYST 2550, ACQUISTO 2008  |SITO DARMA PO
1409 |RACK AW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60%80%220, SITO PARMA BO
ACQUISTO 2008
4410 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTQO 2008 SITC PARMA PO
7411 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO PARMA BO
1412 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD BP 05-173, ACQUISTO 2008 |SITO DARMA PO
7413 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO BARMA PO
3414 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO PARMA PO
4415 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO PARMA. PO
7416 |CROSS—CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO PARMA PO
1417 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO TARMA PO
1418 |PONTE RADIO STIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO BARMA PO
2410 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACOUISTO 2008 SITO DARMA PO
3420 |PONIE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO PARMA PO
1421 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO PARMA PO
7422 |RACK EW FIMAR, TELAIO N3, DA CH 60%x60x220, SITO DIACENZA CENTRO
- ACQUISTO 2008
1423 |ANTENNA A PANNELLO  |KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO DIACENZA CENTRO
1424 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 STITO DIACENZA CENTRO
1425 |ANTENNA DARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SLITO PIACENZA CENTRO
3426 |PONTE RADIO SIAE, MOD RI28G, ACQUISTO 2008 SITO DIACENZA CENTRO
7427 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO PIACENZA CENTRO
1428 |SWITCH BW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACQUISTO 2008  |SITO PIACENZA
FARNESINA
3429 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60%60%220, SITO PIACENZA
ACQUISTO 2008 FARNESINA
7430 |ANTENNA DARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA
FARNESINA
1431 |ANTENNA DARABOLIDE FAINT, MOD HPL 20-127, ACQUISTO 2008 STITO DIACENZA
FARNESINA
1432 |ANTENNA DARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO PIACENZA
FARNESINA
1433 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO BIACENZA
FARNESINA
1434 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO DIACENZA
OMNIDIREZIONALE FARNESINA
3435 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA
OMNIDIREZIONALE _ FARNESINA,
3436 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO-BIAGENZA
FARNESINA -,




4437 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA
FARNES INA
4438 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA o
FARNESINA
4439 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT2BG, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA
FARNESINA
4440 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA
FARNESINA
4441 |STAZIOME RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA
FARNESINA
4442 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO PIACEN2A S.
ACQUISTO 2008 ANTONIO
4443 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA S.
ANTONIO
4444 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA S.
ANTONIO
4445 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 = |SITO PIACENZA S.
ANTONIO
4446 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO PIACENZA S.
ANTONIO
4447 |STRAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 [SITO PIACENZA S.
ANTONIO
4448 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO PIEVEPELAGO
ACQUISTO 2008
4443 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO PIEVEPELAGO
4450 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO PIEVEPELAGO
4451 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO PIEVEPELAGO
4452 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO PIEVEPELAGO
4453 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO PONTECCHIO
ACQUISTO 2008 MARCONI
4454 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO PONTECCHIO
= MARCONI
4455 [CROSS—-CONNECT TELLABS, MOD 8130 (SMH~U/48V/120), SITO PONTECCHIO
ACQUISTO 2008 MARCONI
4456 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO PONTECCHIO
MARCONI
4457 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO RAVENNA BAIONA
ACQUISTO 2008
4458 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD X741516, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA BAIONA
4453 |[ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA BAIONA
4460 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA BAIONA
4461 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA BAIONA
4462 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA BAIONA
4463 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 [SITO RAVENNA BAIONA
4464 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA BAIONA
4465 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO RAVENNA
ACQUISTO 2008 CASTELLACCIO
4466 |[ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 06-127, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA
CASTELLACCIO
4467 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA
CASTELLACCIO
4463 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HPL 20-127, ACQUISTO 2008 |SITO RAVENNA
CASTELLACCIO
4469 |[ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA
OMNIDIREZIONALE CASTELLACCIO
4470 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA
OMNIDIREZIONALE CASTELLACCIO
4471 |CROSS~CONNECT TELLABS, MOD 8140 (SCU), ACQUISTC 2008 SITO RAVENNA
CASTELLACCIO
4472 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA
CASTELLACCIO
4473 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA
CASTELLACCIO
4474 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA

CASTELLACCIO«




4475 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2H, ACQUISTO 2008 |5IT0 RAVENNA
CASTELLACCIO
d476 |RACK HW FIMAR, TELALO N3, DA CM 60x60%220, SITO RAVENNA GENTRO
ACQUISTO 2008
4477 |ANTENNA A PANNELLO KATHRELN, MOD K/41516, ACQUISTO 2008 SITO PAVENNA CENTRO
4478 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQULSTO 2008 SITO RAVENNA CENTRO
4479 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K141516, ACQULSTO 2008 SITO RAVENNA CENTRO
4180 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO PAVENNA CENTRO
4481 |PONTE RADIO SIRE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA CENTRO
4482 |STAZIONE RADIO BASE _ |OTE/SELEX, MOD BS 4707 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO RAVENNA CENTRO
4483 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO RAVENNA CENTRO
4484 |SWITCH AW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACQUISTO 2008  |SITO RAVENNA STADIO
1485 |RACK HW FIMAR, TELALO N3, DA CM 60x60%220, SITO RAVENNA STADIO
ACQUISTO 2008
1486 |ANTENNA PARABOLIDE FAINL, MOD HP 24-071, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
4487 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO RAVENNA STADIO
4488 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO RAVENNA STADIO
4489 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO RAVENNA STADIO
4490 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
4491 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
7492 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
4493 |EONTE RADIO SIAE, MOD RI24G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
3494 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
1495 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
4495 |FONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RAVENNA STADIO
4497 |STAZIONE RADIO BASE _ |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 |SITO RAVENNA STADIO
4498 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO REGGIO CASINA
ACQUISTO 2008
4499 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CASINA
4500 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD BPL 20-07, ACQUISTO 2008 |SITO REGGIO CASINA
4501 |ANTENNA TELSA, MOD 101140702, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CASINA
4502 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CASINA
4503 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8130 (SMA-U/48V/120), SITO REGGIO CASINA
ACQUISTO 2008
4504 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT24G, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CASINA
4505 |PONTIE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CASINA
4506 |STAZIONE RADIO BASE _|OTE/SELEX, MOD BS 470T 28, ACQULISTO 2008 |SITO REGGIO CASINA
4507 |SWITCH HW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACQUISTO 2008  |SITO REGGIO CENTRO
2508 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO REGGIO CENTRO
ACQUISTO 2008
4509 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO REGGIC CENTRO
4510 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4511 |ANTENNA KATHREIN, MOD K7516231, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4512 |ANTENNA KATHREIN, MOD K1516231, RCQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4513 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO REGGIO CENTRO
4514 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO REGGIO CENTRO
4515 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4516 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4517 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4518 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4519 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO CENTRO
4520 |STAZIONE RADIO BASE _|OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQOUISTO 2008 |SITO REGGIO CENTRO
4521 |RACK EHW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO REGGIO OSEA
ACQUISTO 2008
4522 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO OSEA
4523 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO OSEA
4524 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |[SITO REGGIO OSEA
4525 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT2BG, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO OSEA
4526 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO REGGIO OSEA
4527 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO REGGIO OSPEDALE
ACQUISTO 2008
4528 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO OSPEDALE
4529 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO REGGIO OSPEDALEL
4530 |ANTENNA PARBBOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO REGGIO OSPED.
4531 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO. REGGLO-QSPED
4532 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 [S£Y0..BEGGIO. OSREDA
4533 |SWLTCH HW CISCO, MOD CATALYST 2950, ACQUISTO 2008  f5TTO {RIMINLAFIERS
/ A \‘i@ﬂ
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1534 |[RACK HW FLMAR, TELALO N3, DA CM 60x60x220, SITO RIMINI FIERA
ACQUISTO 2008
4535 [ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 12-127, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI
4536 |[ANTENNA PARABOLILDE FAINI, MOD HPL 12-~127, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI
4537 [ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD XK741516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI
4538 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI
4539 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI
4540 [ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI
4541 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTC 2008 SITO RIMINI
4542 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI
4543 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8150 (SCU), ACQUISTO 2008 SITO RIMINI F
4544 [PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI FIERA
4545 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI FIERA
1546 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINL FIERA
4547 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI FIERA
1548 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI FIERA
4549 |STAZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO RIMINT FIERA
1550 |STAZIONE RADIO BASE  |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 [SITC RIMINI FIERA
4551 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO RIMINI MIRAMARE
ACQUISTC 2008
3552 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD X741516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI MIRAMARE
1553 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI MIRAMARE
1554 |ANTENNA PARARBOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 [SITO RIMINI MIRRMARE
4555 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI MIRAMARE
4556 |[STRZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |SITO RIMINI MIRAMARE
2557 |RACK HW FIMAR, TELALO N3, DA CM 60x60x220, SITO RIMINI RICCIONE
ACQUISTO 2008
1558 |2-WAY-SPLITTER KATHREIN, MOD K 63 20 22 7, ACQUISTO 2008 [SITO RIMINI RICCIONE
1559 |2-WAY-SPLITTER KATHRELIN, MOD K 63 20 22 7, ACQUISTO 2008 |SITO RIMINI RICCIONE
4560 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD KJ741516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI RICCIONE
4561 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K/41516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI RICCIONE
1562 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITG RIMINI RICCIONE
4563 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO RIMINI RICCIONE
1564 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI RICCIONE
1565 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEZX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 [SITO RIMINI RICCICNE
1566 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO RIMINI TORRE
ACQUISTO 2008 PEDRERA
1567 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD X741516, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI TCRRE
PEDRERA
4568 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD K741516, ACQUISTO 2008 SITC RIMINI TORRE
PEDRERA
4569 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 06-173, ACQUISTO 2008 |SITO RIMINI TORRE
PEDRERAZ
4570 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO RIMINI TORRE
PEDRERA
1571 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2+2H, ACQUISTO 2008 |[SITC RIMINI TCRRE
PEDRERA
4572 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x80x220, SITO SASSUOLO
ACQUISTO 2008
4573 |ANTENNA A PANNELLO KATHREIN, MOD X741516, ACQUISTO 2008 SITO SASSUOLO
1574 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 12-173, ACQUISTO 2008 |[SITO SASSUOLO
2575 |ANTENNA PARABOLIDE TELESYSTEM, MOD HP 12-173, ACQUISTO 2008 |[SITOC SASSUOLO
4576 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8130 (SMH-U/48V/120), SITO SASSUOLC
ACQUISTO 2008
4577 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTC 2008 SITO SASSUCLC
4578 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT28G, ACQUISTO 2008 SITO SASSUOLO
41579 |STAZIONE RADIO BASE |OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTC 2008 |SITO SASSJOLO
4580 |RACK HW FIMAR, TELAIO N3, DA CM 60x60x220, SITO TORRIANA
ACQUISTO 2008
4581 |ANTENNA PARABOLIDE FAINI, MOD HPL 06-127, ACQUISTO 2008 SITO TORRIANA
2582 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO TORRIANA
4583 |ANTENNA TELSA, MOD T01140702, ACQUISTO 2008 SITO TORRIANA
4584 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD 8130 (SMH-U/48V/120), SITO TORRIANA
ACQUISTO 2008 .
4585 |PONTE RADIO SIAE, MOD RT26G, ACQUISTO 2008 SITO TORRFANA 2
4586 |STRZIONE RADIO BASE OTE/SELEX, MOD BS 470T 2H, ACQUISTO 2008 /fSII:OvIORRIAﬂRl 4 ¥}
L SR ;




4587 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD MICRO NODE G.703 8130, MAGAZZINO SCORTE
ACQUISTO 2008
4588 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD MICRO NODE G.703 8130, MAGAZZINO SCORTE
ACQUISTO 2008
4589 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD MICRO NODE G.703 8130, MAGAZZINO SCORTE
ACQUISTO 2008
4590 [CROSS-CONNECT TELLABS, MOD MICRO NODE G.703 8130, MAGAZZINO SCORTE
ACQUISTO 2008
4591 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD MICRO NODE G.703 8130, MAGAZZINO SCORTE
ACQUISTO 2008
4592 |CROSS-CONNECT TELLABS, MOD MICRO NODE G.703 8130, MAGAZZINO SCORTE
ACQUISTO 2008
4593 [SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD PRIMARY FUSE UNIT PFU, MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4594 |SCHEDA PER CROSS— TELLABS, MOD PRIMARY FUSE UNIT PEU, MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4595 |SCHEDA PER CROSS— TELLABS, MOD PRIMARY FUSE UNIT FOR TELLABS |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT 8160 Alll PFU-H, ACQUISTO 2008
4596 [SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD CROSS-CONNECT UNIT 48 SXU-A, |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4597 |SCHEDA PER CROSS— TELLABS, MOD CROSS-CONNECT UNIT 48 SXU-A, |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008 :
4598 |SCHEDA PER CROSS— TELLABS, MOD QMH/G703-120-Q, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4599 [SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD QMH/G703-120-0, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4600 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD OMH/G703-120-Q, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4601 |SCHEDA PER CROSS— TELLABS, MOD QMH/G703-120-Q, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4602 |SCHEDA PER CROSS~ TELLABS, MOD VCM-5T-A/2XLAN, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4603 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD VCM-5T-A/2XLAN, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
CONNECT .
4604 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD VCM-5T-A/2XLAN, BCQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4605 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD VCM-5T-A/2XLAN, ACQUISTO 2008 [MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4606 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD VCM~-5T-A/2XLAN, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4607 [SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD VCM-5T-A/2XLAN, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4608 |SCHEDA PER CROSS-— TELLABS, MOD VCM-5T-A/2XLAN, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4609 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD VCM-5T-A/2XLAN, ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4610 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD SCU, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4611 |[SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD SCU, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
CONNECT
4612 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD SCU-H WITH SCP-H MODULE, MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4613 |SCHEDA PER CROSS— TELLABS, MOD GMX WITH OPTICAL SHORT HAUL |MAGAZZINO SCORTE
CONNECT STM-1 INTERFACE MODULE, ACQUISTO 2008
4614 [SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD MIDI SUBRACK, 8 SLOTS, MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4615 |[SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD MIDI SUBRACK, 8 SLOTS, MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4616 |SCHEDA PER CROSS- TELLABS, MOD MIDI SUBRACK, 8 SLOTS, MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4617 |SCHEDA PER CROSS— TELLABS, MOD MIDI SUBRACK, 8 SLOTS, MAGAZZINO SCORTE
CONNECT ACQUISTO 2008
4618 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 7 GHZ (COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 7 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,

ACQUISTO

2008




1619 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 7 GHZ (COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 7 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4620 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4621 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4622 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4623 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4624 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QaM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4625 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORIE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4626 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4627 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 13 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 13 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4628 |COMPONENTE EBONTE SIAE, MOD ODU 15 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 15 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4629 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 15 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 15 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4630 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 17 GHZ-COMPLESS0 MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 17 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4631 |COMEONENTE PONTE SIAE, MOD ODU 17 GHZ-COMPLESSO MAGAZZINO SCORTE
RADIO RICETRASMETTITORE A 17 GHZ, 4QAM, 2 MB/S,
ACQUISTO 2008
4632 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD RIM (MODULO INTERFACCIA RADIO, |MAGAZZINO SCORTE
RADIO 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
4633 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD RIM (MODULO INTERFACCIA RADIO, |MAGAZZINO SCORTE
RADIO 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
1634 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD RIM (MODULO INTERFACCIA RADIO, |MAGAZZINO SCORTE
RADIO 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
4635 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD RIM (MODULO INTERFACCIA RADIO, |MAGAZZINO SCORTE
RADIO 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
4636 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD RIM (MODULO INTERFACCIA RADIO, |MAGAZZINO SCORTE
RADIO 7,13,15,17 GH2Z), ACQUISTO 2008
4637 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD RIM (MODULO INTERFACCIA RADIO, |MAGAZZINO SCORTE
RADIO 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
4638 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD LIM (MODULO INTERFACCIA DI MAGAZZINO SCORTIE
RADIO LINEA, 7,13,15,17 GH2), ACQUISTO 2008
4639 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD LIM (MODULO INTERFACCIA DI MAGAZZINO SCORTE
" |rapIO LINEA, 7,13,15,17 GH2), ACQUISTO 2008
4640 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD LIM (MODULO INTERFACCIA DI MAGAZZINC SCORTE
RADIO LINEA, 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
1641 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD LIM (MODULO INTERFACCIA DI MAGAZZINO SCORTE
RADIO LINEA, 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
4642 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD LIM (MODULO INTERFACCIA DI MAGAZZINO SCORTE
RADIO LINEA, 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008
4643 |COMPONENTE PONTE SIAE, MOD LIM (MODULO INTERFACCIA DI MAGAZZINO SCORTE
RADIO LINEA, 7,13,15,17 GHZ), ACQUISTO 2008 :
4644 |COMPONENTE STAZIONE |POWERWARE, MOD APS (SUBRACK 19"), ACQUISTO |MAGAZZINO SCORTE

ENERGIA

2008




4645 |COMPONENTE STAZIONE  |POWERWARE, MOD RMB-AL3 (TAPPOCLECO), MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA ACQUISTO 2008

1646 |COMPONENTE STAZIONE  |POWERWARE, MOD APR (MODULO RECTIFIER 48V), [MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA ACQUISTO 2008

1647 |COMPONENTE STAZIONE  |POWERWARE, MOD APR (MODULO RECTIFIER 48V), |[MAGAZZINO SCOREE
ENERGIA ACQUISTO 2008

1648 |COMPONENTE STAZIONE  |POWERWARE, MOD APR (MODULO RECTIFIER 48V), [MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA ACQUISTO 2008

1649 |COMPONENTE STAZIONE  |MARATHON, (MODULO BATTERIA), ACQUISTO 2008 [MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

1650 |COMPONENTE STAZIONE  |MARATHON, (MODULO BATTERLA), ACQUISTO 2008 [MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

1651 |COMPONENTE STAZIONE  |MARATHON, (MODULO BATTERIA), ACQUISTO 2008 [MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

1652 |COMPONENTE STAZIONE  |MARATHON, (MODULO BATTERIA), ACQUISTO 2008 [MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

1653 |COMPONENTE STAZIONE  |MARATHON, (MODULO BATTERIA), ACQUISTO 2008 |[MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

1654 |COMPONENTE STAZIONE  |MARATHON, (MODULO BATTERIA), ACQUISTO 2008 [MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

1655 |COMPONENTE STAZIONE  |MARATHON (MODULO BATTERIA), ACQUISTO 2008 |MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

4656 |COMPONENTE STAZIONE MARATHON (MODULO BATTERIA), ACQUISTO 2008 |[MAGAZZINO SCORTE
ENERGIA

4657 |COMPONENTE EMERSON, HIWALL TT 05 (UNITA DI MAGAZZINO SCORTE
CONDIZIONATORE CONDIZIONAMENTO MONOBLOCCO), ACQUISTO 2008

4658 |COMPONENTE EMERSON HIWALL TT 05 (UNITA DI MAGAZZINQ SCORTE
CONDIZIONATORE CONDIZIONAMENTO MONOBLOCCQ), ACQUISTO 2008

4659 |COMPONENTE AERMEC, MOD CS180B (UNITA ESTERNA MAGAZZINO SCORTE
CONDIZIONATORE MOTOCONDENSANTE) , ACQUISTO 2008

1660 |COMPONENTE AERMEC, MOD EWPLB0H (UNITA INTERNA MAGAZZINO SCORTE
CONDIZIONATORE EVAPORATORE) , ACQUISTO 2008

4661 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, I/O ALARM INTERFACE, ACQUISTO MAGAZZINO SCORTE

- |TETRA 2008

4662 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, PDU (7 BREAKERS / 2 POWER IN), MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

2663 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, TSU-200 ADU, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
TETRA

4664 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, LTR 2MBIT 75/120 ORM (75 OHM), MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTC 2008

1665 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, SCN-TX & SC MULTIPROCESSOR MAGAZZINO SCORTE
TETRA UNIT, ACQUISTO 2008

1666 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, TSU-200 PSU, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
TETRA

2667 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, TETRA TRX POWER SUPPLY MODULE, |MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4668 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TETRA TRX BACKPLANE MODULE, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

71669 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, RX-DIV MODULE 450-470 R2, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

2670 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, TX-PA MODULE 450-470 R2, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

2671 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, BASE BAND MODULE R2, ACQUISTO |MAGAZZINO SCORTE
TETRA 2008

4672 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, FPGA ENCRYPTION (TEAl), MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

1673 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, PCI EIU 2M 75 OBM, ACQUISTO MAGAZZINO SCORTE
TETRA 2008

41674 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, DAC 1-A/R, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
TETRA

1675 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, TRX FAN SUB-RACK UNIT, ACQUISTO [MAGAZZINO SCORTE
TETRA 2008

1676 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, TRX FAN SUB-RACK UNIT, ACQUISTO |[MAGAZZINO SCORTE
TETRA 2008

21677 |COMPONENTE APPARATI  |OTE/SELEX, I/O ALARM INTERFACE, ACQUISTO MAGﬁ%aiNO

TETRA

2008




4678 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, L/O ALARM INTERFACE, ACQUISTO MAGAZZINO SCORTE
TETRA 2008

4679 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, PDU (7 BREAKERS / 2 POWER IN), |MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4680 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, PDU (7 BREAKERS / 2 POWER IM), |MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4681 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, SCN-TX UART232, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
TETRA

4682 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TSU-200 ADU, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
TETRA

4683 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TSU-200 ADU, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
TETRA

4684 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, LTR 2MBIT 75/120 OHM (75 OHM), |MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4685 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, LTR 2MBIT 75/120 OHM (75 OHM), |MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4686 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, EIU ENCRYPTION UNIT (TEALl), MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4687 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, SCN-TX & SC MULTIPROCESSOR MAGAZZINO SCORTE
TETRA UNIT, ACQUISTO 2008

4688 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, SCN-TX & SC MULTIPROCESSOR MAGAZZINO SCORTE
TETRA UNIT, ACQUISTO 2008

4689 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TSU-200 PSU, ACQUISTO 2008 MAGAZZINO SCORTE
TETRA

4690 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TSU-200 PSU, ACQUISTO 2008 MRGAZZINO SCORTE
TETRA

46391 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TETRA TRX POWER SUPPLY MODULE, |MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4692 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TETRA TRX POWER SUPPLY MODULE, |MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4623 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TETRA TRX BACKPLANE MODULE, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4694 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TETRA TRX BACKPLANE MODULE, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4635 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, RX-DIV MODULE 450-470 R2, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4696 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, RX-DIV MODULE 450-470 R2, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4697 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TX-PA MODULE 450-470 R2, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4538 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, TX-PA MODULE 450-470 R2, MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4699 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, BASE BAND MODULE R2, ACQUISTO MAGAZZINO SCORTE
TETRA 2008

4700 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, BASE BAND MODULE R2, ACQUISTO MAGAZZINO SCORTE
TETRA 2008

4701 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, FPGA ENCRYPTION (TEAL), MAGAZZINO SCORTE
TETRA ACQUISTO 2008

4702 |COMPONENTE APPARATI OTE/SELEX, FPGA ENCRYPTION (TEAl), MAGAZZINO SCORTE

TETRA

ACQUISTO 2008

-
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REPERTORIO N. 383G«
VERBALE DI ASSEVERAZIONE DI PERIZIA

Repubblica Italiana
L'anno Duemiladodici il giorno 5 ¥ Py
del mese di ;Sutx__,nz, —N N2
in Roma Viale Liegi n.52
alle ore 2o dul ¢ QUL

1O SELembr O

Avanti a me dott.ssa MONICA GIANNOTTI, Notaio in Roma,
iscritto al Ruolo dei Distretti Notarili Riuniti di Roma,
Velletri e Civitavecchia, & presente il signor:
Dr. Pasquale Grimaldi, nato ad Aversa (CE) il 13 dicembre
1967, domiciliato a Roma Lungotevere Arnaldo da Brescia n.- 9,
iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti di Roma al n.
AR-4469 e nel Registro dei Revisori Contabili al n. 64891,
con D.M. del 13.06.1995, pubblicato sulla G.U. del 16.06.1335
al n. 46/bis.
Il comparente della cui identita personale io WNotaio sono
certa mi dichiara di essere ivi intervenuto per presentarmi
una Relazione di stima ex art. 2343-ter, comma 2, lettera B),
del <codice civile concernente la valutazione della "Rete
Lepida" oggetto di conferimento in Lepida S.p.a., con sede in
Bologna Viale Aldo Moro n. 64, iscritta al Registro delle
Imprese di Bologna con numero e codice fiscale 02770891204,
capitale sociale Euro 18.394.000,00 i.v., R.E.A. BO-466017,
ivi allegata chiedendo di asseverarla con giuramento.
Aderendo alla richiesta ammonisco il comparente ai sensi di
legge il quale presta quindi il giuramento di rito ripetendo
la formula "Giuro di aver bene e fedelmente adempiuto le
funzioni affidatemi al solo scopo di far conoscere la verita'.
Mi consegna gquindi 1l documento composto di quarantasette
pagine, che ivi si allega sotto la lettera "A", previa
dispensa dalla lettura a me data dal Comparente, che con me
lo sottoscrive.

Il presente verbale si chiude alle ore )L—u.a\.*c,.: < C.:\W&

E richiesto io Notaio ho ricevuto il presente atto che,
previa lettura da me datane al Comparente, il quale a mia
richiesta lo dichiara conforme a verita, viene di seguito
dallo stesso sottoscritto in fine del foglio e nell'allegato
alle ore MQ e \’va;Q é{:i—Q-

Consta l'atto di un foglio dattiloscritto da persona di mia
fiducia e completato a mano da me Notaio su di un'unica
pagina.
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1. Oggetto dell’incarico

La Societa Lepida Spa (di seguito anche “la Societa”) ha conferito al
sottoscritto, Dott. Pasquale Grimaldi, con studio in Roma, Lungotevere Arnaldo
da Brescia 9, iscritto all'Albo dei Dottori Commercialisti di Roma al n. AA-4469
e al Registro dei Revisori Contabili al n. 64891, I'incarico di redigere perizia
estimativa, ai sensi dell'Art. 2343 ter Cod. Civ, Il comma Lett.b, del fair value
della Rete Lepida (di seguito anche la “Rete”), indicativamente definita come

insieme dei seguenti elementi:
*  60.000 Km di fibra oftica;
= 2.500 km di cavidotti;
* 340 sedi collegate;

* giunti, pozzetti, POP (tipicamente shelter), apparati di rete,
condizionatori, gruppi di continuita, gruppi elettrogeni, etc,

alla data de! 10.09.2012 (“Data di Riferimento”).

Posto, per come si avra modo di indicare nel corso delle prossime pagine, che
Foperazione di conferimento dell’'unitaria infrastruttura avra modo di realizzarsi
attraverso una successione di conferimenti, oggetto della presente perizia & la
determinazione del Valore Equo della porzione di Rete che insiste sul territorio
relativo alla Provincia di Bologna e alle Provincie di Ravenna, Forli-Cesena e

Rimini (di seguito anche “Romagna”).

RELAZIONE DISTIMA DEL FAIR VALUE ]
DELLA RETE LEPIDA ai sensi dell’art 2343-ter, comma 2, lett. b), del cod. civ. 3
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Ai sensi della normativa sopra richiamata, l'oggetto dellincarico &
rappresentato dalla stima del “Valore Equo” dell'infrastruttura nominata “Rete
Lepida’, che deve essere “conforme ai principi e criteri generalmente
riconosciuti per la valutazione dei beni oggetto di conferimento”.

La normativa precisa che “ .... per la definizione di "fair value" si fa riferimento

al principi contabili internazionali adottati dall'Unione Europea”.

La medesima definizione & utilizzata ai fini della presente stima nell'ambito del
disposto del secondo comma, letiera b). Pertanto la definizione di “Valore
Equo” applicabile in questa sede & quella che si riferisce al corrispettivo al
quale la Rete oggetto di Conferimento potrebbe essere scambiata in una libera

transazione tra parti consapevoli e disponibili.

Il presente elaborato peritale & stato predisposto tenendo in considerazione la
struttura complessiva dell'operazione e le finalita generali che il disposto
normativo intende perseguire, ovvero quella di evitare che attraverso una
sopravvalutazione del bene conferito si realizzi un’artificiosa sopravvalutazione
del Patrimonio della Societa Conferitaria.

Con riferimento a tale finalita, la presente relazione, olire a stimare il Valore
Equo della Rete, attesta, in analogia a quanto previsto dagli artt. 2343 e 2465
Cod. Civ., che quest'ultimo sia almeno pari a quello attribuito ai fini della
determinazione dell'aumento del Capitale Sociale della Lepida Spa e delle

azioni emesse a fronte dell’'apporto.

RELAZIONE DISTIMA DEL FAIR VALUE
DELLA RETE LEPIDA ai sensi dell’art 2343-ter, commna 2, lett. b), del cod. civ 4
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&
2. Descrizione dell’operazione &) |

Lepida Spa & uno “strumento operativo” promosso dalla Regione Emilia-
Romagna (di seguito anche “RER”) destinato ad occuparsi della pianificazione,
sviluppo e gestione delle infrastrutture di telecomunicazione degli Enti-soci e
degli Enti collegati alla Rete per I'erogazione di alcuni servizi telematici

sullintero territorio regionale.

Fra i compiti normativamente riconosciuti alla Societa, ai sensi dell'art. 3 dello

Statuto, rientrano in particolare

(i) la realizzazione e gestione della Rete regionale a banda larga della
Pubblica Amministrazione (di seguito anche la “Rete Regionale”),

(i)  Iafornitura di servizi di connettivita sulla Rete Regionale,

(i)  la realizzazione e la manutenzione delle reti locali in ambito urbano
{di seguito anche “Man”) integrate nella Rete Regionale,

(iv) la fornitura, in accordo con i Soci, di traite di rete e di servizi nelle

aree a rischio digital divide,

(v)  la fornitura di tratte di rete e di servizi a condizioni eque e non
discriminanti ad enti pubblici iocali e statali, ad aziende pubbliche,
alle forze dell'ordine per la realizzazione di infrastrutture a banda
larga per il collegamento delle loro sedi nel territorio della regione

Emilia-Romagna,

{vi) la realizzazione e gestione della rete radiomobile a tecnologia
TETRA sul territorio della Regione Emilia-Romagna,

(vii) la fornitura di servizi sulla rete radiomobile ai sensi dell'art. 9 comma

3 della legge regionale n. 11/2004 sul territorio della Regione.

' L'art 4. dello Staluto recita a tal proposito “La Societa & strumento esecutivo e nico per l'esercizio delfe
funzioni e dei compiti reglonali e del sistema delle autonomie focali, diretti al

L.R.11/2004...."

RELAZIONE DISTIMA DELFAIRVALUE
DELLA RETE LEPIDA ai sensi dell’art 2343-ter, comma 2, lett. b), del cod. civ.
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Elementi distintivi della Societa sono:

I'uso esclusivo, dal 1° gennaio 2010, della Rete Lepida di proprieta della
Regione Emilia-Romagna e la proprieta della Rete radiomobile

Regionale;

la compagine societaria, rappresentata per il 97,765%° dalla Regione
Emilia-Romagna e da altri 411 soci, tra cui tutti i comuni della Regione,
tutte le provincie, 9 consorzi di bonifica, 17 Aziende Sanitarie ed

Ospedaliere e la maggioranza delle Universita della Regione;

la configurazione di societa in-house che eroga i propri servizi a
beneficio esclusivo dei propri Soci; cio¢ determina particolari profili sia in
termini di portafoglio clienti sia di politica dei prezzi applicata; riguardo il
primo aspetto si rileva come la Societa abbia erogato i propri servizi
prevalentemente® al socio RER (ca. il 74% del volume dei ricavi annui)
mentre la restante quota di fatturato, per il 20%, & ascrivibile agli altri
soci ed il residuo 6% & imputabile all'affitto della Rete a soggetti privati;
sul secondo aspetto si osserva come le strategie di pricing, definite sulla
base delle indicazioni contenute nella L.R. 11/2004, riflettano la natura
“pubblica” della Societa divergendo, nelle linee guida di determinazione,
dalle logiche di natura piu marcatamente privatistica e di orientamento

alla massimizzazione del profitto;

la definizione, nel corso del 2011, di un proprio Piano Industriale 2012-

2014* (di seguito anche il “Piano Industriale”) in cui sono state delineate

2 Cfr. Bilancio al 31/12/2011

3 Cfr. Relazione sulla gestione, ai sensi dell'Art. 2428 Cod. Civ., al Bilancio al 31.12.2011. Pag. 5 e segg.

""‘-‘-
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4 Approvato, dgll‘Assembj% \data 19/12/2011 e dal Comitato Pemmanente di Indirizzo e Coordinamento con gli Enti

lecaliin data 12 12.2011 b
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le azioni propedeutiche alla creazione di valore per gli azlomsti e fra

queste, l'accentuazione del ruolo di Lepida Spa, quale strumento
tecnico-operativo degli Enti partecipanti allinterno del territorio
regionale, nel realizzare interventi ed azioni nel seitore delle
telecomunicazioni con lo specifico obiettivo di contrasto e riduzione del
Digital Divide regionale, della definizione e sviluppo di nuovi servizi IT ai

propri soci, di implementazione delle attivita di ricerca e sviluppo.

Ai fini del perseguimento di questi obiettivi di sviluppo, I'assemblea
straordinaria della Societa, in data 28 marzo 2011°, ha conferito mandato al
Consiglio di Amministrazione di dotare la Societa degli adeguati mezzi
finanziari per il tramite del’aumento del Capitale Sociale, scindibile in pil
tranche e comunque entro i 5 anni successivi dalla data di iscrizione presso |l
Registro delle imprese della delibera in oggetto, dellimporto massimo di €
71.606.000, e sino al raggiungimento dellimporto complessivo di € 90.000.000,
con un'emissione di nuove azioni, senza sovraprezzo, dell'importo di Euro
1.000.

Verificata la possibilita di provvedere all'aumento del Capitale Sociale anche
per il tramite di conferimenti in natura®, la Regione Emilia Romagna, nella sua
qualita di socio di riferimento, ha manifestato la volontd di sostenere,
approvandolo, un Piano Industriale che preveda il conferimento dell'unitaria
Rete Lepida in tre tranche differenti e facenti riferimento alla:

- Provincia di Bologna e alla Romagna, da regolare nel corso del

2012, per un controvalore pari a € 17.200.000;

——

® A norma dell'Art. 6.3 dello Staluto & previsto che “Le azioni delfa Societ3 Qi
sede di aumento di capitale potranno essere attribuile ai Soci in misura né
sensi di legge. | conferimenti potranno essere effettuati in denaro od in na
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Provincie di Parma, Piacenza e Reggio Emilia, da eseguire nel corso del
2013, per un controvalore di € 15.300.000;

Provincie di Modena e Ferrara, da eseguire nel corso dei 2014, per un
controvalore di € 16.000.000.

3. Documentazione esaminata

La documentazione pill significativa esaminata ai fini delfespletamento

dell'incarico ¢ la seguente:

& 0N

. Piano industriale pluriennale 2012-2014 relativo alla Rete;

Fatture di acquisto della tratta oggetto di conferimento;
inventario;

Bilanci di esercizio 2010-2011 completo della nota integrativa, della
relazione sulla gestione, della relazione del Collegio Sindacale

approvato dallassemblea dei saci della Lepida Spa;

Relazione delllng. Emesto Cimbalo intitolata “Relazione Tecnica_sulla
consistenza della Rete "Lepida” in Fibre Ottiche” redatta nel luglio
2012;

Delibera di assemblea straordinaria del 28.03.2011 (atto del Notaio
Federico Rossi Rep. 64159 Fascicolo 26509);

Dichiarazione della Societa attestante che fra la data delle verifiche
funzionali a campione e delle ispezioni visive in sopralluogo effettuate
dall'lng. Cimbalo e la data della presenta relazione, non sono intervenuti
fatt:i_,._accadimenti o eventi tali da alterare o compromettere il regolare

f{;nzionamento della Rete;
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8. Comunicati stampa, sito internet ed ogni altra documentazmne relativa

all'operazione di compravendita di Metroweb Spa fra il consorzio F2i-
Banca Imi (acquirenti) e Stirling Square Capital Partners.

Tutta Ja documentazione sopra indicata rimane agli atti del Perito.

4. Presupposti e limiti di svolgimento dell’incarico

Le conclusioni del lavoro svolto devono essere interpretate alla luce dei

seguenti presupposti e delle limitazioni nel seguito riepilogate:

tutte le informazioni che costituiscono il supporto quantitativo e guaiitativo
della presente relazione sono state fornite dalla Lepida Spa; resta ferma,
quindi, la responsabilitd "della Societa per qualsiasi errore, vizio od
omissione concernente tali documenti, dati e informazioni e per qualsiasi
errore od omissione che dovesse emergere in sede di vaiutazione a

seguito del loro impiego;

non & stata svolta alcuna verifica indipendente, né controlli di aliro tipo,
sui dati e sulle informazioni; nell'utilizzo dei dati previsionali che sonc
stati forniti & stato assunto che questi siano stati preparati in modo
obiettivo, su elementi ed ipotesi che riflettano le migliori previsioni
attualmente disponibili per il management della Societa in relazione ai
futuri risultati finanziari e alle condizioni economiche della medesima; i
dati e le informazioni fornite rimangono di esclusiva pertinenza e

responsabilita del management della Societs;

Py

la valutazione & stata effettuata considerando le attuali condizioni
economiche e normative, quest'ultime direttam .Fife,ribili alla Mission

yeﬁﬁawce\dggh elementi

e/m% ‘Jk? negne‘conto deila

della Societa ed all’attuale struttura di mer:
di previsione ragionevolmente ipotizzabili; P
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iv.

possibilita del verificarsi di eventi di natura straordinaria ed imprevedibile
(ad es. nuove normative di settore, variazioni della normativa

previdenzialeffiscale e degli scenari politici e sociali);

sebbene la stima del valore sia da considerarsi accurata e completa da
un punto di vista sostanziale, nulla di quanto contenuto nella presente
relazione deve essere ritenuto una promessa o una rappresentazione dei

risultati futuri del ramo d'azienda;

il Fair Value & stato determinato attraverso I'applicazione di diverse
metodologie. La combinazione di diverse architetture valutative risponde
all’esigenza di considerare al contempo sia il valore “globale” della Rete
sia i conferimenti che, tempo per tempo, si prevede siano realizzati,
secondo le modalita conferimento precedentemente delineate.

In questo senso il valore “globale” & stato determinato attraverso
I'applicazione del modelio dei flussi di cassa scontati (di seguito anche
“DCF”), mentre | valori di conferimento secondo metodologia

patrimoniale e metodo dei multipli.

Riguardo il primo dei modelli applicati, che ravvisa nella capacita
dell'asset di generare flussi di cassa I‘elemento fondamentale ai fini della
valutazione, il valore risultante, se ed in quanto basato su dati di natura
previsionale, dipende dall'effettivo verificarsi delle ipotesi e delle

assunzioni utilizzate per la redazione dei piani futuri;

si precisa che lo scrivente € stato informato che non sono intervenuti, tra
la data del sopralluogo e delle ispezioni condotte dal tecnico incaricato,
Ing. Cimbalo, e la data di redazione della presente relazione, fatti che

possano incidere significativamente sulla valutazione.
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5. Lavoro svolto

Ai fini della elaborazione della presente stima si & proceduto:
- con l'analisi dei documenti e delle informazioni di cui al precedente § 3.;

- al confronto con il management della Lepida Spa ai fini della
contestualizzazione dell’operazione, alla condivisione delle assumption

e dei profili economico-~finanziari del Piano;

- ad applicare le metodologie di stima di seguito descritte, individuate fra
quelle di generale accettazione e ritenute pill coerenti al caso di specie e
nell'ambito del disposto di legge;

- a sviluppare l'analisi di sensibilita della stima al variare di alcuni
parametri fondamentali.

6. Data di riferimento della Stima

La data di riferimento della presente stima inerente la Rete oggetto di

conferimento & il 10 settembre 2012.

Rispetto a tale data la normativa applicabile stabilisce i limiti temporali entro i
quali i risultati della presente stima potranno essere utilizzati da Lepida Spa
qualora desse effettiva esecuzione alla prospetta operazione di aumento del

Capitale Sociale.
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7. Descrizione della Rete Lepida

Il termine "banda” & utilizzato nelle telecomunicazioni per indicare la banda
passante di frequenze che pud essere utilizzata per la trasmissione di un

segnale.

Poiché questa grandezza & direttamente collegata alla quantita di informazioni
che possono essere inviate framite quel segnale nell’unita di tempo, il termine &
solitamente utilizzato come sinonimo della capacita trasmissiva di una rete o di
un canale, ovvero la massima velocita alla quale & possibile trasferire delle

informazioni.

Il termine “banda larga” (o l'equivalente inglese “broadband”) definisce un
insieme di tecnologie che consentono di fornire allutente collegamenti di
velocita notevolmente superiore rispetto a quelli concessi dalla normale rete

telefonica (che, per definizione, fornisce servizi a banda stretta o narrowband).

Sfruttando infrastrutture e tecnologie innovative rispetto a quelle tradizionali &
quindi possibile aumentare la velocita di comunicazione in generale, e
l'accesso ad Intemet in particolare, permettendo di usufruire di servizi
multimediali e ad alta interattivita attraverso una connessione permanente alla

rete (always on).

Il legame tra le infrastrutture ed i servizi abilitati & talmente forte che
solitamente si usa il termine "“banda larga® in senso ampio per indicare
I'insieme di tecnologie, servizi e contenuti, che possono essere fruiti grazie alle

nuove tecnologie.

Al fini della presente perizia, ed in base alla relazione tecnica redatta dall’ing.
Cimbalo (di seguito anche la "Relazione fecnica”), si evince che la Rete
Lepida & identificabile quale infrastruttura composta da circa 60.000 km. di fibre
ottiche che collegano 340 sedi distribuite su tutto il territorio regionale
dell'Emilia-Romagna e consistono in una struttura organizzata e funzionante
composta da fibre ottlche, cawdottl giunti, pozzetti, POP, apparati attivi di rete,
gruppi di contmmta ,grLipp eleﬁ'rog\em condizionatori ambientali.

3
3
\ I
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I POP sono tipicamente degli shelter (elemento prefabbricato) posizionati su
terreni in concessione, -di proprietad ovvero in titolarita per occupazione di
urgenza per pubblica utilita.

Per qualunque ulteriore approfondimento si rimanda alla Relazione Tecnica.

o nﬁ "'I ,.'..',:
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8. Capitale Economico ed introduzione alle metodologie di

valutazione

La stima del c.d. “valore” pud essere effettuata facendo ricorso a differenti
metodologie di valutazione.

Le ricerche economico-aziendali hanno posto in luce come il capitale di
impresa costituisca (alla stregua del reddito) un’entita astratta che si presta ad
essere apprezzata e quantificata diversamente in relazione alle finalita che,

mediante il processo valutativo, si intendono conseguire.

In particolare & possibile distinguere, tra le alire, le seguenti configurazioni di

capitale:

- il capitale di funzionamento, volto a misurare il patrimonio dell'azienda sulla
base dei criteri deitati dal legislatore civilistico e dalla prassi contabile per la

redazione del bilancio d'esercizio;

- il capitale di liquidazione, stimato in sede di cessazione dell'attivita d'impresa
per differenza tra il valore di presunto realizzo delle attivita e di prevista

estinzione delle passivita;

- il capitale di trasformazione, quantificato con gli stessi criteri del capitale di

funzionamento nel caso di cessazione relativa dell'azienda;

- il capitale di trasferimento, ovvero quella configurazione del capitale d'impresa
stimata ai fini della “cessione” del complesso aziendale.

Il capitale di irasferimento, quando viene stimato da un soggetto indipendente
rispetio alle parti coinvolte nelloperazione straordinaria, viene definito in

dottrina con I'appellativo di “capitale economico”.
pp p

La stima del capitale economico, entita astratta e non fondata esclusivamente
su dati oggettivi e automaticamente determinabili, impone il ricorso a stime e

ipotesi; naturalmente questi elementi di soggettivita debbono essere analizzati
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e interpretati alla luce di fondati requisiti quali: razmnalité, obiettivita, neutralita

e generalita.

Il valore cui deve addivenire il perito in sede di stima del capitale economico di
un'impresa e, pertanto, un valore “generale” o “comune’, contrapposto al valore
“particolare” o “individualizzato”, che riflette la posizione soggettiva del singolo

contraente o “stakeholder’.

E opportuno evidenziare che, essendo il capitale economico una quantita
astratta, il suo processo valutativo si fonda su ipotesi e valutazioni che
potranno condurre a stime differenti da perito a perito — naturaimente entro
margini di ragionevole accettabilita —~ anche in riferimento alla medesima

impresa.

Dopo questa breve ma necessaria premessa sul concetto di capitale

economico, si descrivono in sintesi le diverse metodologie di stima utilizzate.

La stima del capitale economico dellimpresa pud essere attuata facendo
ricorso a differenti criteri di valutazione; ognuno di questi presenta pregi e difetti
che lo rendone pilt 0 meno confacente all’cbiettivo, rispetto agli altri metodi, in
relazione alla natura dell'azienda in esame e alle finalita per cui si procede alla

stima.

Al riguardo, la dottrina e la pratica professionale, hanno individuato, tra le aitre,
le seguenti possibili metodologie per la stima del capitale economico di
un'impresa in funzionamento:

a) metodi finanziari;
b) metodi reddituali;

¢) metodi patrimoniali;
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d) metodi misti patrimoniali - reddituali.

A. | metodi finanziari

| metodi finanziari sono molto diffusi nel mondo anglo-sassone e in alcuni
ambiti professionali, come quelli delle banche di investimento o degli analisti

finanziari.

Tra i vantaggi che sono attribuiti a tale modello viene sottolineata la maggiore
oggettivita rispetto al criterio reddituale, in quanto esso esclude le voci di costo
e di ricavo non aventi natura monetaria, la cui stima & esposta a giudizi

soggettivi (ad es. la competenza tra pil esercizi).

La teoria finanziaria afferma che il valore di un investimento dipende dal valore

attuale dei flussi di cassa che I'investimento stesso generera in futuro.

La pratica americana considera |'Unfevered Discounted Cash Flow Analysis il

metodo per eccellenza di stima dei capitali d'impresa.
La formula che esprime tale strumento di valutazione é:
Valore del capitale dell’azienda (W) = | — Passivita nette

dove:

Equazione 1: metodo del BCF (versione Unievered DCF)

N
=% UFCF,

—t
= (1+WACC)"

con:
| = valore dellinvestimento netto;
UFCF; = flussi di cassa “unlevered” attesi anno per anno;

N = durata in anni del periodo di previsione analitica del flusso di cassa;
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WACC = coefficiente di attualizzazione determmato come media ponderata del

costo delle diverse fonti di capitale (Equity e Debito);

TV = Valore Finale dellinvestimento (o anche Terminal Value).

L'elemento chiave dei calcoli riguarda la previsione, anno per anno, dei flussi di
cassa. Per un anno qualsiasi il flusso di cassa atteso &, generaimente, cosi
definito:

Flusso di cassa atteso = Utile prima degli interessi e delle imposte {EBIT) -
imposte + ammortamenti ed altri costi differiti — investimenti fissi — impieghi di

circolante.

i flusso di cassa viene considerato per un periodo limitato, generalmente per 5
- 10 anni. I tasso adottato per I'attualizzazione dei cash flow & tipicamente il

costo medio ponderato del capitale (WACC).

Per la determinazione del valore finale TV, nella maggior parte dei casi, si
ricorre alla stima mediante la formula della rendita perpetua, con:

Eguazione 2: calcolo del Valore Finale (o Terminal Value)

UFCF, +(1+g 6) (1-RR)
{r-g,
(1+r)”

TV =

UFCF = flussi di cassa “unlevered” attesi anno per I'anno N;

WACC = coefficiente di attualizzazione determinato come media ponderata del
costo delle diverse fonti di capitale (Equity e Deblto) L

oy ~,
ges = saggio di crescita dei flussi di cassa attesi fra, Hmﬁﬁo anno;
J .-/ = TR S
- Ty - P S o

g. = saggio di crescita di lungo termine oltre il
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RR= saggio di reinvestimento del flussi di cassa necessario a sostenere Ia
crescita prevista oltre Il periodo di previsione analitica.

B. | metodi reddituali

| metodi reddituali - nelle due modaiita di applicazione di attualizzazione
temporanea o perpetua del reddito - sono quelli che fondano la determinazione
del valore equo dell'azienda principalmente sulle prospettive di reddito della

stessa.

| metodi reddituali hanno come obiettivo quello di determinare il valore di
un'impresa attraverso l'attualizzazione dei proventi netti ottenuti durante un

determinato periodo di tempo.

Tale metodologia & tipica dell'Europa Continentale, in contrasto con la pratica
del mondo anglosassone. Ai metodi reddituali viene generalmenie attribuita la
capacita di esprimere il livello di reddito effettivamente raggiunto e di poter

collegare i risuitati certi relativi al passato ai risultaii attesi futuri.

| calcoli e le valutazioni effettuati utilizzando tali metodi sono inolire basati su

valori medi futuri, piu facili da stimare rispetto ai rendimenti annui.

Si tratta di metodi che godono di spiccato fondamento teorico, dove ['azienda
viene considerata quale "bene" da reddito e la determinazione del suo valore
nel complesso non pud che essere basata, in linea di principio,

sull'attualizzazione temporanea o perpetua del suo reddito medio prospettico.

Un ulteriore aspeito & rappresentato dalla possibilita di ricorrere alla
‘normalizzazione” dei risultati periodici atiraverso la redistribuzione di
componenti straordinari e I'eliminazione di costi e proventi estranei alla

gestione caratteristica.
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L'orizzonte temporale adottato nell'utilizzo dei metodi reddituali dovrebbe

essere indeterminato, in quanto I'impresa viene considerata come una realta

destinata a perdurare nef tempo.

Vige, comunque, la tendenza a limitare la vita dellimpresa e la durata dei flussi
attesi a causa della crescente incertezza tipica della stima dei redditi futuri.

Per questo motivo, anche con riferimento ai metodi reddituali, le previsioni
credibili sono quelle riferibili ad orizzonti temporali limitati (3-5 anni), oltre tale
limite i flussi attesi dipendono da approssimazioni.

| metodi fondamentali in cui pud essere declinato il modello reddituale

conducono a quattro famiglie di valori:
- valori economici (We),
- valori potenziali puri, o stand alone, (Wp),
- valori potenziali d'acquisizione (Wpc),

- valori potenziali controllabili (WA).

Tutte queste famiglie di metodi impiegano, quali input fondamentali, nei loro

algoritmi di calcolo:

i flussi reddituali attesi per i primi “n” anni di previsione analitica;

i flussi reddituali “successivi" sintetizzati nel valore terminale (Terminal

Value), espresso o nella variante della rendita perpetua o della

attualizzazione temporanea;

- i tassi di attualizzazione: quest'ultimi assumono fondamentaimente due
vesti, il C.o.e. (Cost of Equity) ed il WACC (Weighted average cost of
capital);

- il tasso di crescita “g”, che entra principalmente nella formula del valore

terminale.
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Le formule utilizzate con riferimento ai metodi reddituali sono:

(a) La formula della rendita perpetua:

con
R = reddito medio atieso

i = tasso di capitalizzazione

(b) La formula della rendita limitata, nei ire sottocasi: .
- con l'uso del reddito medio R:

W=Ran*i

- con f'uso dei redditi attesi anno per anno:

N
W=ZR1 v,

=l

Con y;fattore di attualizzazione

- con Y'uso dei redditi annui per un periodo (fino ali’'anno m) & del reddito medio

per gli anni da m+1 a n:

N A
w =ZR, v, + ZR,,, .

=1 =N+l

“
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(c) La formula della rendita limitata, pit il “valore terminale” attualizzato, per
tenere conto dell'ulteriore capacita dell'impresa di produrre redditi:

W=iR,.*v,+TV

=1

Ii metodo reddituale &€ un metodo concettualmente valido, ma non trova idonea
applicazione quando il processo di formazione del reddito sia incerto, ed
evidenzia i suoi limiti allorché la dimensione e la struttura de! patrimonio siano

elementi troppo rilevanti per poter essere trascurati.

C. | metodi patrimoniali

La stima mediante i metodi patrimoniali si basa sulla valutazione analitica dei
singoli elementi dell'attivo e del passivo che compongono il "patrimonio netto”.
Il metodo di valutazione patrimoniale, per la sua carenza di razionalita, non &
mai, in se stesso, un modo accettabile per valutare un’azienda, in quanto

trascura l'aspetto reddituale della stessa.

Cio non toglie che l'informazione patrimoniale sia sempre utile e che in alcune
circostanze essa diventi necessaria per dare completezza alle stime o per
definirne meglio il contenuto; rappresenta in buona sostanza un elemento di
supporto, un‘integrazione che in vari modi entra, o pud entrare, a comporre le

valutazioni vere e proprie, fornendo riferimenti utili o anche necessari.

A seconda che i beni immateriali vengano o meno inclusi nella valutazione si
possono distinguere: metodi patrimoniali semplici (considerano solamente i
beni materiali, crediti e liquiditd) e metodi patrimoniali complessi (caratterizzati

dall’apprezzamento anche di una serie di beni immateriali).

Le stime patrimoniali semplici danno un’informazione rilgvante per tutte le
categorie di aziende. Esse danno luogo alla d(en*nmazwne\del cosiddetto
J

"capitale netto rettificato” (K), che si ottiene ppprﬁg’a’ _g;b af P»qtr monio Netto
Q/ e P b z

/)-(.’//}
(<5
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dell'azienda alcune variazioni per tener conto di eventuali valori latenti e
inespressi nelle varie poste dell'attivo patrimoniale.

A titolo di esempio si citano:

- le retiifiche al valore delle immobilizzazioni tecniche;

- le correzioni (positive o negative) attinenti alla valutazione dei crediti;

- i costi capitalizzati che non abbiano un effettivo contenute patrimoniale;
- 'esame di congruita dei fondi di fine rapporto del personale;

- la stima dei rischi connessi a cause passive in corso.

In definitiva avremo che il valore globale dell'impresa (W) sara la risultante
della somma del patrimonio netio contabile e delle retiifiche da apportare alle

singole voci di Stato Patrimoniale.

Equazione 3: metodo patrimoniale puro

W=K
Con:

K = patrimonio netto rettificato

Nel caso in cui le rettifiche sopraindicate dessero Iuogo a delle plusvalenze, si
renderebbe necessario procedere ad una stima dei carichi fiscali latenti (e

quindi, differiti nel tempo) che esse sottendono.

D. | metodi misti patrimoniati - reddituali

Questo metodo rappresenta una buona soluzione per ottenere equilibrio tra
obiettivita, verificabilita e razionalita. Secondo il metodo misto occorre
considerare sia la dimensione ¢ la struttura del patrimonio (il quale in genere &

effettivamente tale da non poter essere frascurato) sia la redditivita media
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attesa (altro aspetto molto importante in sede di investimento su unita
produttive).

Si tiene inoltre conto sia del "trend" storico sia di quello prospettico,
quantificando anche valori non esplicitamente rappresentati da poste di bilancio

come "['avviamento”.

I valore della societa viene, in tal caso, determinato rettificando il patrimonio
netto - secondo la procedura utilizzata nei metodi patrimoniali - e sommando
ad esso l'avviamento o Goodwill, definito come sovra-reddito (che pud essere
positivo o negativo, assumendo in tal caso la denominazione di Badwill) che il
capitale investito nell'azienda pud generare rispetto al reddito normale atteso

per il settore e per il tipo di azienda considerata.
In quest'ambito generalmente si individuano due varianti operative:

- il metodo della stima autonoma del Goodwill (con capitalizzazione limitata e

illimitata);

- it metodo del valore medio.

Il metodo misto, nella sua formulazione originaria, mette in evidenza un valore
di avviamento (Goodwill) rappresentato dalla differenza fra il risultato della

stima reddituale ed il valore patrimoniale.

Eguazione 4: metodo misto patrimoniale-reddituale

W=K+an*i' (R-IK)

con;

K = capitale netto rettificato

R = reddito annuo medio atteso

i = tasso di rendimento normale

RELAZIONE DISTIMA DEL FAIR VALUE
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i' = tasso di attualizzazione del sovra-reddito o del sotto-reddito (nel caso di

Badwill).

9. La metodologia valutativa utilizzata

La scelta del modello di valutazione dipende, come suggerito dalla migliore

prassi valutativa, dalla combinazione di quattro fattori:

i obiettivo della valutazione,
ii. caratteristiche della valutanda,
iii. documentazione a disposizione,
v orientamenti professionali prevalenti in relazione alla fattispecie

oggetio di valutazione.

Nel caso di specie appare inolire opportuno far sempre riferimento agli

orientamenti professionali prevalenti in materia di conferimento.

Per quanio attiene il punto i si rileva come oggetto dell'incarico sia la
determinazione del Fair Value, della porzione della Rete Lepida, rappresentata
dal complesso degli elementi attivi, degli apparati e di tutti gli alti componenti
connessi all'operativita della Rete, che si prevede verra conferita nelia Lepida

Spa.

Obiettivo della presente valutazione & quindi la determinazione del Valore Equo
della Rete, limitatamente al tratio della Provincia di Bologna e della Romagna,
ai sensi dell'art. 2343-ter comma 2 del Cod. Civ..

RELAZIONE DISTINMA DEL FAIR VALUE
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Relativamente al secondo aspetto come precisato nelle pagine che precedono,
la Societa in cui verra conferita la Rete si contraddistingue per il suo ruolo di
strumento operativo ad esclusivo vantaggio dei Soci, per specifiche finalita di
sviluppo delle infrastrutture IT e per il conseguimento dell'obiettivo di riduzione
del Digital Divide.

Riguardo cid si & anche avuto modo di evidenziare come questi aspetti
impattino sulle opportunita di profitto e rendimento della Societa, e quindi, sulle
opportunita di valorizzazione della Rete in contesti diversi rispetto a quelli di

mercato.

Per gquanto riguarda il terzo fattore infine, si specifica I'esistenza di un Piano
Industriale relativo al triennio 2012-2014 approvato sia dal Consiglio di
Amministrazione che dal Comitato Permanente di Indirizzo e Coordinamento

con gli Enti locali e condiviso con la Regione Emilia Romagna.

Relativamente infine agli orientamenti professicnali in materia, si rileva una

comune convergenza verso metodologie valutative di matrice patrimoniale.

Sulla base degli elementi ora descritti si & ritenuto opportuno optare per le
metodologie rientranti tra quelle generalmente accettate dalla migliore prassi
professionale e capaci di esprimere le necessarie caratieristiche di razionalita,
dimostrabilita, neutralita e stabilitd dei criteri e dei parametri di base del

procedimento.

Si tratta di metodi che fanno principalmente riferimento a vettori di valore di tipo
finanziario e patrimoniale che si ritiene siano quelli pitl appropriati per

determinare il valore equo della Rete.

“

pervenire ad un giudizio integrato di valutazione. A ™
1
2 g
\ \,._;'4"1 l
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Nel caso di specie e infine opportuno sottolineare come l'operazione di
conferimento della Rete avvenga per il tramite di una serie di conferimenti da
realizzarsi tempo per tempo secondo un programma contenuto all'interno del

Piano.

Sulla base di queste premesse si & ritenutc corretto identificare per ogni
obiettivo valutativo una specifico criterio, e nello specifico:

i. la metodologia patrimoniale quale criterio principale di valutazione’

da utilizzare nel caso di specie e valida per ogni singolo apporto o

tratta della Rete previsto nel complessivo progetio di conferimento;

ii. la metodologia finanziaria, basata sullimpiego del modello
dell'attualizzazione dei flussi di cassa (di seguito anche
“Discounted Cash Flow”), quale criterio di determinazione de! valore
globale della Rete, da utilizzarsi ed inquadrarsi come metodo di
misurazione del valore a scopo di supporto e verifica delle stime

condotte con il metodo patrimoniale;

ii. la metodologia sintetica attraverso il ricorso ail'uso di multipli da
transazioni comparabili quale criterio da utilizzare per la verifica e

controllo del valore di ogni singolo apporto o tratta della Rete.

7 Cfr. G. Olivieri *| conferimenti in natura delle societa per azioni”, Padova Cedam. 1988, pag. 361. In tal senso “....non
dovrebbero sorgere dubbi che...in caso di conferimento di aziende, si imponga F'adozione di un criterio di valutazione
analitico essendo queslo in grado di garantire - megllo di ogni alltro - una stima valoristicamente esatta. Con il che - &
bene precisarfo - non si intende certo escludere la possibilita che Pesperto si avvalga anche di altri metodi di caicolo,
allo scopo di controllame | isultati. Né tanto meno, si vuole negare I'esigenza di tener conto - quando vi siano - delle
capacita reddrtgah—de! comp!esso produttivo, le quali rappresentano senza meno una components, talvolta anche
notevole, delSud . valo/e _Resta ferma, peraltro, I'esigenza di considerare Fanalisi del patrimonio aziendale come fa
base neoes£ada % chs sa talvolta da sola - non sufficienle, per effettuare la stima prescritta dalfArt 2343 c.c.”

>

3 2 = LS b,
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a. Metodologia patrimoniale

Il metodo patrimoniale rappresenta, di solito, 'approccio piit conservativo nella
misurazione del valore avendo come fondamento la riespressione delle
componenti attive e passive® dello Stato Patrimoniale a valori correnti o di

mercato.

Il procedimento di valutazione consiste nel riaggiustamento delle poste
patrimoniali che, al netio del carico fiscale associato alle plusvalenze e/o
minusvalenze nascenti da tale procedimento, determinano in valore del c.d.
Patrimonio Netio Rettificato.

Relativamente a tale metodologia di stima, la migliore dottrina e prassi
aziendale ha elaborato una versione complessa che mira a considerare, nelle

rettifiche, anche del valore dei beni immateriali o dei c.d. intangibles.

b. Metodo dei flussi di cassa scontati

Il metodo dei flussi di cassa scontati determina il valore della Rete attraverso
I'attualizzazione dei flussi finanziari ottenibili in futuro per effetto dell'esercizio di
quest'ultima. Considerato che i flussi di cassa impiegati sono nella versione
Asset Side®, il modello del DCF adottato & quello dell’Unfevered Discounted
Cash Flow.

Sulia base di queste premesse si & proceduto con I'applicazione della seguente
formula del DCF:

RELAZIONE DISTIMA DEL FAIR VALUE
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Equazione 5: formula DCF adottata

N
EV = Zm +TV + SurplusAssets — PEN
=t (l R r)n

UFCF, +(1+g)*(1-RR)
(r=g)
a+n"

dove con:

- EV si intende I'Enterprise Value, ossia il valore della Rete (Fair Value)
oggetto di conferimento determinato come somma dei flussi di cassa
attesi nel periodo di previsione analitica, del Valore finale (o TV), dei
surplus assets al netto della Posizione Finanziaria Netta;

- UFCF ovvero Flusso di cassa unlevered dell'anno t1°;

g TV, o Terminal Value, rappresenta il Valore Finale, oltre il periodo di
previsione analitica, determinato attraverso impiego della metodologia

delie Perpetuity"’;

- g, o perpetual growth rate, si intende il tasso di crescita analitica
applicato per la determinazione del TV. Nel caso di specie la
determinazione e la conseguente applicazione del parameiro appare
arduo dovendosi equilibrare due opposte esigenze. Da un lato il
conferimento della Rete all'interno della Lepida Spa deve inquadrarsi nel
quadro normativo che disciplina lattivita della Societa e da cui

'° Relativamente alla metodologia di calcola cfr. § 9.b.

")) valore finale & una grandezza di sintesi che rappresenta il valore atluale dei flussi di cassa operativi previsti per il
periodo successivo all'crizzonte temporale esplicito di proiezione. Il TV viene generalmente calcolata secondo due
approcgi, ognuno dei quali declinato in base alle diverse formule di calcolo proposte: rendita perpstua del flusso di
cassa dell'ultime anno; moltiplicazione di una quantitd economica (fatturato, cash flow, EBITDA, EBIT, ecc.), prevista
per I'anno n-esimo, per un valore derivante dal confronte con il mercato, replicando, in questa maniera, la logica
sottostante al metado dei multipli di mercato. In entrambi i casi i valori aottenuti debbono necessariamente essere
oggetto di attualizzazlone. Nel corso della presente perizia, fra | due metodi suggeriti dalla doftrina, si & optato per
I'impiego della rendita perpetua (Perpetuity).
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discendono la mission ed il modello di business. In ragione di tale
premessa si ritiene difficile poter apprezzare il valore fondamentale della
rete riconoscendo gli stessi tassi di crescita di lungo termine che trovano
applicazione per aziende private operanti nel liberoc mercato ed aventi lo
stesso modello di business'?. Allopposto si ritiene penalizzante non
riconoscere alla Rete un valore infrinseco, sia strategico che economico,
attraverso I'applicazione di un tasso di crescita di lungo termine capace
di cogliere soprattutto le attese di valore che potrebbero emergere

qualora si optasse per un utilizzo diverso, rispetto all'attuale, della Rete;

- r, o discount rate, si intende il tasso di sconto utilizzato per

I'attualizzazione dei flussi prospettici;

- RR, o reinvestment rate, si intende il tasso di reinvestimento necessario
a garantire la produzione dei flussi di cassa prospettici successivi al

periodo di previsione analitica;
- N, rappresenta la durata del periodo di previsione esplicita;

- Surplus Asset (di seguito anche SA), rappresentano gli attivi della Rete
non adeguatamente valorizzati sulla base dei tassi di
sfruttamento/impiego della medesima da cui discendono i flussi attesi
oggetto di attualizzazione. In tal senso per SA si intende la parte di Rete
eccedente le ipotesi di sfruttamento assunte nel Piano Industriale’;

- PFN, Posizione Finanziaria Netta, quale sommatoria delle esposizioni

finanziarie al netto delle disponibilita liquide.

*2La dinamica dei ricavi e la riduzione degli impegni della RER appaiono confermare, ad esempio, tale approccio
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¢. Metodo dei multipli di transazioni comparabili

Questa metodologia ha trovato, nel corso degli anni, una diffusione sempre pil
accentuata da un lato, per effetio tanto della crescita dei prezzi azionari
registrata nel corso degli ultimi 10-15 anni in tutte le principali borse mondiali,
dall’aliro per la sempre maggiore frequenza di utilizzo all'interno di operazioni

di compravendita di aziende, di operazioni di M&A o di Private Equity.

Da metodo di controllo, con funzioni ancillari, i multipli sono divenuti strumento
di fondamentale importanza con dignita di pari grado rispetto ai metodi assoluti,

siano essi di matrice reddituale o finanziaria.

Nel caso di specie rispetto all'impiege di multipli di mercato si & preferito optare
per l'utilizzo dei multipli di transazioni comparabili, ossia dei multipli ricavabili
da transazioni aventi per oggetto aziende comparabili per modello di business,
mercato di riferimento, tecnologia, struttura dei fondamentali, ecc.:
I'applicazione di questi consente di valorizzare specifici profili informativi che
altrimenti non verrebbero colti in seguito al’adozione dei tradizionali multipli di

mercato.

Fra i multipli disponibili, o ricavabili, si & ritenuto corretto impiegare il multipio
‘EV/metri di Fibra oftica” in quanto lo si ritiene non solo maggiormente
impiegabile del caso di specie, ma anche pil adatto a determinare il valore
della Rete oggetto di cessione in quanto base di riferimento per transazioni di

societa operanti nel medesimo segmento di business della Lepida Spa™.

Si ritiene che tale multiplo possegga i requisiti della “stabilita” ossia consenta,
mediante la sua applicazione, di conseguire una stima non distorta, del'oggetto

di valutazione.

" Per tutti i dettagli confranta § 9.
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Cio in ragione della ridotta, o contenuta, influenza, nel caso di specie, di
elementi “distorsivi® abitualmente presenti nell'applicazione di questa tipologia
di multipli.

Nel dettaglio, poiché la migliore dottrina imputa le differenze fra deal prices
(ossia i prezzi negoziati nel’ambito di operazioni straordinarie’) e stock prices

(ossia le quotazioni di borsa di un determinato titolo) ai seguenti tre elementi:
- rarita” dei core assets;
- ‘“perimetro” dell'acquisizione;

- relativizzazione fra periodo di determinazione del deal prices e

condizioni di mercato prevalenti,

si ritiene opportuno, a supporte della scelta di impiego di questa metodologia,

sottolineare quanto segue:

- relativamente al primo punto, poiché i deal prices sono caratterizzati da
una inirinseca debolezza nel segnalare le capacita di reddito
prospeitiche dell'oggetio di acquisizione, poiché maggiormente
espressivi del profilo strategico per I'acquirente’™ e degli equilibri fra
questo e venditore, si € proceduto con la costruzione di un multiplo che
contenesse al denominatore una misura di capacita piuttosto che una di
reddito.

L’accentuazione del profilo strategico di cui sopra, e quindi I'applicabilita
del multiplo “Ev/imetri di fibra ottica”, appare sostenibile alla luce sia
dell'oggetto della compravendita della transazione presa a riferimento

(non sono presenti asset accessori ma solo core), sia per il contesto

' Fusioni ed Acquisizioni

*® Ci si riferisce alle potenzialita di sfruttamento per Facquirente. In questo senso si pud affermare che i deal prices
rifiettono la “rarita” dei Core Asset ed al contempo Ia capacita di estrazione del reddi Partexdeliacquirente piuttosto
che I'earning power dell'azienda nello stato in cui si trova (As Is). Cfr Guatr |, '1&tt_atqsghia Valutazione delle
Aziende” pagg. 737 e segg. ¢ B
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economico atiuale, ovvero, la crescente richiesta di banda larga e
I'obiettivo di riduzione del Digital Divide: tali fattori, alcuni di natura
congiunturale alfri di tipo strutturale, dovrebbero presumibilmente
rendere i deal prices realizzati'’ un naturale riferimento orientativo per i

prezzi fattibili in deal futuri;

- riguardo il secondo aspetto, poiché il multiplo di riferimento & desumibile
da un’acquisizione totalitaria (del 100% del capitale dell'impresa ceduta)
non appare necessario effettuare nessun aggiustamento soprattutto in

termini di applicazione di premi o sconti;

- sul terzo aspetto, poiché nel mercato non esistono operatori
perfettamente comparabili in termini di mission, industry, servizi,
struttura dei fondamentali etc.'®, non si ritiene necessario “relativizzare”
il multiplo in oggetto alle condizioni di mercato prevalenti e quindi

adottare il medesimo cosi come ricavabile dalle informazioni di mercato.

Per quanto sin'ora riportato, appare evidente come la scelta per I'applicazione
della metodologia dei multipli di transazioni comparabili, nel caso di specie,
rifletta il diverso contenuto informativo ad essi associabili: piuttosto che essere
espressione delle capacita di reddito “as is”, I'applicazione di questi multipli
consente di cogliere, e meglio apprezzare, i profili strategici dell’'assef in sé.

7 Ossia determinati nell'ambito di specifiche transazioni.

' Tale aspetto & ripreso, come si vedra meglio in seguito, nell'ambito della determinazione dei beta per la costruzione
del tasso di sconto.
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10. La stima del Fair Value porzione della Rete Lepida

oggetto di primo conferimento

Si riportano le stime del valore della Rete secondo I'applicazione delle

metodologie prescelte.

a. Metodologia patrimoniale

Come premesso, la metodologia patrimoniale rappresenta il criterio suggerito
dalle migliori prassi professionale per le ipotesi di conferimento e, nel caso di
specie, assume il ruolo di metodologia di base per la stima delle tratte oggetto
di successivo conferimento secondo quanto rappresentato nel Pianc della

Societa.

Dall'analisi delle fatture relative al tratto di Rete oggetto di conferimento
emerge come il valore patrimoniale di quest'ultima (quale somma dei costi
sostenuti per il rilegamento, l'interconnessione, la costruzione della dorsale

etc.) sia quantificabile in 15,4 €/MIn ca..

A quest'ultimo valore patrimoniale sono stati aggiunti i costi per le componenti

POP e relativi apparati per un importo complessivo di 1,9 €/Min ca..

Il valore della Rete sulla base di quanto riportato, ed al lordo di possibili

svalutazioni, & quindi stimabile in 17,3 €/MIn.

Relativamente al tema delle possibili svalutazioni, & utile riportare quanto
indicato nella relazione tecnica elaborata dall'lng. Cimbalo, il quale rappresenta
da un lato la corrispondenza della Rete allesame documentale e la presumibile
vulnerabilitd della Rete a fattori esogeni tanto di tipo_na@r’ale che umang;

dall'altro I'applicazione di un fattore di svalutazione co .:é_reso fra il 6% ed il 9%.

s
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In ragione di cid, e a fini prudenziali, allo scopo di considerare tanto la
senescenza quanto il logorio tecnico delle strutture, si & provveduto ad
applicare una percentuale di svalutazione deil'8%, stimando cosi il valore
della Rete oggetto di conferimento in 15,9 €/Min ca., come meglio esposto

nella tabella di seguito riportata.

Tabella 1: Stima della tratta oggetto di conferimento mediante metodologia patrimoniale.
Dati in Euro.

Valore netto rettifica 15.808.313

b. Metodologia DCF

La metodologia dei flussi di cassa attualizzati ha il solo scopo, nel caso di
specie, di esprimere il valore globale della Rete stante la sua inutilizzabilita, nel
contesto di conferimenti parziali, per via dellimpossibilita di associare,
correttamente e verosimilmente, i flussi di cassa attivi delle singole tratte

oggetto di conferimento da cui essi derivano.

Nell'applicazione della metodologia in oggettc sono state adoitate le seguenti

assunzioni:

- il periodo di previsione analitica coincide con il periodo di Piano
2012-2014;

- il valore dei Surplus Asset & stato stimato assumendo che le

proiézioni economico-finanziarie contenute nel Piano discendano
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da un'utilizzazione della Rete pari al'80% della sua piena
potenzialita; del residuo 20% si & assunto, in maniera
prudenziale, che la capacita ancora sfruttabile della Rete, e quindi
rivendibile a terzi, sia pari al 15%, mentre il residuo 5% é stato
trattato come una safety nef per imprevisti tecnici di ogni natura; il
valore dei SA & stato determinato applicando ai metri di fibra
disponibile e potenzialmente vendibile a terzi il muttipio “Ev/metri
di fibra ottica™®;

il conferimento della Rete avviene in modalitd debt free, non
essendo caricati debiti di natura finanziaria; sulla base di tale
circostanza non sono state immaginate sfrutture finanziarie
“obiettivo” per la copertura degli investimenti previsti nel triennio
2012-2014;

ne consegue che l'attualizzazione dei flussi di cassa, nella loro
configurazione unlevered - ossia disponibili sia per i creditori che
per gli azionistt - & stata condotta impiegando, in luogo di un
costo medio ponderato del capitale (anche WACC), un tasso
espressivo del rischio/rendimento del solo Equity (anche “Cost Of
Equity” o “C.o.e.”);

i flussi di cassa unlevered sono stati quantificati secondo la

seguente metodologia:

Equazione 6: metodologia di stima dei flussi di cassa

[Ebitda* (1- )]~ ACCN - Capex

dove con:

' Per ogni approfondimento si imanda al paragrafo dedicato al trattamento dtripl
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= per Ebitda si intende | Margine Operativo Lordo ossia Il risultato della
gestione caratteristica della Rete conferita determinato come differenza
fra componenti attivi e negativi di reddito afferenti solamente a
quest'ultima e come desumibili dalle proiezioni economiche riportate nel
Piano industriale 2012-2014;

= {, rappresenta l'aliquota marginale di imposta assunta pari al 42%; tale
valore, sebbene superiore anche al carico fiscale effettivo sopportato
dalla Societa, rappresenta, usualmente, [I'aliquota tradizionalmente
applicata per il calcolo dei flussi di cassa secondo la metodologia sopra

riportata;

» perA CCN, si intende la variazione annua del Capitale Circolante Netto
determinate dalla somma delle variazioni dei crediti commerciali e verso
altri, dei debiti commerciali e verso altri, del Fondo TFR e dei Ratei e
Risconti; la determinazione & stata effettuata assumendo linvarianza,
per tutto il periodo di Piano, dell'incidenza del valore medio CCN/Ricavi
ricavato dall'analisi dei bilanci 2009-2010-2011;

* Capex, rappresentano gli investimenti tanto di manutenzioni quanto di
altra natura necessari per il mantenimento, o lo sviluppo, nel caso di
specie, dell’Asset conferito; poiché il Piano non prevede impegni di tale

natura, il valore degli investimenti & stato posto a 0;

= il flusso di cassa dell'ultimo anno & stato rettificato prudenzialmente per
tener conto della necessaria copertura dei fabbisogni indotti dalla

variazione del CCN;

= il tasso di sconto (C.0.e.) & stato determinato applicando la metodologia
Capital Asset Pricing Model (di seguito anche “CAPM”), rettificata con

parametri di rischio specifici.

Ai fini della determinazione del tasso di sconto (C.0.e.) sono state adottate le

seguenti ipotesi descritte nel proseguo:
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« quale tasso risk free (di seguito anche “Rf"), si & assunto il rendimento
medio dei titoli di Stato italiani aventi vita residua compresa fra 2 anni e
7 mesi e 3 anni e 6 mesi; considerata la forte volatilita dei rendiment,
soprattutto a causa dell'effetto “spread” che si € manifestato sui mercati
finanziari nel corso dellanno, si & ritenuto pill corretto calcolare ed
applicare il valore medio delle rilevazioni Banca d'ltalia, pari a 3.96%

come osservabile dalla tabella di seguito riportata®:

Tabella 2: andamento rendimenti Titoli di Stato. Dati in Percento. Fonte Banca d’ltalia.

Rendistato Lordo per fasce di vita residua

Gep:  Feb Mar.  Apr Mag. - Giu
2annie 7 mest— 3 anni e 6 mesi: 4,803 3,508 2,899 3,737 4,035 4,789

= il parametro del rischio sistematico non diversificabile (B) merita uno
specifico approfondimento; la Societa presenta un modello di business
di ardua equiparabilita essendo il punto di incontro fra societa private
operanti nelle TLC o IT e le Utilities ossia gli operatori, di precedente
matrice pubblica, che offrono servizi di primaria necessita come

elettricita, gas e telecomunicazioni.

Posta tale difficolta, si & ritenuto opportuno verificare i diversi B ricavabili

sia per il primo?! che per il secondo tipo di societa.

Relativamente a quest'ultimo si & proceduto a ricavare il parametro
dall'analisi delle principali utilities quotate (A2A, Hera, Iren) osservando
I'andamento dei rendimenti dei titoli delle societa richiamate con I'indice
di riferimento (FTSE ANl Shares): il beta levered rilevato per queste
societd oscilla fra lo 0,68 di Hera e I'1.27 di IREN%. Aj fini della

determinazione del B medio si € proceduto con il deleveraging attraverso

e http:/Awww.bancaditalia.ibanca_centrale/operazioniftitoliftassi/rendif2012/internet-02-07-2012.pdf
' Daij rilevati sul sito del Prof. A. Damodaran.

22 i rimanda all'allegato per il calcolo dei Beta.
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la formula di Hamada® ed il successivo releveraging® per fattore di
tassazione e struttura finanziaria della Rete oggetto di cessione

determinando un beta di 0,63, come desumibile dalla tabella di seguito
riportata:

Tabella 3: calcolo beta Lepida

Dati al 31.12.2011 " p2A HERA IREN

Passivita finanziarie 4,168 2.238 2.705
Cassa 147 251 57
PFN 4.021 1.987 2.648
SHE 3.5393 1.780 1.773
Debt to Equity 111,81% 111,63% 149,40%
Tax rate 83,10% 39,90% 47,30%
B levered 0,80 0,69 1,28

B unlevered 0,76 0,41 0,71

B unlevered medio 0,63

Tax rate 42%

Debt to Equity 0%

g relevered Lepida 0,63

(1) Fonte Equity Report Kepler Capital Mark ot

Prendendo invece a riferimento i dati di mercato per Societa del settore
TLC, si & anzitutto proceduto con una segmentazione del panel di
societa determinando un sottocampione verosimilmente pii in linea con i

servizi ed il modello di business delle Societa (TLC services) operanti

%) a formula impiegata & la seguente: B,

s D
[l+(1—r‘)*E]

24 La formula impiegata & la seguente: 5 _ p « PR 2 . Nel caso di specie i parametri utilizzati sono quelli
pl = ﬁl ]+ u ll ) E

della Valutanda. In questo senso essendo la Rete conferita unlevered il Gearing é stato assunto a 0, mentre il fattore di
tassazione fiscale & stato assunto al 42%
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nel territorio Europeo. | dati del campione (pari a 63 societa) presenta un
beta levered medio di 0.84, un indice di Gearing del 97% ed un tax rate
medio del 15.19, come desumibile dalla tabella di seguito indicata.

Tabella_4: Parametri di riferimento beta settore Telecom services-Europe. Fonte A.
Damodaran

lodustrv.name, Numperoffims Beta, D/ERatio Iaxsate
Telbtom. Services 68 0,84 9672%  15.19%

Il beta fevered & stato deleveraggiato e rilevereggiaio attraverso la
formula di Hamada precedentemente riportata, esprimendo un beta
unfevered di 0,46 e levered per i parametri della Societa di 0,49.

Sulla base di quanto sapra si ritiene corretto optare per I'utilizzo dei beta

delle utilities italiane per le seguenti ragioni:

- il campione delle societa TLC non consentono di identificare la
perfetta comparabiiita del modeilo di business o dei servizi offerti
con quelli della societa oggetto di valutazione;

- il parametro del tax rate non appare in linea con quello
tradizionalmente applicatc nel nostro paese alterando,
conseguentemente, le stime condotte;

- sebbene non quotata, la Societd puo essere assimilata per ruclo e
servizi offerti a quella di una utility.

Di conseguenza, sulla base delle attivita di deleveraging e successivo
releveraging si & proceduto a stimare un B di 0,63 ca., utilizzato nel caso

di specie ai fini del calcolo del tasso di sconto:
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= ['Equity Risk Premium (di seguito anche “ERP") & stato tratto dal lavoro
di Panetta-Violi®%;

» al C.o.e. si & aggiunto un'ulteriore componente di rischio rappresentata
da un illiquidity premium stimato, prudenzialmente, al 3,0%,

determinando cosi un tasso di sconto dell’ 13% ca..

Tabella 5: stima del tasso di sconto

Equity Risk Premijum 5,69%.
g 1,25

Rf 3.96%
Hiquidity 1,50%:
£ (Discount rate) 12,57%

Il Piano elaborate dalla Sociefa prevede inolire le seguenti dinamiche:

- una progressiva ricomposizione delle fonti di ricavo sia per natura che
per controparte; relativamente al primo punto il Piano prevede un
aumento della quota di ricavi derivanti da progetti europei ed una
riduzione di quelli originati dalla realizzazione di nuove iniziative;
riguardo il secondo, si prevede una crescita del fatturato dai soci hon
RER;

- una riduzione dei ricavi dai 10,4 €/Min ca. del 2012 ai 9,6 €/Min ca.
del 2014; la decrescita (CAGRi244 -7%) & frutto delle attese di
riduzioni degli impegni della RER gia programmate e gia considerate

allinterno del nuove Piano Industriale®;

- una significativa crescita dell'Ebitda (CAGR12.44 +7%) sostenuta dalla

rilevante contrazione dei costi da servizio reti maggiore rispetto alla

2 Cfr. “Is there an Equity Premium Puzzle [n Italy? A Look at Asset Retuns, Consumption and Financial Structure Data
over the Last Century". Temi di discussione Banca d'ltalia n. 353, 06/1999

®CfrPag2e seguerti della r_e!azfope.sulla'gesﬂone.

t

R v
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decrescita attesa del fatturato; I'Ebifda Margin da Servizio Rete
evolve, per effetto della combinazione di questi elementi, dal 50% del
2011 al 62% del 2014.

Tabella 6: Conto Economico di Pianc

Economics ' 3A2F " 2043F .
Ricavi da servizio reti -1%
Gosida sérvizio reti AT%h.

Ebit %

Considerando quindi le attese di Piano, sulla base delle assunzioni in merito al
tasso di sconto, ed assumendo un perpetual growth rate dell'1%, si stima un
Enterprise Value (“EV’), al lordo dei Surplus Asset, pari a 29,8 €/Min ca..

Tabella 7: valore della Rete attraverso icazione della metodologia BCF

DCE . g
RGE T
@ .
NPV of UFCF
TV

NPV of TV
Value 29.832

2014F

Il valore dell’EV, guale somma dei flussi di cassa atiualizzati, & stato infine
rettificato in aumento per il valore dei Surplus Assef, quantificati mediante
I'applicazione del multiplo “EV/metro di Fibra Ottica”, pari a 1,327, al totale di
metri di Fibra che si rittene potrebbero essere utilmente concessi in uso a
soggetti terzi (15% del residuo non utilizzato), pari a }L@_ €/MIn, portando il
valore della rete a 41,7 €/MIn ca..
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Tabella 8: modello DCF, valorizzazione SA e stima dell’EV. Dati in Euro.

e
@
NPV of UFCF
™v

NPV-of TV

Value -

Stima Surplus Asset

Tasso di utilizzazione della rete

Prezzo divendita (Edr_dl'rr'léﬁjo diﬁbrai: . 0,001
Surplus di valere 11.944
Valifazigne medinate DCF 29.832
Surplus asset 11.944
Valdre dellaRete Lepida 41.776

(1) Fonte Mana'gem'enl Lepida Spa
(2) Percento sul fotale della Rete

Si riporta di seguito la sensitivity sul valore dell'EV alla variazione dei parametri

del tasso di sconto e del tasso di crescita.

Tabella 9: sensitivity sull’EV {Asse orizzontale fasso di sconto: asse verticale tasso di
crescita di lungo termine)

~
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c. Metodologia mediante multipli di transazioni comparabili

Quale verifica dei valori di conferimento determinabili attraverso metodologia
patrimoniale, si & proceduto con I'applicazione della metodologia dei multipli di

transazioni comparabili.

La scelta per 'utilizzo di questa metodologia, ed il conseguente orientamento
verso logiche di mercato, discende dalla opportunita di cogliere e misurare un
valore “latente” della Rete, rappresentato sinteticamente dalle opportunita
strategiche dello sfruttamento di questuliima, non perfeitamente apprezzabhile
e misurabile dagli attuali fondamentali della Societa: come si & avuto modo di
sottolineare il modello di business determina precise scelte in termini di
strategie di pricing che portano ad una contenuta valorizzazione dell'asset in

oggetto.

Proprio per queste ragioni si ritiene opportuno verificare se il valore derivante
dalla metodologia patrimoniale, precedentemente impiegata, in una
transazione fra privati, aventi il medesimo livello di conoscenza dell'oggetto, si
“rispecchierebbe’ nel prezzo della medesima.

Nel caso di specie il multiplo & stato ricavato prendendo a riferimento il prezzo
pagato dal consorzio F2i e Banca Imi per I'acquisto del 100% della Metroweb

Spa.

Metroweb Spa, costituita nel 1997 da AEM per lo sviluppo e ia gestione delle
reti e dei servizi di telecomunicazioni, & proprietaria della piti grande rete di
fibre ottiche di Milano e delia Lombardia, la pili estesa rete metropolitana in

fibra ottica in Europa con olire 7000 km di cavi.

Metroweb rende disponibile la propria infrastruttura ai clienti privati o Enti
Pubblici che non hanno una propria rete o che necessitano di estendere la
propria copertura, per permettere loro di offrire al pubblico servizi come

connettivita Internet, telefonia fissa e mobile e distrih i_contenuti digitali

multimediali di ogni genere a condizione di libero A
x
@
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In particolare Metroweb fornisce I'accesso alla rete di fibre oftiche “spente”
(dark fiber) che ha sviluppato nel corso degli anni curandone anche la

manutenzione.

Per quanto rappresentato, Metroweb Spa presenta molti punti di contatto con
Lepida Spa sia in termini di storia sia di modello di business, sebbene esista

una profonda differenza di fondo in termini di mission.

Menire la prima, sin dalla sua fondazione, ha operato in un regime di libero
mercato offrendo servizi a valore aggiunto a tariffe libere, la seconda ha quale
scopo lo sfruttamento della Rete per scopi pubblici con tariffe calmierate per

clientela istituzionale.

Il 30 giugno 2011 il Fondo F2i - Fondi italiani per le infrastrutiure - e Banca IMI
hanno rilevato la totalita delie quote di Metroweb, coinvolgendo il management

della societa nell'investimento e nella prosecuzione del progetto.

Il prezzo pagato dal consorzio F2i e Banca IMI per il 100% di Metroweb, al
lordo dei debiti finanziari, ammonta a 430 €/Min ca. Sulla base delle
informazioni a disposizione, & pertanto possibile desumere il multiplo “EV/Km di
Fibra Ottica” paria 1.327x.

Considerando che la prima tratta della Rete oggetio di conferimento misura
complessivamente 23.000 km, & possibile quantificare, applicando il multiplo in
oggetto, il valore della tratta in ca. 30,5 €/MIn, come desumibile dalla tabella di

seguito riportata.

RELAZIONE DISTIMA DEL FAIR VALUE
DELLA RETE LEPIDA ai sensi dell’art 2343-ter, comma 2, lett. b), del cod. civ. 44



PASQUALE GRIMALDI

DOTTORE COMMERCIALISTA
REVISORE LEGALE DEI CONTI

Tabella 10: determinazione del valore del tratto di Rete oggetto di primo conferimento
mediante metodologia dei multipli.

‘Enterpise Value Metroweb Spa ~ euro 430.000.000 -

cavi in fibra oftica®- méti 23.005:604

. _eur:o SN T 30‘2&2‘.1’29
{1)Foiite: sito infermist Metroweb
(2) Fonte: Management Lepida Spa.
11. Risultati deila stima e conclusioni

[ risultati gquantitativi derivanti dalle metodologie descriite nel corso delle

precedenti pagine possono essere riepilogati come di seguito:

- in base al meiodo dei flussi di cassa scontati, il valore globale della
Rete aggetto di conferimenio puo essere stimato in 41.7 €/Min;

- in base al metodo patrimoniale, il valore della iraita oggeito di

conferimento pud essere stimato in 15.8 £/Min;

- in base al metodo sintetico dei multipli da transazioni comparabili,
secondo metodo di verifica, il valore della traita oggetio di conferimento

puo essere stimato in 30,5 €/Min.

RELAZIONE DISTIMA DEL FAIR VALUE
DELLA RETE LEPIDA ai sensi dell’art 2343-ter, comina 2, lett. b), del cod. civ..

45



PASQUALE GRIMALDI
DOTTORE COMMERCIALISTA
REVISORE LEGALE DEI CONTI

Come si ha modo di osservare le valutazioni condotte con | metodi di verifica,
maggiormente esprimenti valorizzazioni di tipo strategico ed industriale della
Rete, presentano stime pili che significativamente maggiori di quelle
conseguibili con il metodo patrimoniale: 'ampiezza delle divergenze di valore
pub essere ricondotta nell'alveo della teoria di Fisher e quindi ritenere che il
valore patrimoniale rappresenti I'esatta misurazione dei flussi prospettici attesi
nel caso di impiego attuale, ossia in base al vigente modello di business,
ovvero nell'ipotesi di orientamento al mercato della Societa conferitaria.

In particolar modo:

- la valutazione globale condotta con I'ausilio delia metodologia DCF
porta ad una valorizzazione in linea con quella patrimoniale:
considerando che la prima tratta rappresenta il 38,3% ca. della Rete
nel suo complesso, 'applicazione di tale percentuale al valore
ottenuto mediante questa metodologia, quale regola del pollice?,
condurrebbe ad una valutazione di 16,0 €/Min ca.:

- la valutazione condotta mediante metodologia dei multipli invece

porterebbe ad una valorizzazione in linea con la prassi di mercato.

In considerazione quindi della natura delle informazioni, delle caratteristiche
della Rete e dell'obiettivo della presenta perizia, si ritiene corretto adottare
quale criterio di valutazione la metodologia patrimoniale e, di conseguenza,
acquisire i risultati ottenuti con tale metodo al fine di determinare il Valore Equo
della Rete, pur dovendosi riconoscere, al tempo stesso, la presenza di un
“valore implicito” rappresentato dalle opportunita industriali e strategiche

derivanti dall’esercizio di quest'ultima.

7 La regola del poliice (la c.d. *Rule of thumb™) si intende un principio riconosciuto generalmente come valido ed
accettabile sebbene non corroborato da supporto scientifico, o di altra natura, teso alla verifica della sua inconfutabilita
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Il Consiglio di Amministrazione della Societa conferitaria, in data 28.03.2011,
ha deliberato la proposta di aumento del Capitale Sociale, da realizzarsi anche
attraverso l'apporto di conferimenti in natura mediante emissione di nuove
azioni ordinarie senza sovrapprezzo del valore nominale di 1.000 (mille) Euro.

* * *

Sulla base di quanto premesso, e tenuto conto delle risultanze derivanti
dall'applicazione della metodologia patrimoniale e delle verifiche condotte con
gli altri criteri di valutazione ritenuti idonei, ai sensi dell'art. 2343-ter comma 2,
lett. b) del Codice Civile, io perito attesto che il valore, o anche Fair Value,
della Refe, che insiste sulla Provincia di Bologna e della Romagna, &
almeno pari a quello ad essa attribuito ai fini della determinazione
del’Aumento del Capitale Sociale della Lepida Spa, e quindi pari a Euro

17.200.000 (diciassettemilioniduecentomila).

La presente relazione si compone di n. 47 pagine siglate e numerate.

Roma, li settembre 2012
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1. Metodo e procedura operativa.

1.1. Aspetti generali.

Le infrastrutture identificate come Rete Lepida sono composte da circa 60.000 km. di fibre
ottiche che collegano 340 sedi distribuite su tutto il territorio regionale dell’Emilia-Romagna e
consistono in una struttura organizzata e funzionante composta da fibre ottiche, cavidotti,
giunti, pozzetti, POP, apparati attivi di rete, gruppi di continuita, gruppi elettrogeni,
condizionatori ambientali;

I POP sono tipicamente degli shelter (elemento prefabbricato) e sono posizionati su terreni in
concessione, di proprieta ovvero in titolarita per occupazione di urgenza per pubblica utilita.

1.2. Procedura operativa.

La complessita, le dimensioni e l'eterogeneita della provenienza della rete ci ha suggerito la
suddivisione della stessa in 3 diversi lotti:

> Area Geografica della Provincia di Bologna e della Romagna e relativi siti POP;
° Area Geografica delle Province di Parma, Piacenza e Reggio Emilia e relativi siti POP;
. Area Geografica delle Province di Modena e Ferrara e relativi siti POP.

Questa relazione si riferisce solo allArea Geografica della Provincia di Bologna e della
Romagna e relativi siti POP, anche se la metodologia di analisi & stata ipotizzata identica per le
altre due, a meno di partlco!arl correzioni ed approfondimenti che si dovessero rendere
necessari in relazione a infrastrutture e sistemi oggetto di perizia che si discostino in maniera
significativa dagli standards.

In primo luogo si € stabilito quali documenti fossero utili alla analisi della consistenza dei beni
conferiti e si & proceduto a raccogliere la documentazione da studiare attraverso una analisi a
campione determinata su tutta I'Area Geografica della Provincia di Bologna e su tutti i POP ad
essa asserviti;

L'approccio procedurale per la definizione di un valore operativo tecnico ha portato, a pitl
riprese, ad analizzare la seguente documentazione:

Collaudi delle Infrastrutture
Verbali di consegna dei beni
Regime delle Proprieta
Convenzioni tra le Aziende Cessionarie e i gli Enti Pubblici Utlhzzatorl
Certificazioni e misure — s
Certificazione degli strumenti di misura
Visure Catastali
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Inoltre, si sono effettuate delle veriﬁche funzionali a campione ed i lspezlone visiva in
sopralluogo all'interno dei POP ritenuti (qualitativamente e quantitativamente) pid) interessanti
e rappresentativi dell'intera Rete oggetto della presente relazione.

In particolare si sono scelti i due POP di Cesena Capuccini e Ravenna Faentina, in quanto,
insieme al POP posizionato alfinterno della Centrale Regione Emilia-Romagna (non costituente
oggetto di conferimento), sono i terminali principali di una dorsale ad anello dalla quale si
dipartono tutti gli altri rami di questo primo lotto.

2. Analisi della consistenza

2.1. Verifica di coerenza

I sopralluoghi effettuati all'interno dei POP suddetti hanno avuto lo scopo di verificare la
coerenza dellinfrastruttura realizzata rispetto alle autorizzazioni/concessioni rilasciate dalle
Autorita competent, all’As-Built ed al certificato di collaudo con riferimento alle seguenti
caratteristiche tecniche:

° tipologia e qualita delle fibre ottiche;

® apparati optoelettronici di trasmissione ed amplificazione del segnale;

> tipologia di posa ed aderenza alle normative nazionali ed europee;

s verifica infrastrutture civili ed ausiliarie (gruppi di continuita, gruppi elettrogeni, ecc.);
° verifica dell'efficenza dei sistemi di climatizzazione;

° verifica di eventuali "colli di bottiglia" lungo i singoli tratti.

2.2. Vulnerabilita del sistema

Altro aspetto che si & ritenuto utile rilevare nel corso della attivita periziale svolta sul territorio,
e quello della vulnerabilita del sistema, ovvero stabilire in maniera qualitativa la risposta dei
sistemi rispetto alla sicurezza verso cause esterne che possano inficiare la capacita operativa;
siano esse cause naturali (quali terremoti, allagamenti, fenomeni atmosferici eccezionali) sia in
relazione a cause antropiche (quali atti terroristici, vandallsmo, ecc.). Tale valore tiene conto
della posizione dell'infrastruttura rispetto al territorio, delle misure di sicurezza antintrusione
adottate, def tipo di posa o tipologia di shelter, delle sgifZignie Ie dure di intervento, ecc.
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2.3. Senescenza ed obsolescenza.

L'aspetto della senescenza ai fini della valutazione delle caratteristiche prestazionali, in
funzione della variabile temporale, pud essere ragionevolmente determinato in un intervallo di
svalutazione medio, compreso tra il 6% e il 9%.

3. Conclusioni

Le conclusioni che si possono trarre al termine di questa prima tranche di lavoro relativa al
primo lotto, & quella di una sostanziale aderenza delle infrastrutture alle normative vigenti, di
una assoluta coerenza tra la parte documentale e quella realizzata, mentre risulta meno
soddisfacente I‘aspetto relativo alla vulnerabilita del sistema stesso, rispetto sia ai fattori
umani che naturali.

Non si sono riscontrati particolari problematiche legate ai sistemi di trasmissione ed
amplificazione del segnale, cosi come & risultata positiva la verifica delle infrastrutture
ausiliarie quali i gruppi di continuita, gruppi elettrogeni e gli stessi cavidotti e shelter, nonche
l'efficenza dei sistemi di climatizzazione.

Non risultano esserci "colli di bottiglia", ovvero strozzature di capacita di trasmissione dei dati
lungo i tratti di infrastrutture verificati.

il Coadiuvatore Tecnico

Dott. Ing. Ernesto Cimbalo
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Allegato A:

Relazione Fotografica
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