PROSPETTO

RELATIVO ALL AAMMISSIONE ALLE NEGOZIAZIONI DELLE NUOVE AZIONI
ORDINARIE DI INWIT S.P.A. EMESSE, SENZA AUMENTO DI CAPITALE, A
SERVIZIO DEL CONCAMBIO DELLA FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI
VODAFONE TOWERS S.R.L. IN INWIT S.P.A. E ASSEGNATE A VODAFONE

EUROPE B.V. A FRONTE DELLANNULLAMENTO DELLA PARTECIPAZIONE

DALLA STESSA DETENUTA IN VODAFONE TOWERS S.R.L.

INWIT

Inwit - Infrastrutture Wireless Italiane S.p.A.
Emittente

Sede legale: Milano, via Gaetano Negrin. 1
Capitale sociale sottoscritto e interamente versato: Euro@D0@0,00
Iscrizione al Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi, C.F. e P.IVA n. 08936640963

Il Prospetto e stato redatto ai sensi del Regolamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo e del Consigligdel 14 giu
2017,del Regolamento Delegato (UE) 2019/3986el Regolamento Delegato (UE) 2019/9iéla Commissione.

Il Prospetta@® statcapprovato da CONSOB10 giugno 202 depositatgpresso CONSOB in data 10 giugno 20aGeguito
di comunicazioneel provvedimentoicapprovazioneon nota delO giugno 2020, protocollo n. 0552956/20

Léadempimento di pubblicazione defospettanon comporta alcun giudizio di CONSOB sul merito dei dati e delle notizie
allo stesso relativi.

Il Prospetto ha una validita di 12 mesildadata di approvazione dello stesso. Una volta che il Prospetto non sia piu valido,
non si applicadbbligo di pubblicare il supplemento al Prospetto in caso di nuovi fattori significativi, errori 0 imprecisioni
rilevanti.

Il Prospettae disponibile preso la sede legale thifrastrutture Wireless Italiane S.p,An Via G. Negri 1i 20123 Milano,
nonché sul sito internet démittente, www.inwit.it.



Infrastrutture Wireless ltaliane S.p.A Prospetto

INDICE

NOTA DI SINTESI 1

PARTE A 8

FATTORI DI RISCHIO ..eiiiiiiiiiiiiiee ettt ettt e ettt e e e e e ettt e e e e e e s bbb enabae e e e e e eanbbeeeeeesannbeennnrees 9

1.1 Ri schi connessi all a sit.wa.z.i.one..f.i.nanzi.a®ia dell

1.1.1. Rischi connessi ai dati previsionali contenuti nel Piano Combined e agli impatti negativi
derivanti dalla pandemia da COVHDO..........cccooiiiiiii it ere e aaeeeees 9
1.1.2. Rischi connessi al contratto di finanziamento sottoscritto in data 19 dicembre 2019 tra
Inwit e un pool di banche finanziatrici e alla sostenibititéee | | 6i ndebi t amento finanzi
finanziari ..del . 0 Emi .t el e . 11
1.1.3. Ri schi connessi all 0idregdrit @bzaetddlvir agpditwersdi
integrazione aziendale CON VOD TOWEELS. .. .uuuiiiiiiiiieeee e e cceeeeeereeeteeae e e e e e s s ssssimmnsasaaeaessessessssnnnnnnnes 14
1.1.4. Rischi connessi alla concentrazione deasicnei confronti di un numero limitato di Clienti
e alla redditi.ni.t. . del.l.oEmi.t.t.ent. ... 15

1.2.

1.3.

1.4.

1.5

Ri schi connessieadl 6aett oi..¢....delplkd Bmitvaenlbe
1.2.1. Rischi connessi al TIM MSA € al VOD MSA........iiiiiiiiii i 17

1.2.2. Ri schi connessi alla gestione dei Siti esi st
sviluppo dei progett i diezdziord @ministiatvanefoalla eevoaaldelle i | as ci
stesse 18

1.2.3. Ri schi connessi all 6i.nt.er.r.uzi.one..di..2ttivit?’
1.2.4. Rischi relativi alla SCISSIONE..........ooeiiiiiii e e 21
1.2.5. Ri schi connessi all 6affi dament.q..i.n..ak2t sour ci
1.2.6. Rischiconnessa | | a titolarit”™ dei diritti doéuso dell
telefonici 23
1.2.7. Ri schi rel at i viaetdnologieav..o.l..u.z.i..0o.n.e...t..e.c.n.i..24
1.2.8. Rischi relativi al mancato rispetto degli Impegni e/o alla modifica degli stessi da parte
della COMMISSIONEUIOPEA. .........uuuiuiiiii et e e e e eeeeii e s e e e e eee et eeaeteab e aaseeraa e seeeaeeaaeeessannaseeeereasnennnnnn 25
1.2.9. Rischi legati al personale ChiaVe............ooiiiiiiieeei e 26
1.2.10. Ri schi connessi all dincidenza dell 6avvi ament
(o I O o T = o ¢ I O O AU = 20« 0 P = S PP PPPOPPPPPPPPPPTPPTN 27
1.2.11. Risd i connessi al deteriorament.a..del..@&rito di
1.2.12. Ri schi connessi al |l 6i nraspetics.i...a.n.e.....d.i.....d.a.28i pro f
1.2.13. Rischi connessi agli Indicatori Alternativi di Performance...........ccoccoviiiieccenininnen. 29

Rischi connessi al quadro legale € NOrMatiViQ............ueieiiiicceeiiie e 30
1.3.1. Rischi legati alla tutela ambientale e della salute..............ccccceere e 30

Rischi connessi a fattori ambientali, sociali @aVernance...........ccccceeeviiiiiieceieee e 32
1.4.1. Rischi connessi alla pandemia COMIB...............ooouiiiiiiiiicn e 32
1.4.2. Rischi connessi ai rapporti con Paffiorrelate. ..............ueeiiiiiiiiiiiccciiiiieiieeeeeee e 33

Rischi connessi agli strumenti finanziari oggetto di ammissione alla negoziazione su.MTA34
1.5.1. Ri schi connessi alla | imit.at.a..cont.enddi bilit?’

1.5.2. Rischi connessi alla liquidita e volatilita delle Azioni Ordinarie............cccccvveeeviceeenns 35



Infrastrutture Wireless ltaliane S.p.A Prospetto

1.5.3. Rischi connessi agli impegni temporanei di inalienabilita delle Azioni Ordinarie.....36

1.6. Rischi conNEssi al RAMO TOWEIS ........uuiiiieeiiitiieeetiie e e e e stbeee et ennte e e e e s snbbe e e e e e s snnbeennrees 36

1.6.1. Evidenziazione dei rischi specifie rilevanti relativi al Ramo Towers da riferire a Inwit

PEI el FUSIONE. ...ttt e e ekt eeeemt e e e e et b e e e e e et b e e e eenes 36
PARTE B 38

CAPITOLO 1 PERSONE RESPONSABILI, INFORMAZIONI PROVENIENTI DA TERZI,
RELAZIONI DI ESPERTI E APPROVAZIONE DA PARTE DELLE AUTORITA

COMPETENTI cotie ettt ettt e eemt e e e s st e e e e e sttt et e s seamee e e s snbbbeeeeeesane 39
1.1. ReSpoNSabili del PrOSPELLO........ceiiiiiiiiiii e iiee ettt 39
1.2. Dichiarazione di reSponSabilita.............ccoooiiiiiiiiccci e 39
1.3. Relazioni @ Pareri di @SPEIti.......ccoi i i e en e 39
1.4. Informazioni ProvenieNti da tEIZI.........c.ciiiiiiiiii et 39
1.5. Dichiarazione..del.l.oEmi.t.l. Nl € . 39
CAPITOLO 2 REVISORI LEGALI DEI CONTI  covuiiiiiiii e eeee e e et sene e e e et e e e e e s 41
2.1. Revisori l egal...del. . aEmi.t.t.ent ... 41
CAPITOLO 3 FATTORI DI RISCHIO ..eiiiiii ittt eeeee e et e e e e ea s e e e e et e e e e 42
CAPITOLO4 1 NFORMAZI ONI SULLGAGEML.TTENT.E......ccoooeiiiiiiinniieeeeens 43
4.1. Denominazione | egal e e..commer.c.i.al.e..del.l.LMMBmittent
4.2. Residenza e forma giuri di cw dal sogdetioEgridica &E)t e, C O ¢
legislazione in base alla quale opera, paese di registrazione, nonché indirizzo, numero di telefono
della sede SoCiale € Sit0 WEK..........ooiiiiit e crr e e eeeesd 43
4.3. Informazioni relative @ VOD TOWEIS........ooiiiiiiiiiiteree et ee e e bbb eeeeeeeeeaeeas 43
CAPITOLO5 PANORAMI CA DELLE ATTI VI.TLAG...AZIL.ENDAL.L.......44
5.1. Principali attivita e cambiamenti SignifiCatiVi................cooo i 44
51.1. a0 T 0o o 1= OSSPSR A4
5.1.2. Descrizione dell e..at.tiiwvi.t.l....del.l.6Emi.t. 49 nt e
5.1.3. Cambiamenti significativi che hanno avuto ripercussioni sulle operazioni e sulle principali
attivit” del . 0. Emi Lt . ent 56
5.1.4. Panoramica delle attivita aziendali di VOD TOWESS.........ccooiuiiiieeiiceeeeiiiieee e 56
5.2. 1Y Z S 1] 0= o S 57
5.2.1. Principald@ investi ment.i del |l 6Emittente effet
57
5.2.2. Il nvesti ment. rilevanti del |l Emi ttente in cor
di un impegno definitivo e relativa forma di finanziamento.................ccccovvcceiiiiii e, 57
CAPITOLO 6 INFORMAZIONI SULLE TENDENZE PREVISTE oot 58
6.1. Tendenze pi¥% significative mani.f.est.at.es.ib8dall a c
6.1.1. Tendenze pi'% significative manifestatesi dal
Inwit 58
6.2. Cambi amenti significativi dei risultati.5Binanzi a
6.3. Tendenze, incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero ragionevolmente avere
ri percussioni significative sull e psoos.peB8tive de
CAPITOLO 7 PREVISIONI O STIME DEGLIUTILL  .oeiieee e r et eseeee s e e e e 59

7.1. Previsioni o stime di uti i p WPiodpétto..c.a.t..e...d58 1 | 6 Emi t



Infrastrutture Wireless ltaliane S.p.A Prospetto

7.1.1. PrEIMESSAL ...ttt e e e e e e e e e e e e e e aere e 59
7.1.2. Principali Assunzioni sottost.ant.i..l.06l abor az
7.1.3. Dati PreViSiONalic........ovveiieees et 65
7.2. Dichiarazioni in merito alle previsioni e stime di Utili.............ccoooiiiiiieen e, 68
CAPITOLO 8 ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE E DI SORVEGLIANZA ALTI
DIRIGENTI iitiiiie sttt ettt e s e e e e e e e e e sttt e e e e e s estba e e e e e e s smeessssbaeeeeesansaaeeaeeeaas 69
8.1. Organi di amministrazione, di direzione e di sorveglianza e alti dirigenti...........cccccvvvvieeennns 69
8.1.1. Consiglio di AMMINISITAZIONE. .........eiiiiiiiiiiiie e 69
8.1.2. Collegio SINAACAIR..........cceeeeeeee e 74
8.1.3. F L BT gTo 1= o | TP TP PP PP PPTPPPPRTPPPPPIS 81
8.2. Altre informazioni concernenti gli organi di amministrazione, di direzione e di vigilanza e degli Alti
[T T 1= o | (Ut 82
8.2.1. Potenziali conflitti di INtErESSI........uuuuiiiiiiiiiiiii e 83
8.2.2. Eventuali accordi o intese con i principali azionisti, fornitori o altri, a seguito dei quali i
componenti del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e gli Alti Dirigenti sono stati scelt
83
8.2.3. Eventuali restrizioni concordate dai componenti il Consiglio di Amministrazione e il

Collegio Sindacale e dagli Alti Digienti per quanto riguarda la cessione entro un certo periodo di
tempo dei titoli dell 6 Emi.t.t.ent.e..da..es.s.i..d84t enut. i

CAPITOLO 9 PRINCIPALI AZIONISTI ettt e e e e ee e s e e e eeensrnn e e e s eeee s 85
9.1. Principali azi.oni.s.t...del.l.6Emi.t.t.ent.e.........=85
9.2. Diritti di voto diversi i n .c.ap.o..ai..pr.incdbpal.i az
9.3. Soggetto cont r.ol.l.ant.e.. .0 Emi.t.t.ent.e...........=85
9.4. Accordi dalla cui attuazione possa scaturireunavar@n e del | assetto 8bi contr
CAPITOLO 10 OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE ...t 88
10.1. Operazioni con Parti Correlate che | 6Emi88tente h
10.1.1. [au o o [UFATo] o= PP SRR PRPP 388
10.1.2. Rapmrti con TIM € il GrupPO TIM......ueiiiiiiiiiiiee ettt ee e 88
10.1.3. Rapporti con altre Parti Correlate..........o.uuvrriiiiiii e 94
10.2. Operazioni con Parti Correlate di VOD TOWEES.......uiieiiiiiiiiee ettt e et srme e 95
10.2.1. INEFOAUZIONE ...ttt ee et e e e e e s rme e e e e e e e 95
10.2.2. Rapporti con Parti Correlate di VOD TOWEES........cvuveeiieriiiiiieeeieeee e eiiieeee e e sivieeens 95

CAPITOLO 11 INFORMAZIONI FINANZIARIE RIGUARDANTI LE ATTIVITA E LE
PASSIVITA, LA SITUAZIONE FINANZIARIA E | PROFITTI E LE PERDITE

DELLOEMI T T.ENT.E. ettt smmnn e e e e e 97

11.1. Informazioni finanziarie relative a INWIL.............ccvveiiee e 97
11.1.1. REIAZIONI. ...ttt 103

11.2. Informazoni finanziarie relative & VOD TOWETIS.........ccoiiiiiiieeiiiieensiieie e eees s 113
11.2.1. [ a0 To [ FATo] o= PP TPPPPTPPPRP 113
11.2.2. BilANCIO CAIVEOUL.......eiiiiiee ettt e et e s enme e e e 113
11.2.3 Analisi della situazione patrimoniale, finanziaria ed economica di VOD Towers...136

11.2.4. Situazione patrimoniale e finanziaria 8icembre 2019...........ccceeiiiiiiiiiiieciiiiiiieeee, 137



Infrastrutture Wireless ltaliane S.p.A Prospetto

n

11.2.5. Capitale Immobilizzato NettQ...........oooiiiiiieee e 138
11.2.6. Capitale di ESEICIZIO........cciiiiiieeee et reee e e e e 138
11.2.7. Totale PAtriMONIO NELO.......uuiiiiiiiiiiiir e e e e errr e e e e e e e e e e s e e e s e mnns 139
11.2.8. GESHIONE OPEIALIVA. .....ciiiuiiiiiie ettt ieeet ettt ettt e st eeene et e e s e e e e e s ansb b enanseneeee s 139
11.2.9. RISOISE fINANZIANE. .. .eii e ittt s e ensneeeeeeas 143
11.3. Revisione contabile delle informazioni finanziarie annuali...............c...eeveeeeriiiiiiiiiiiieeeee. 144
11.3.1. RelazionNe di FEVISIONE..........uuiiiiie ittt e e e e b enneees 144
11.3.2. Indicazione di altre informazioni contenute nel Prospetto che siano state controllate dalla
SOCIELA Al REVISIONE ... .ciiiiiiiiiiiie ettt et e e e e st e e e e e s s e e e s et beeeeeesanbbaeeeeeeans 144
11.3.3. Informazioni finanziarie contenute nel Prospetto che non siano estratte dai bilanci
del |l 6Emi ttent e .s.o.t.t.o.p.a.s.t...a..r.eyxy.i.s.i.o.ne........145
11.4. Procedimenti giudiziari € arbitrali..............ccccuiiiiiieeri e 145
11.5. Cambiamenti significatiwvi nel.l.a..s.i.ttuaz.i.bdie fi nan
11.6. Informazioni finanziarie Pro fOrMaL..........ooiir i 147
11.6.1. L a1 g0To [U 4o o 1= SO 147
11.6.2. Indicatori Alternativi di Performance relativi ai dati pforma..............cccceeeeeevierieeen, 158
11.7. Lo 1 Tor= W LTI o AV To =T o o L S PSRRI 159
11.7.1. Descrizione della politica dell 6Emittente
eventuali reStriZioNi IN MATETIAL..........uuiiiiiiiiiii ettt e e e e a e e e 159
11.7.2. Ammont are del dividendo p.etr..azi.one..pl8r | 6ult
CAPITOLO 12 INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI ittt 160
12.1. CaPItAlE AZIONANIO. . ...ii ittt et e et e e e e e e e e e 160
12.1.1. Ammontare delle obbligazioni convertibili, scambiabili o con warrant, con indicazione
delle condizioni e modalita di conversione, scambio 0 SOttOSCrZIANEe...........ccovcvviveciieeeeennee, 160
12.1.2. Informazioni su eventuali diritti /o0 obbligazioni di acquisto su capitale autorizzato ma non

13.1.

13.2.

emesso o di i mpegni all 6aument.o..del..cap.i.tl®0 e e r el
CAPITOLO 13

I nformazi oni comuni cat e dal |l 6Emi ttente nel cor s

CAPITOLO 14

14.1.

14.2.

(UE) n. 596/2014 pertinenti alla Data del ProspettQ............ccccovvviemreieiieeniniiecee e 161
Informazioni comunicate da VOD Towers nel corso degli ultimi 12 mesi ai sensi del Regolamento
(UE) n. 596/2014 pertinenti alla Data del ProspettQ............ccccovvvvieeeeiiiveeeeiiiicee e, 163
PRINCIPALI CONTRATTI oottt e e e eeeee e e e e e e e e eeeeeeeennes 164
Contratti importanti, diversi da quelli conclusie | corso del nor mal e svol
stipul ati dal Il 6Emittente nei...due..ann.i..plédcedent.i
14.1.1. Framework AQrEEIMENT........coii it ieee ettt rmeee s e e e e e e s smnne s 164
14.1.2. Contratto relativo al FInanziamentO.............cooiiiiiiiirenee e 166
14.1.3. TIM MSA 2015 E TIM MSA .ottt e e e e e e e e e e e eeennees 170
14.1.4. W OD M S A et e e e e et et e e e e e e e et et e et e e bbb b e eeenan e e e e e aeeaeees 173
14.1.5. Passive Sharing AQreEMEIL...........oiii et 174
Contratt.i i mportanti, diver si da quel | concl u
SHPUIAL A8 VOD TOWELS. ...ttt e e ettt et e eaaaassb et b esbeeeeeeeeaeeaeeeeaansbenneeeeeens 175
14.2.1. VOD MSA 2019, ettt eeee e e e e e e e e e e e e e e et an e rennnnnn 175

14.2.2.

DISPOSIZIONI IN MATERIA DI INFORMATIVA e 161

Contratto di locazione tra VOD e VOD Towers concluso in data 2 dicembre.201975

(



Infrastrutture Wireless ltaliane S.p.A Prospetto

14.2.3. Contratto di servizi tra VOD e VOD Towers concluso in data 2 dicembre.2019....176
CAPITOLO 15 DOCUMENTI DISPONIBILI .iovveiiiiieiie et et e et e s s emma e e s eeva e e e e 178
PARTE C i NOTA INFORMATIVA SUGLI STRUMENTI FINANZIARI oo 179

CAPITOLO 1 PERSONE RESPONSABILI, INFORMAZIONI PROVENIENTI DA TERZI,

COMPETENTI cetiie ittt et ettt e et e e e s st e e e e e s b bbe e e s seamee e e s anbbreeeeeenann 180
1.1. ResSpoNSabili del PrOSPELLO........cuiiiiiiiiiiii ettt 180
1.2. Dichiarazione di responsabilita................oooiiiiiiicr e e 180
1.3. Dichiarazioni € relazioni di @SPEIL........c.uuiiiiiiiiii e 180
1.4. Informazioni Provenienti da terZi...........coccecuueiiiiieees s e e s e eese e e e ereeeeeeeeeenans 180
1.5. Di chiarazione..del. l.oEmi.t.l.ent. @ . 180
CAPITOLO 2 FATTORI DI RISCHIO ..oiiiiiiiiiiiiiie ettt sttt e e eneeeee s 181
CAPITOLO 3 INFORMAZIONI ESSENZIALI oottt ettt a e smmne e stae e e e e 182
3.1. Il nteressi di persone fisiche..e.gi.ur..di.ch82 partec
3.2. Ragi oni del |l 6of f er.t.a..e..i.mp.i.e.g.o..dei..p.r.ov.esadt i
3.3. Dichiarazione relativa al capitale CIrCOIaNte. ............ooouviiiiieeniieiiii e 182
3.4. Capitalizzazione e iINdebitamento.............uuiiiii e 182
CAPITOLO 4 INFORMAZIONI  RIGUARDANTI | TITOLI DA AMMETTERE ALLA
N @ 74 1 V74 [ @ ] N PR 184
4.1. Descrizione delle NUove AZIioNi OrdiNAIE..........uvviiiiiieiei et 184
4.2. Valuta di @MISSIONE. ... ...uuiiiiiiiiiiiei ittt e e e eeee ettt et e e e e e e e e e e e s s e s sammne e e e e e e e e e e s aaaaaans 184
4.3. Indicazione delle delibere, delbutorizzazioni e approvazioni in virtu delle quali le Nuove Azioni
OrdiNarie SAraNN0 EIMESSE....ciiiiiiii e e e e e e i et e et e e e et e e et e e s e et eaae s e e s s s s asasanebaebeereeeneesaannnnnnnes 184
4.4. Limitazioni alla libera trasféilita delle Azioni Ordinarie...........ccccovviiiiiiiecce e 184
4.5. REGIME FISCAIR.... ettt et e e e eeeas 185
4.6. I denti t” e dati di contatto del soggetto diver
negoziazione delle Nuove AZioni OrdINAIIE. .........oouveiiiiiiiieeieeee e 185
4.7. Descrizione dei diritti connessi ai titoli, comprese le loro eventuali limitazioni, e procedura per il
(o] (oI ST (ol 4 o PSP PPPPPPPT 186
4.7.1. NUOVE AZIONI OFINAIIE. ... . ieeiiiiiiiiiieeeeeieeee ettt e e e e e e e e e e eeeneeeeereeeeaeaeeeeeeeseesanmmnas 186
4.7.2. Diritto @i diVIAENAI.......uiiiiiiie e e e eene e 186
4.7.3. 11 (10 R o ) (o P 187
4.7.4. Diritti di prelazione nelle offerte di sottoscrizione di titoli della stessa classe......... 187
4.7.5. Diritto alla parteci pa.zi.one..ag.l.i...utL.ilB7 del | 6
4.7.6. Diritto alla parteci paanicasod ligadadiobee.v.e.n87ual e r e
4.7.7. DisSpOSIZIONi di FIMDOISO......ueiiiiiiiiiiiie et 187
4.7.8. DiSPOSIZIONi di CONVEISIONE. ... .uueeiiiie ittt ettt e s e e e e 187
4.7.9. Legislazione nazionale in materia di of ferta
che possa i mpedi r.e..unb.ev.ent.ual.e..aof.fer.t.a... 187
4.8. Of ferte pubbliche di acqui sto effettuate da ter

RELAZI ONI DI ESPERTI E APPROVAZI ONE DA PARTE

esercizio e del.l.be.s.e.r.c.i.z.i.0...l.n...c.qa.r..s.0o............. 188
CAPITOLO5 TERMI NI E CONDI ZI ONI ...DEL.LOQEEERTA. . ............. 189



Infrastrutture Wireless ltaliane S.p.A Prospetto

CAPITOLO 6 AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE E MODALITA DI NEGOZIAZIONE  ........... 190
6.1. Domanda di ammissione alla NeQOZIAZIONE. ..........ccevveeii i it 190
6.2. Altri mercati regolameENtati...........coooiiiiiiiiieres e e r e e e e e e e enerr e aaeees 190
6.3. F 1= 0] o 1=T = VA o] o PSP PP PPP PP 190
6.4. Intermediari nelle operazioni sul mercato secondaria...............coccecieeee e e ecccceeeen, 190
CAPITOLO 7 POSSESSORI DI TITOLI CHE PROCEDONO ALLA VENDITA ..., 191
CAPITOLO8 SPESE RELATIVE ALLOGEMI SSI ONE DELLE .NUQYE AZI ON|
8.1. Proventi netti totali e stima delle spe$9 totali
CAPITOLO 9 DILUIZIONE ..ottt eeeer ettt e e e e e e e e e e e mmmr e e e e e e e 193
9.1. Ammont are e percentuale della diluizion&93i mmedi a
9.2. Diluizione che subiranno gli azionisti attuali............ccccccvveeiiiiceciiiiiieeeee v, 193
CAPITOLO 10 INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI oo 194
10.1. Consul entii | e.gat.i..al.l.8.emi.ss.i.00.6 ... 194
10.2. Altre informazioni SOttOPOSLE @ FEVISIONE..........uviiiieiiiii ettt 194
[0y N 7 1 ] N PP URURPPPTPRPRRTN 195

GLOSSARIO 201



Infrastrutture Wireless ltaliane S.p.A Prospetto

NOTA DI SINTESI

La Nota di Sintesi, redatta ai sensi @Gell. 7 del Regolamento 2017/1129 e &sgolamento Delegato (UE) 2019/979, fornisce le
informazioni chiave di cui gli investitori necessitano per comprendere la natura e i risd@Bmitédinte e delle Azioni Ordinarie, e deve
essere letta congiuntamente ébcontenuto del presente Prospetibfine di aiutare gli investitori al momento di valutadeplportunita di
investire in Azioni Ordinariell Prospetto € relativo @aimmissione alla negoziazione delle Nuove Azioni Ordinarie. Una volta che il
Prospetto non sia piu valido, non si appli@bbligo di pubblicare il supplemento al Prospetto in caso di nuovi fattori significativi, errori o
imprecisioni rilevanti. | termini con la lettera maiuscola, ove non definiti nella presente Nota di Sintesi, hanno il msidesiicato a essi
attribuito, a seconda del caso, nelle sezf@efinizionio e fiGlossari@ del Prospetto

Sezione |- INTRODUZIONE CONTENENTE AVVERTENZE (Al SENSI DELL 8ART. 7, COMMA 4, LETTERA A) DEL
REGOLAMENTO UE 1129/2017)

(a) Denominazione dei titoli e codice internazionaledsintificazione dei titoli (ISINAzioni ordinarie (lefiAzioni Ordinarie 0). Codice
ISIN alla Data del Prospettd 0005090300

(b) Identita e dati di contatto déiEmittente, codice identificativo del soggetto giuridico (LE# Societa € denominafanfrastruture
Wireless Italiané (la fiSociet® o I@Emittenteo) ed e costituita in forma di societa per azidr@Emittente € iscritta presso il Regist
delle Imprese di Milano al numero di iscrizioB8936640963R.E.A. n.RA000407 La Societa & costituita in Italia ed opera in b
alla legislazione italiana. La Societa ha sede legaiéilano, Via G. Negri i 20123 Milano(numero ditelefono (+39025410603 II
codice identificativo del soggetto giuridico (LEI) &560066183F&1C071La Societa & controllateongiuntamente dalM e VOD
EU ai sensi defirticolo 2359, comma del Codice Civile attraverso il Patto Parasociale.

(c) Identita e dati di contatto déibfferente, codice identificativo del soggetto giuridico (LIE&n applicabile.

(d) Identita edati di contatto defiautorita competente che approvéPitospettoll Prospetto & stato approvato dalla Commissione Nazio
per le Societa e la Bors@on sede in Roma Via Giovanni Battista Martini, 3 telefono: +39 06 84771.

(e) Data di approvazione dé?rospettoll Prospetto € stato depositato presso la Consob irl@agaigno 202@ seguito del provvedimém
di approvazione con nota del 10 giugno 2020, protocollo n. 0552956/20

Avvertenzd a Nota di Sintesi deve essere letta coméntroduzione al Prospett@ualsiasi decisione di investire nelle Azioni Ordina|
dovrebbe basarsi s@same del Prospetto completo da partdidedistitore.Ldnvestitore potrebbe incorrere in una perditaleotaparziale
del capitale investito nelle Azioi@rdinarie. Qualora sia proposto un ricorso dinanzéatjano giurisdizionale in merito alle informazio
contenute nel Prospettdinivestitore ricorrente potrebbe essere tenuto, a norma del diritto alziansostenere le spese di traduzione
Prospetto prima déihizio del procedimentoLa responsabilita civile incombe sadaille persone che hanno presentato la Nota di Sin
comprese le sue eventuali traduzioni, ma soltanto se tale nota risulterfite, imprecisa o incoerente se létisieme con le altre parti de
Prospetto o non offre, se letta insieme con le altre parti del Prospetto, le informazioni fondamentali per aiutaretgli ialvesimento di
valutare fopportunita di investiradle Azioni Ordinarie

Sezione II- INFORMAZIONI FONDAMENTALI CONCERNENTIL &MITTENTE

(a) Chi e iEmittente dei titoli?

(i) Domicilio, forma giuridica, codice LEI, ordinamento in base alla quale opera e paese in cui hd aefgcieta e costituita in forma
societa per azioniL&Emittente e iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano al numero di iscri@R8®6640963 R.E.A. n.
RAO000407 La Societa e costituita in Italia ed opera in base alla legislazione itdlmr@ocieta ha sede legaleNtilano, Via G. Negri 1i
20123 Milano(numero di telefono +3025410603% Il codice identificativo del soggetto giuridico (LEI)&t560066183FE361C071

(ii) Attivita principali. La Societa opera in Italia nel settore delle infrastrutture per le comunicazioni elettroniche e, piu specificatame
servizi di ospitalita presso i propri Sjteri sistemi egli apparati dirice-trasmissione di proprieta dei principali operatdeile reti di
telecomunicazioni. L&ocieta realizza e gestisce le Infrastruttuassive dei Sitr generalmente costituite dalle strutture di supporto
l@alloggiamento degli impianti degli operatori e dakieme dellanfrastrutture ed apparecchiatur@ecessarie a ospitare gli apparati g
tecnologie di proprieta di TIMVOD e degli altri operatori.

(iii) Maggiori azionisti Per quanto a conoscenza @ethittente,gli unici azionistiche detngonouna partecipazionia Inwit superiore alla
sogliadelldl% ai sensi defArticolo 120 del TUFe nel rispetto della delibera Consob n. 21326 del 9 aprile @02&icolo 120, comma 2
bisdel TUF,sonoTIM e VOD EUchei per effetto della Fusionedell®ABB i detengonaina partecipazione paritetica nel capitale soc
di Inwit, corrispondente é83,173% ciascuna, e contralhocongiuntamente Inwit attraverso il Patto Paraso@aNorges Bank che dete
una partecipazione pari al 2%8&lel capitale sociale di Inwit

(iv) Principali Amministratori DelegatiAlla Data di Efficaciail nuovo Consiglio di Anministrazione deiEmittenteha deliberatpinter
alia, la nomina del nuovo amministratore delegaétla persona dGiovanni Ferigo, nato a Udine, il 12 luglio B® e conferitoi relativi
poteri.

(v) Identita dei revisori legaliAlla Data del Prospetto, la societa di revisione, incaricata della revisione legale dei c@thitielhte,e
PricewaterhouseCoopers S.p.8on sede legale imia Via Monte Rosa 91, Milane 20149 iscritta al Reiptro delle Imprese di Milano
numero di iscrizione, codice fiscale e partita IM2979880155iscritta al n.119644del Registro dei revisori legali di cui agli artt. 6
seguenti del D.Igs. n. 39/2010, come modificato dal Decregslativo 17 luglio 2016, n. 135, associata ad Assiréxsdociazione Italiang
Revisori Contabili, iscritta nel Registro delle persone giuridiche della Prefettura di Milano con il n.1261.

(b) Quali sono le informazioni finanziarie fondamentali relative @mittente?

Nella seguente tabella sono rappresentati i principali dati economii&métente per i tre mesi chiusi al 31 marzo 2020 e 2019 e pe
esercizi chiusi al 31 dicembre 2019 e 2018 estratti dal bilancio trimestrale abbreviato chiuso al 31 marzo 2020 e @aidilahzle
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relativo agli esercizi chiusi al 31 dicembre 201®seDati Finanziari Prdorma.

Tre mesi chiusi al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro e Euro ove 2020 2019 2019 2018 2019 Pro forma
specificatamente indicato)

Ricavi 102.957 94.902 395.396 378.472 744.564
EBITDA © 88.022 82.820 349.776 215.440 682.470
Risultato operativo (EBIT) 56.734 51.767 219.752 200.250 431.110
Risultato prima delle imposte 47.268 45,780 195.581 196.285 341.950
Risultato delfesercizio 33.526 32.394 139.314 140.761 215.188
Risultatocomplessivo detesercizio 33.526 32.394 139.222 140.805 n.a.
Risultato per azione Base / Diluito 0,056 0,054 0,232 0,235 n.a.

() LEEBITDA ¢ un Indicatore Alternativo di Performance, non identificato come misura contabimitb degli IFRS epertanto, non deve essere consider
misura alternativa a quella fornita dagli schemi di bilancicelittente.

Nella seguente tabella & rappresenté&adamento dei ricavi relativi ai tre mesi chiusi al 31 marzo 2020 e 2019 e agli esercizi chlu
dicembre 2019 e 2018 estratti dal bilancio trimestrale abbreviato relativo ai tre mesi chiusi al 31 marzo 2020 e dahtiécheide
relativo agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2019.

Tre mesi chiusi al 31 marzo Variazioni Esercizio chiuso al 3-dicembre Variazioni
(in migliaia di Euro e 2020 o 2019 o
in percentuale) 2020 2019 2019 % 2019 2018 2018 &
Ricavi 102.957 94.902 8.055 8,5% 395.396 378.472 16.924 4,5%

Nella seguente tabella sono rappresentati i flussi di casgardigtente per tre mesi chiusi al 31 marzo 2020 e 2019 e per gli esercizi ¢
al 31 dicembre 2019 e 2018 estratti dal bilancio trimestrale abbreviato relativo ai tre mesi chiusi al 31 marzo 20Rhe@aldividuale
relativo agli esercizi chiusi al 31 dicenebi2019.

Tre mesi chiusi al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2020 2019 2019 2018

Flusso monetario generato dalle attivita operative 56.501 64.858 304.827 161.986
Flusso monetario assorbito dalle attivita di investimento (2.143.366) (8.684) (62.974) (66.887)
Flusso monetario assorbito dalle attivita di finanziamento 2.053.050 (20.417) (279.408) (45.334)

Nella seguente tabella & rappresentato il dettaglio dei ricavi pro fornd&rdittente perdesercizio chiuso il 3tlicembre 2019 diviso pe
cliente.

(in migliaia di Euro) TIM VOD Terzi Totale
Ricavi pro forma 342.274 331.872 70.418 744.564
Incidenza sul totale 46,0% 44,6% 9,4% 100,0%

Nella seguente tabella sono rappresentati i principali dati patrimoniaitihétiente al 31 marzo 2020, al 31 dicembre 2019 e 2018, eg
rispettivamente dal bilancio trimestrale abbreviato relativoeainesi chiusi al 31 marzo 202@a! bilancio individuale relativo agli eserci
chiusi al 31 dicembre 2019.

Al 31 marzo Al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2020 2019 2018

Totale attivita non correnti 8.697.177 2.427.625 1.732.128
Totale attivita correnti 288.406 164.799 200.439
Totale attivita 8.985.583 2.592.424 1.932.567
Totale patrimonio netto 4.583.463 1.561.193 1.548.305
Totale passivita non correnti 3.420.281 783.467 238.547
Totale passivita correnti 981.839 247.764 145.715
Totale passivita 4.402.120 1.031.231 384.262
Totale patrimonio netto e passivita 8.985.583 2.592.424 1.932.567

La Societa di Revisione ha sottoposto a revisione contabile limitata il bilancio trimestrale abbreviato relativo aictieisnedi31 marzo
2020 e 2019 e a revisione contabile i bilanci individuali relativi agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2019 e Ba emesso le prop
relazioni senza rilievi rispettivamente in data 11 maggio 2020, 13 marzo 2020 e in data 4 marzo 2019. La Societa dhaewvisitned
assoggettato a esame i Dati Finanziari-ferma, e ha emesso la propria relazione in ditagiugno 2020, con riferimento allg
ragionevolezza delle ipotesi di base adottate, alla correttezza della metodologia utilizzata nonché alla correttegdaddealtiiazione €
dei principi contabili utilizzati.

Informazioni finanziarie fondamentali di VOD Towers

Nella seguente tabella sono rappresentati i principali dati economici di VOD Toweéssgecikio chiusi al 31 dicembre 2019 estratto
Bilancio Carve Out. A tal riguardo si segnalee ai fini della predisposizione del Bilancio Cas@it non & stato possibile identificaire
maniera distintanellGambito dei ricavi complessivi del gruppo Vodafphecavi diversi da quelli verso terzi, e, pertanto, i ricavi asso(
alle attivita che VOD Towers ha effettuato in favore di VOD per il plericompreso tra 1° gennaio 2019 ed il 30 novembre 2019 non
stati valorizzati in bilancio. | ricavi relativi al mese di dicembre 2019 sono regolati dester service agreemeina VOD e VOD Towers
e, pertanto, sono stati puntualmente riportati riglngio CarveOut

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2019

Ricavi 85261
EBITDA O 38038
Risultato operativo (EBIT) (101078)
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Risultato prima delle imposte (109854)
Risultato delfesercizio (113047)
Risultato complessivdell@esercizio (113047)

“)L&EBITDA ¢ un Indicatore Alternativo di Performance, non identificato come misura contabéenmgitb degli IFRS e, pertanto, non deve essere consid
misura alternativa a quella fornita dagli schemi di bilancio di Vi@ers.

Nella seguente tabella sono rappresentati i flussi di cassa di VOD Towefsgeecikio chiuso al 31 dicembre 2019 estratti dal Bilal
Carve Out.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2019

Flusso monetario generato dadlgivita operative (12247)
Flusso monetario assorbito dalle attivita di investimento (25598)
Flusso monetario generato dalle attivita di finanziamento 37845

Nella seguente tabella sono rappresentati i principali dati patrimoniali di VOD Towersliae8ibre 2019 estratti dal Bilancio Carve Out

Al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2019

Totale attivita non correnti 467671
Totale attivita correnti 142983
Totale attivita 610654
Totale patrimonio netto 264723
Totale passivita nooorrenti 240515
Totale passivita correnti 105416
Totale passivita 345931
Totale patrimonio netto e passivita 610654

Indicatori alternativi di performance

Nelle seguenti tabelle sono evidenziati alcuni indicatori alternativi di performanceaitiini della comprensione déindamento
patrimoniale e finanziario déitmittente. Per Indicatori Alternativi di Performance devono intendersi quegli indicatori di perfori
finanziaria, indbitamento finanziario o flusdii cassa storici o futuridiversi da quelli definiti o specificati nella disciplina applicab)
nelldnformativa finanziaria.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2020 2019 2018
Capitale Immobilizzato Nett® 8.356.285 2.296.351 1.561.331
Indebitamento Finanziario NettdESMA @ (3.266.991) (712.379) (48.306)
Indebitamento Finanziario NettdNWIT © (3.258.141) (712.144) (48.088)

Gli Indicatori Alternativi di Performance, esposti nella presente tabella, non sono identificatinésume contabili nefhmbito degli IFRS e,
pertanto, non devono essere considerati misure alternative a quelle fornite dagli schemi di bild&onittéelie per la valutazione del
posizione patrimoniale, finanziaria ed econonudedEmittente

@ Capitale Immobilizzato Netto & definito come la sommatoria di (i) avviamento, (ii) impianti e macchinari, (iii) d@itto su beni di terzi, (iv) altrq
attivita e passivita non correnti e (v) fondi relativi al personale.

@ Landebitamento Finanziario Nettb ESMA & determinato conformemente a quanto previsto dal paragrafo 127 delle raccomandazioni contg
documento predisposto d&ISMA, n. 319 del 2013.

@ L&Emittente, per monitorarédndamento della propria posizione finanziaria, utilizza inofirenld i cat ore finanziari o @

I nwi t o, ddrddebitaméento finarziarie NdttoESMA, detratti, ove applicabile, i crediti e le attivita finanziarie non correnti.
Tre mesi chiusi al31 marzo Esercizio chiusoal 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2020 2019 2019 2018 2019 Pro forma
Flusso di cassa operativo disponib
al netto degli investimenti di period 55.415 59.618 299.774 170.228 n.a.

(Operating Free Cash Flotf)

Gli Indicatori Alternativi diPerformance, esposti nella presente tabella, non sono identificati come misure conté@biibitelldegli IFRS e,
pertanto, non devono essere considerati misure alternative a quelle fornite dagli schemi di bildkcmttéalie per la valutazione del
posizione patrimoniale, finanziaria ed economicaiatittente.

@ |l flusso di cassa operativo disponibile al netto degli investimenti del pegiatiterminato come&HBITDA del periodo rettificato per gli investimen
effettuati nel periodo.

Tre mesichiusi al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in_ migliaia di Euro) 2020 2019 2019 2018 2019 Pro forma
Risultato deliesercizio 33.526 32.394 139.314 140.761 215.188
Imposte sul reddito 13.742 13.386 56.267 55.524 126.763
Oneri finanziari 9.468 6.154 24.621 4.146 89.610
Proventi finanziari ) (167) (450) (181) (450)
Ammortamenti,
plusvalenze/minusvalenze da 31.288 31.053 130.024 15.190 251.360
realizzo e svalutazioni di attivita nc
correnti
EBITDA © 88.022 82.820 349.776 215.440 682.470

) L&EBITDA & un Indicatore Alternativo di Performance, non identificato come misura contab@nmgito degli IFRS e, pertanto, non deve essere consid
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misura alternativa a quella fornita dagli schemi di bilancic8edittente.
Indicatori alternativi di performance di VOD Towers

Nelle seguenti tabelle sono evidenziati alcuni indicatori alternativi di performance utili ai fini della comprensiGaedalelento
patrimoniale e finanziario di VOD Towers. Per Indicatori AlternativiPgirformance devono intendersi quegli indicatori di performg
finanziaria, indebitamento finanziario o flussi di cassa storici o futuri diversi da quelli definiti o specificati nefiingdisgpplicabile
nellénformativa finanziaria. Si segnala chefiai della predisposizione del Bilancio Car@it, i ricavi associati alle attivita svolte da VO
Towers in favore di VOD per il periodo compreso tra il 1° gennaio 2019 ed il 30 novembre 2019 non sono stati valoilaraibin b

Al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2019
Capitale Immobilizzato Nett® 425,239
Indebitamento Finanziario Nett&eSMA @ (276071)

Gli Indicatori Alternativi di Performance, esposti nella presente tabella, non sono identificati come misure confabibitedlegli IFRS e,
pertanto, non devono essere considerati misure alternative a quelle fornite dagli schemi di bi\@€loTdwersper la valutazione dellg
posizione patrimoniale, finanziaria ed economica di VOD Towers.

(ORI Capitale Immobilizzato Netto & defto come la sommatoria di (i) avviamento, (i) impianti e macchinari, (iii) dirificsd su beni di terzi, (iv) altrg
attivita e passivita non correnti e (v) fondi relativi al personale.

@ Landebitamento Finanziario Netio ESMA & determinato conformement quanto previsto dal paragrafo 127 delle raccomandazioni contenu|
documento predisposto dSMA, n. 319 del 2013.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2019

Risultato deliesercizio (113047)
Imposte sul reddito (3.193)
Oneri finanziari (8.776)
Proventi finanziari -
Ammortamenti, plusvalenze/minusvalenze da realizzo e svalutazioni di attivita non correnti (139116)
EBITDA © 38038

() L&EBITDA & un Indicatore Alternativo di Performance, non identificato come migntabile nefiambito degli IFRS e, pertanto, non deve essere consid
misura alternativa a quella fornita dagli schemi di bilaniigOD Towers

(c) Quali sono i principali rischi specifici defEmittente?

Di seguito sono riportati i fattori di rischiwit significativi delEmittente. Si invita, in ogni casdjrivestitore a prendere attenta visione
ciascuno dei fattori di rischio contenuti nel Prospetto, nella sua versione integrale. La numerazione dei seguentidaliiorcdirisponde
alla numerazione indicata nélrospetto.

1.1.1. Rischi connessi ai dati previsionali contenuti nel Piano Combéedli impatti negativi derivanti dalla pandemia da COVI
19 In data 26 luglio 2019 é stato sottoscritto un accordo tra Inwit, la propoatrollante TIM, Vodafone Italia S.p.A.fi V O B d gocio
unicodiquesu | t i ma Vodafone Europe BV (AVOD EUO0) volto ad aggre
atte ad ospitare apparati e tecnologie per le telecomurocaiidi Inwit con quelle diVOD. Il Framework Agreement prevedeva

léacquisizione da parte di Inwit del 43,4% del capitale sociale di VOD Towers costitu@®BaEU mediante scissione dedarRo Tower
(i.e., la Compravendita) e successivamente (ii) faofue per incorporazione di VOD Towers in Inwit, con data di efficacia il 31 marzo
(i.e., Fusione). La Fusione si & perfezionata mediante emissione di Nuove Azioni Ordinarie, senza aumento di capitaie, dels
Rapporto di Cambio e assegnaziatid¢ali Nuove Azioni Ordinarie a VOD EU a fronte delinullamento della partecipazione dalla steg
detenuta in VOD Towers (i.e. 56,6% del capitale sociale). Alla Data del Prospetto TIM e VOD EU detengono una partecgyéetmse
nel capitale socialali Inwit, corrispondente al 33,173% ciascuna e controllano congiuntamente Inwit attraverso un patto parasg
costi complessivi connessi@dperazione ammontano a circa Euro 10 milioni (di cui le spese relatié@atiissione alle negoziazioni del
Nuove Azioni Ordinarie sono stimate in massimi Euro 1 milione). Al fine di finanziare il pagamento del corrispettivo melavE€ndita
(per complessivi Euro 2.140 milioni) e la distribuzione del Dividendo Straordinario per ciascuna delle Azioni @rdfir@rcolazione pos
Fusione (per complessivi Euro 570 milioni), nonché al fine di finanziativita deliEmittente, in data 19 dicembre 2019, Inwit

sottoscritto con un pool di banche un contratto di finanziamento avente ad oggetto la conceé$ai@re di Inwit di un finanziamento pe
un importo complessivo in linea capitale di Euro 3.000.000.000. A partire dalla Data di Efficacia sono entrati in vigaceogdi

commerciali che disciplinano la prestazione dei servizi da parte di Inwit irdadioTIM e VOD. Tali accordi contengono alcuni lim
alléperativita di Inwit, quali ad esempidirhpegno di Inwit a non concedere a terzi, per ciascun Sidilizzazione dello spazi
elettromagnetico e correlato spazio fisico disponibile fino alleada cui il gestore (TIM o0 VOD) abbia comunicato lo Spazio Necessal
successivamente a tale datdE¢hittente la puo concedere a terzi) solo per la parte eccedente lo stesso. Tenuto otEmipldathento del
perimetro del business aziendale @ethittente per effetto della Fusione, sussistono limifigdineita delle informazioni finanziarie storich
dell&Emittente ante Fusione a fornire indicazioni in merito alle prospettive finanziedidituali di Inwit.

Alla Data del Prospetto il processo di @ggazione dei business aziendali facenti capo alle societa coinvolte nella Fusione € anc
corso. Come emerge dal Piano Combined approvato il 18 novembre 2019, predisposto per tener conto degli effetti di taéziaggrq
| 6Emi ttente |lmrpepwedsel gnnd i cwiti vo dei ricawvw2oO?27.deNelnhadragmbniit o
| 6evol uzione dei ricavi del |l 6Emi ttente derivanti d axgdirda il %
deirica v i compl essivi attesi nel Piano Combined per il 2rBbRo7del
Piano Combined per il 2027, circa il 25%, e riferibile ad accordi che alla Data del Prospetto non sono stati conclogléSsivamente

ricavi verso TIM e VOD rappresentano il 90, 6% dei r i c achei
scendano intorno all 680% dei ricavi stimati pssare allalDat® del Prospétt
sia contratti ancora da definire alla stessa Data). Come riportato nel resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2628 ol t {
fi[ lefhebgenza sanitaria relativa al COVHR 9 det er mi ner ~ una c canteffei pdteozialmentd edgdtivi sud
situazione economica, patrimoniale e finanziaria della Societa. La rapida diffusione del CGMDnel mese di marzo 2020 e

conseguente emergenza sanitaria stanno generando incertezza sulle prospettive edoromic non sol o i n | tali
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corso delle riunioni consiliari del 1 611 maggi o 2020 daCavii
19 sul business aziendale delilpboBneistit einnteer e(nsttii nmealtli 6 esnutlilta” be
negati vi dell a pandemia, tra cui | 6andamento del t a sogdioPianmb)
| Emi ttente ha ritdeutBPiahe: C/mhbi hedassbeazconnesse previ

2027 permanessero valide alla Data del Prospetto; (ii) le previsioni di risultato per il 2020 derivanti dal Piano Combimex/atp il 18
novembre 2019 non fosserpiu valide alla Data del Prospetto, cio esclusivamente in ragione del fatto che il Piano Combined ass

| 6acquisizione dei risultati di VOD Towers e | o sviduisipopein
oggettoe avvenuta il 31 marzo 2020. Cid premesso, tenuto comunque conto delle significative incertezze che caratterizzano i
del Piano Combinedt r a cui quell e inerenti all dédevoluzione del aCVP4n
alla capacit”™ dell 6Emittente di incrementare | a quot aeVOD,

nonché al conseguimento di sinergie per effetto della Fusierikrischio di mancata esecuzione di detto Pigneecondo le misure ed
termini attesi, & elevato. Inoltre, alla Data del Prospetto, sussiste il rischio che al verificarsi di taluni eventi legati t | §
all 6accresciuto |ivello di i ndebi t ame ninage pas$a subirewerdite, anché rilevaatl.

112 Rischi connessi al contratto di finanziamento sottoscritto in data 19 dicembre 2019 tra Inwit e un pool di banche faan
alla_sostenibilita defindebitamento finanziario e agli impedfinanziari deltEmittente LGndebitamento finanziario lordo di Inwit al 3
marzo 2020 é pari a Euro 3.307 milioni (a fronte della corrispondente grandezza al 31 dicembre 2019 parf @4Hitioni) e tiene conto)
delléassunzione del debito riveniente dahtratto avente ad oggetto il Finanziamento stipulato con le Banche per finanziare il pagq
del corrispettivo della Partecipazione di Minoranza di VOD Towers e la distribuzione del Dividendo Straordinario (al 312620z
lGncidenza in termini peentuali del Finanziamento sul totale diltlebitamento finanziario lordo € pari al 64,5%). Inwit & espostg
rischio di conseguire flussi di cassa e margini reddituali non congrui e non coerenti temporalmente rispetto ai flussi idi gssita e ai
costi legati alfindebitamento, tenendo altresi conto dei casi di recesso, risoluzione o decadenza dal beneficio del termine e deli
rimborso anticipato obbligatorio previsti dai contratti finanziari ed in particolare dal contratto relativoiriziamento; cid soprattutt
nel caso di mancato rifinanziamento dei debiti tempo per tempo in scadenza. Al verificarsi delle predette circostanzezandg
tempestive azioni volte a reperire le risorse finanziarie necessarie per far fronte agliningdénwit, si determinerebbe una situazione
tensione finanziaria idonea a produrre impatti negativi rilevanti sulla situazione economica e patrimoniéinitghte, con possibil
perdite anche rilevanti sidhvestimento in azioni di Inwit.

113 Rischi_connessi ahcertezza detaggiungimentodegli obiettivi sottesi afiDperazione di integrzione aziendale con VOI|
Towers Con riguardo alla dinamica reddituale di Inwit ad esito della Fusione, i ricavi stimati nel 2027 includono una comp
attribuibile ad accordi commerciali ancora da definire alla Data del Prospetés un controvalore compreso tra Euro 275 e 325 miliq
i.e. il 25% del fatturato totale stimato di Euro 1.20B00 milioni. Inoltre EEmittente stima che dé@Dperazione dintegrazione aziendalg
con VOD Towerslerivino sinergie per un ammontare a regime pari a circa Euro 200 milioni nel 2026. Alla Data del Prospatitiehte
€ espost al rischio che gli obiettivi gestionali sottesi @lperazione stessa siano raggiumtiin orizzonte temporale o in misura differe
rispetto a quello ipotizzato (ad esempid; rittente potrebbe subire un ritardo nella richiesta di nuovi ordini da parte di TIM, VOD e
Clienti, determinando una diversa evoluzione del Piano Combitlepilocesso di integrazione fra Inwit e VOD Towers comportera
rivisitazione della struttura organizzativa, di alcuni processi chiave per la conduzione delle attivitgzidalla e di alcuni sisten
informatici a supporto dei medesimi. Questo espon@ aischio di perdita di efficacia ed efficienza temporanee, con potenziali ricg
sulla performance economica e finanziaria di breve termine, che potrebbero contribuire ad una manifestazione deghzibredaiin un
orizzonte temporale o in misudifferente rispetto a quanto pianificato. Ove cio si verificasse le prospettive di sviluppo dei ricav
margini reddituali deEmittente sarebbero inferiori, anche in misura rilevante, rispetto alle stime sottese al Piano Combined.

1.1.4 Rischiconnessi alla concentrazione dei ricavi nei confl
business aziendale dell 6Emittente ~ caratterizzat o dnformaziord
finanziarie prof or ma del |l 6esercizio 2019 relative agl:. i mpatti ded
cui, rispettivamente, il TIM MSA e il VOD MSA) in vigore dal 31 marzo 2020 (Data di Efficacia), i ricawvidinei confronti di TIM e
VOD - pari a Euro 674.146 migliaia rappresentano complessivamente il 90,6% dei ricavi totalifpr ma del | 6 Emi t
voce di costo dell 6Emittente ~ rifer i bdistorm i Siti chec @mfasnmementd a qual
di sciplinato dall 6l FRS 16, sono rappresentati nel ¢ o suitbeni d@

terzi e gli interessi passivi sulle passivita finanziarie associate. Se pesforma gli ammortamenti e gli interessi passivi in questi
ammontano rispettivamente a Euro 184.447 e a Euro 32.208 migliaia e rappresentano rispettivamente il 58,8% del totaie
del | 6Emi ttente e il 35, 9¢éd IdeHE mittotten tee .d elgd ii n toenrerru z ifoi nnea ndze ia
rinnovare i contratti esistenti con i Clienti e i fornitori e la rinegoziazione dei principali termini e condizioni deggi alta relativa
scadenza potrebbero compaeaeffetti negativi significativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finan
del | 6Emi ttent e.

121 Rischi connessi al TIM MSA e al VOD MSA ri cavi derivanti da TI M MSA e

del | 6Eemi tekhbdbesercizio 2019 su base pro forma. Detti ricra
compreso tra Euro 770 e 910 milioni). (| mancat o r i nn odfett
negativi rilevanti sulla situazione economipoa t r i moni al e e finanziaria dell 6Emitten
accordi complessi e contenenti numerose obbligazioni, pertanto alla Data del Prospetto sussiste il risdeiostelsse non sian
puntual mente adempiute dalle parti. Inoltre detti raaterzipmgri

servizi in relazione ad una parte dei Siti che gestisce in quanto Inwit sié impegrmtaamc oncedere a terzi,
dello spazio elettromagnetico e correlato spazio fisico disponibile fino alla data in cui il gestore abbia comunicatioldN&pegsario e
successivamente a tal e datteazi) solp ped |k partd ecoedenteslo steaso. naltre, incconsideerione
durata pluriennale del TIM MSA e del VOD MSA e di un eata aeq
costi sostenuti degulitd é Provvedimenth dekke Ataita competerdi ed al netto delle eventuali agevolazig
benefici) che non siano riassorbiti dal corrispettivo dovuto dal gestore comporterebbe una contrazione del margine dpeérri
Il 6Emi tt ent e megubstieffett aegative sulla sua sitmagione patrimoniale, economica e finanziaria.

1.2.2 Rischi connessi alla gestione dei Siti esistentdralividuazione di nuovi Siti idonei allo sviluppo dei progetti dathittente, e al
rilascio di autorizzazionamministrative e/o alla revoca delle steskéncapacita defEmittente di provvedere dlhdividuazione di nuovi
Siti e/o di aggiudicarsi, anche in considerazione della crescente concorrenza nel settore delle infrastrutture pertée®inainicazini,
siti utilizzabili per lo sviluppo di progetti caratterizzati dadtevata redditivita, nonché il mancato o ritardato ottenimento di autorizzaz
e permessi in favore d@imittente, cosi come la loro successiva revoca e/o provvedimenti di sospensii annullamento dell
autorizzazioni potrebbero comportare effetti negativi rilevanti Gepkrativita della Societa e, conseguentemente, sulla sua situa|
economica, patrimoniale e finanziaria.
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1.28. Rischi relativi al mancato rispetto degli Ingo@ e/o alla modifica degli stessi da parte della Commissione eurdpesmncato
rispetto degl:i Il mpegni presentati all a Commi ssi one d notfisagth
(TIM e Vodafone Group Plc) potreeb comport are effetti negati vi sulla situa
|l addove |l a violazione degl:i | mpegni fosse causal me ntodi quante
convenuto tra TIMVodafone Group Plc, VOD e Inwit con lettera del 25 marzo 2020 ai sensi della quale non esiste, in tal casq
l'imitazione alldeventuale rivalsa delle parti n ot iafebbe eerutzai
risarcire alle parti notificanti quanto dalle stesse pagato a titolo di sanzione imposta dalla Commissione europea penevidedi
| mpegni (i.e., undéammenda fino al 10% del f at t lempetara dorwerra Liry
condi zione cui " subordinata | dautorizzazione ovvero uesa
interessata per ciascun giorno | avorati vo adadrretta esecaziodeaegh Impeg

oltre agli ulteriori eventuali danni, cid con impatti negativi, anche significativi, sulla propria situazione econpatidooniale e
finanziaria.

1210 Ri schi connessi all éincidenezasulel pédtvivinamea tAloBe mardo 202@
| 6avvi ament o- parieal Burd6 E™MP mitiogiing reeval ent emente riveniente dall 6
stessaypr esenta undincidenza damen?7é, del et dehl @846t 6Pvoi epdeti
T assoggettato al meno una volta | éfmRindu zaido niempdaii rweelndr e edsd
incertezze che caratterizzano le assuozn i del Piano Combined, tra cui qguel l e i
degl i i mpatti del | 6 elnde,r gaelnlzaa csaapnaictiatr’i ad edlal 6CEorwiitdt ent e di in
dagliaccodi commerciali con TIM e VOD, nonch® al consegui ment (
futuro dell 6Emittente e i relativi flussi finanzi d refempoitebbe
dover provvedere a svalutazioni del l 6avvi amento con cnoca, §

finanziaria e patrimoniale.

1.31. Rischi legati alla tutela ambientale e della salutéEmittente € soggetta uréarticolata regolamentazione a livello nazionale
comunitario a tutela defambiente e della salute. Eventuali violazioni da parte(atittente della normativa vigente in materia ambient|
e della salute e/o la variazione in futuro di tale norivetpotrebbero comportare per la Societa il sostenimento di costi rilevanti
preventivati. Inoltre laddove il mancato rispetto della suddetta normativa dovesse comportare impatfEmpétette tali da
comprometterne la possibilita di regolare conduzodelle proprie attivita o di regolare adempimento delle proprie obbligazion
pagamento ai sensi del Finanziamento, cid potrebbe compordaitéesdzione delle clausole di rimborso anticipato del Finanziamg
determinando effetti negativi anche siggafivi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziariadetlittente.

1.4.1. Rischi _connessalla pandemia Covid9: L&mergenza sanitaria relativa al COVAI® ha determinato e determinera u
contrazione defeconomia. Sebbené&imittente ritengache anche tenendo conto degli impatti negativi della pandemia da -C&vsdl
business aziendale dello stesso (stimati sulla base di talune ipotesi inerénttit@le alla prosecuzione temporale degli effetti negg
della pandemia), le assunzioni d&hno Combined e le connesse previsioni di risultato cd temporale 2022027 permangano valid
alla Data del Prospetto, tuttavia Gevoluzione dei parametri utilizzati per la plisposizione del Piano Combineiggnificativamente
divergente in negato da quellaipotizzata nelPiano Combined comporterebbe il mancato raggiungimento degli obiettivi del H
Combined secondo le misure ed i tempi attesi.

Sezione Il - INFORMAZIONI FONDAMENTALI SUI TITOLI

(&) Quali sono le principali caratteristiche deittli?

(i) Tipologia, classe e codice ISINe azioni oggetto di ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato 860c260.000
azioni ordinarie della Societa, godimento regolare, emesse al servizio del Rapporto di Cambio a favore di \'/@NEdve Azioni
Ordinariesono nominativeindivisibili e liberamente trasferibili. LBluove Azioni Ordinarignanno il codice ISINTO005090300

(ii) Valuta, valore nominale di titoli emessi e durata dei titble Nuove Azioni Ordinariesono denominate ifcuro, prive di valore
nominale.

(iii) Diritti connessialle Nuove Azioni Ordinarid e Nuove Azioni Ordinaridhannole stesse caratteristiche e attrgmngnoi medesimi diritti

delle Azioni Qdinarie della Societa in circolazione alla data della loro emissione. In particoldtegue Azioni Ordinarisono nominative,
liberamente trasferibili ed indivisibili e ciascuna di esse da diritto a un voto in tutte le assemblee ordinarie e seatetiin&ocieta,
nonché agli altri diritti patrimoniali e amministrativi secondo le disposizioni di legge e di statuto sociale applicabiisidtono altrg
categorie di azioni.

(iv) Rangodelle Nuove Azioni Ordinarieella struttura di capitale defEmittente in caso @hsolvenzaln caso di insolvenza, le Nuov
Azioni Ordinarie conferiscono ai loro titolari il diritto di partecipalla ripartizionalelléattivo a seguito di liquidazione déimittente solo
successivamente al soddisfacimento deiitwadsociali.

(v) Eventuali restrizioni alla libera negoziabilitdelle Nuove Azioni OrdinarieNon sussistono limitazioni alla libera trasferibilita de
Nuove Azioni Ordinarie

(vi) Politica in materia di dividendi o pagamentiEmittente non hadottato una politica di distribuzione dei divider§i segnala che ir
data6 aprile 2020 IAssemblea dei soci ha deliberaimter alia, la distribuzione di un dividendo nella misura di EQt@32per ciascung
delle Azioni Ordinarie in circolazionpost Fusione, per complessivi Eufi?6.746.400 Si segnala chai sensi del Patto Parasociale
previsto chefiprevia decisione deConsiglio di Anministrazione di Inwit che terra conto, tréltro, del piano industriale di Inwit, dellg
aspettative di cresa@te generazione di cassa, delle considerazioni relative al rating e delle opzioni strategiche disponibili, TIM e \f
convengono che Inwit avrd@biettivo di distribuire un dividendo annuo corrispondente ad almé@ % degli utili netti risultanti da
bilancio delfesercizio di riferimento regolarmente approvato (rettificato per le poste una tantum e straordinarie)

(b) Dove saranno negoziati i titoli?

Le Nuove Azioni Ordinariesaranno negoziate IdMercato Telematico Azionariorganizzato e gestito d@orsa ltaliana S.p.A.
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(c) Ai titoli & connessa una garanzia?

Alle Azioni Ordinarie (incluse le Nuove Azioni Ordinarie) non € connessa alcuna garanzia.

(d) Quali sono i principali rischi specifici dei titoli?

Di seguito sono riportati i fattori di rischio pgignificativi relativi alle Azioni Ordinarie (incluse, pertanto, le Nuove Azioni Ordinarie)
invita, in ogni caso,dnvestitore a prendere attenta visione di ciascuno dei fattori di rischio contenuti nel Prospetto, nella sua
integrale. La nunmrazione dei seguenti fattori di rischio corrisponde alla numerazione indiglaaospetto

1.5.1 Rischi connessi alla limitata contendibilita d&mittente A esito della Fusione e successivamente al completamentiopeetizione
di accelerated bookuilding riservata ad investitori istituzionali che ha avuto ad oggetto la cessione di n. 83.333.330 azioni Inwit d
di TIM e VOD EU, in egual misurapmplessivamenigari a circa I8,678% del capitale sociale, in virdelle pattuizioni parasociali di cu|
al Patto Parasociale, TIM e VOD EU esercitano il controllo congiunto su Inwit detenendo una partecipazione pariteticaahelsomgale
di Inwit, corrispondente al 33,173% ciascuna (e quindi complessivamente3d666,del capitale sociale di Inwit). A cio si aggiunge che|
acquisti di determinate partecipazioni azionarie defhittente da parte di soggetti esteri potrebbero essere limitati dai poteri speciali
Stato (c.d. golden powers) previsti dal D.L.m&rzo 2012, n. 21 convertito con modificazioni in Legge 11 maggio 2012, n. 56 (mod
dal D.L. 21 settembre 2019, n. 105, convertito con modificazioni dalla Legge 18 novembre 2019, n. 133 e, da ultim@ dpfile.2020,
n. 23). La contendibilitdullEmittente € pertanto limitata.

Sezione IV - INFORMAZIONI FONDAMENTALI SULL AGAMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE IN UN MERCATO
REGOLAMENTATO

(a) A guali condizioni posso investire in guesto titolo e qual & il calendario previsto?

Non applicabile in quanto ilProspetto & redatto ai soli fini disimmissione alla negoziazione sul MTA delle Nuove Azioni Ordin
emesse al servizio del Concambio

(b) Chi e liofferente e/o il soggetto che chiediainmissione alla negoziazione?

L&Emittente

(c) Perché é redatto il presge Prospetto?

Ammissione Be negoziazionill Prospetto & redatto ai soli fini d&lmmissione alle negoziazioni delle Nuove Azioni Ordinattebuite a
VOD EU, alla Data di Efficacia, a fronte d@hnullamento della partecipazione detenuta da VODIrEMOD Towers al servizio del
Rapporto di Cambio

Potenziali conflitti di interessé®oi c h® | 6 ammi s s i delleNuave Azoni Ordirprez ipasta itetienesse di VOD EU e ir|
ottemperanza a quanto concordato nel Framework Agreement e nel Patto Parasociale tra TIM e VOD EU, si segnalano qui
rapporti (anche partecipativiin essere trdi) gli attuali consiglieri di Inwito gli Alti Dirigenti dellEmittentee (ii) TIM e/o le societa de
Gruppo VodafoneCon riferimento amembri del Consiglio di Aiministrazionedieci membri sono stati tratti dalla lista presentata da T
di cui cinquemenbri sono stati designati da Tlelcinquemembrisono siti designati da VOD EU i cui uno indip
cooptazioneo dal Consiglio di A mm Sirseégsata ireolird, cha i cortiglierd Agestinb Nuzz|
riveste altresi il ruolo di Responsabile Affari Legali egftario del Consiglio di Amministrazione di TIM, il consigliere Carlo Nard
riveste altresi il ruolo dDirettore Strategie, Qualita e TrasformaziahdIM e il consigliere Sabrina di Bartolomeo riveste altresi il ruolq
Responsabile Controllo di Gruppid TIM, il Presidente Emanuele Tawn riveste altresi il ruolo ddirettore Amministrazione, Finanza
Controllo di Vodafone UK, il consigliere Antonio Corda riveste altresi il ruolo di Direttore Affari LedjaliOD, il consigliere Fabrizio
Rocchio riveste altresi il ruolo @irettore Tecnologiali VOD e il consigliere Sonia Hernandez ricoprira a decomlatel® maggio 2020 |l
ruolo di Direttore Commercialdella TowerCo del Gruppo VodafonBer completezza si segnaldredi che, alla Data del Prospetio,
Presidente Emanuele Tournom @nsiglieri Antonio Corda e Fabrizio Rocchio nonché gli Alti Dirigenti Diego Galli e Massimo Giug
Scapini possiedono azioni di Vodafone Group plc. per una guota non significativa.
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PARTE A



FATTORI DI RISCHIO

FATTORI DI RISCHIO

Prima di assumere qualsiasi decisione di effettuare un investimento in strumenti finanziari emessi
dallEmittente, gli investitori devono considerare alcuni fattori di rischio.

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento @elestimento, si invitano gli investitori a leggere
attentamente i seguenti fattori di rischio relativiiathittentee agli strumenti finanziari Il presente
capitolofiFattori di rischi@ contiene esclusivamente i rischi cl@rhittente ritiene specifici e rilevanti

ai fini delléassunzione di una decisione di investimento informata, tenendo conto della probabilita di
accadimento delléentita prevista ddlimpatto negativo.

Tra i suddetti rischi sono altresi inclusi i rischi specifici e rilevanti relativi a VOD Towers, posto che,
alla Data del Prospetto@perazione €& configurabileome fistoria finanziaria comples8ger le
finalita di cui altart. 18 del Regolamento Delegato 2019/980.ritiene che dette informazioni
aggiuntive su VOD Towers siano rilevanti in quanto evidenziano le ulterischioisita che
IEmittente ha assunto a seguito della Fusione.

| fattori di rischio descritti di seguito devono essere letti congiuntamente alle informazioni contenute
nel Prospettpcompresi i documenti e le informazioni inclusi mediante riferita

Costituendo le azioni déltmittente capitale di rischio per lomatura, finvestitore potrebbe incorrere
in una perdita totale o parziale del capitale investito.

1.1. Rischi connessi alla situazione finanziaria dgfEmittente

1.1.1. Rischi connessi ai dati previsionali contenuti nel Piano Combinedgli impatti negativi
derivanti dalla pandemia da COVIEL9

In data 26 luglio 201@ stato sdbscritto un accordo tra Inwia propria controllante TIM, Vodafone

Italia S.p.A.( A VOB yociounicodiquedt | t i ma Vodafone Europke BV
aggregare in capo ad una sola entita giuridica (Inwit) le Torri (strutture atte ad ospitare apparati e
tecnologie per le telecomunicazioni) di Inwit cametie diVOD. Il Framework Agreement prevedeva

(i) IGacquisizione da parte di Inwit del 43,4% delpitale sociale di VOD Towers costituita §&®D

EU mediante scissione dehRo Tower (i.e., la Compravendita) e successivamente (ii) la fusione per
incorporazione di VOD Towers in Inwit, con data di efficacia il 31 marzo 2020 (i.e., Fusione). La
Fusione &é perfezionata mediante emissione di Nuove Azioni Ordinarie, senza aumento di capitale, a
servizio del Rapporto di Cambio e assegnazione di tali Nuove Azioni Ordinarie a VOD EU a fronte
dellGannullamento della partecipazione dalla stessa detenuta in V@izers (i.e. 56,6% del capitale
sociale). Alla Data del Prospetto TIM e VOD EU detengono una partecipazione paritetica nel capitale
sociale di Inwit, corrispondente al 33,173% ciascuna e controllano congiuntamenteattraiterso

un patto parasociald. costi complessivi connessi @lperazione ammontano a circa Euro 10 milioni

(di cuile spese relative @hmmissione alle negoziazioni delle Nuove Azioni Ordiresi® stimate in
massimi Euro 1 milione). Al fine di finanziare il pagamento del corrispetiela Compravendita

(per complessivi Euro 2.140 milioni) e la distribuzione del Dividendo Straordinario per ciascuna delle
Azioni Ordinarie in circolazione post Fusione (per complessivi Euro 570 milioni), nonché al fine di
finanziare Gattivita delEmittente, in data 19 dicembre 2019, Inwit ha sottoscritto con un pool di
banche un contratto di finanziamenavente ad oggetto la concessione a favore di Inwit di un
finanziamento per uimporto complessivo in linea capitale di Euro 3.000.000.000. A partita d

Data di Efficacia sono entrati in vigore gli accordi commerciali che disciplinano la prestazione dei
servizi da parte di Inwit in favore di TIM e VOD. Tali accordi contengono alcuni limépdirativita

di Inwit, quali ad esempitimpegno di Inwia non concedere a terzi, per ciascun Sifatilizzazione

dello spazio elettromagnetico e correlato spazio fisico disponibile fino alla data in cui il gestore (TIM
o VOD) abbia comunicato lo Spazio Necessario e, successivamente a talg@Hatédtente & pud
concedere a terzgolo per la parte eccedente lo stesBenuto conto dedmpliamento del perimetro

del business aziendale d&mittente per effetto della Fusiongsyssistono limiti afidoneita delle
informazioni finanziariestoriche delEmitterie ante Fusione a fornire indicazioni in merito alle
prospettive finanziarieeddituali di Inwit.

Alla Data del Prospetto il processo di aggregazione dei business aziendali facenti capo alle societa

9
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coinvolte nella Fusione & ancora in corso. Come emerge Bemno Combinedapprovato il 18
novembre 2019pr edi sposto per tener conto degl:. effe

tt

uno sviluppo significativo dei r-2caw. NMeldled a mmipairt

Piano Combiarea dé&ievrmoil wavi del |l 6Emi ttente deri
alla Data del Prospetto, che rappresentano circa il 75% dei ricavi complessivi attesi nel Piano
Combined per i 2027 =~ indicizzatai amné¢ldli dd iz
Piano Combined per il 2027, circa il 25%, e riferibile ad accordi che alla Data del Prospetto non
sono stati conclusi. Complessivamente i ricavi verso TIM e VOD rappresentano il 90,6% dei ricavi
del |l 6Emi ttente nelfdrbéoe sfearcmaz)i oe 20il 9p r(eswe dea sceh e
ricavi stimat.i per il 2027 (l a percentual e de
Prospetto, sia contratti ancora da definire alla stessa Data). Come riportato nel resoconto
inter medi o di gestione al 3 1 lefedgernza saniabid? @lativdheal | 6 H
COVID-19 determiner?” una contrazione dell 6econo
situazione economica, patrimoniale e finanziaria della Societa. La rapiiffusione del COVID19

nel mese di marzo 2020 e la conseguente emergenza sanitaria stanno generando incertezza sulle
prospettive economiche, non solo in Italia, m
del Il 611 maggi o @ PR020)tenato abretd deghl Bnpatti mepafivi della pandemia da
COVID-19 sul business aziendale dell 6Emittente
all éentit”™ e alla prosecuzione temporale degl
del tasso di inflazione che =~ stato ipotizz
|l Emi ttente ha ritenuto che: (i) l e assunzi
ri sultato riferi bi-2027 panahedsaro wakdélat DatengebProapettm; (i216 2 1
previsioni di risultato per il 2020 derivanti dal Piano Combinagprovato il 18 novembre 201%n

fossero piu valide alla Data del Prospetto, cid esivamente in ragione del fattehe il Piano
Combi ned as s uziorevdai risultadi §y@QO Bowers e lo sviluppo delle potenziali
sinergie a partire dal 1A gennaio 2020, me nt
2020. Cio premesso, tenuto comunque conto delle significative incertezze che caratterizzano le
assunzioni del Piano Combinedt r a c u i guell e inerent. al |l 6ev(

contesto degli impatti della pandemiada COMVMID9 , al |l a capacit”™ del | 6Enji

quota di ricavi diversi da quelli derivanti dagli accordiommerciali con TIM e VOD, nonché al
conseguimento di sinergie per effetto della Fusiorél rischio di mancata esecuzione di detto
Piano, secondo le misure ed i termini attesi, € elevato. Inoltre, alla Data del Prospetto, sussiste il
rischiochealveri i car si di taluni event.i l egat. tra | @

an

i @

al

Il nwi t | i val ore dell 6investi mento nelle Aziofni

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che é considedaiEmittente di alta probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria deEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo é
considerato di rédvanza alta.

Il Prospetto include informazioni previsionali estratte dal Piano Combined predispostonbét
dell@Operazioneln particolare, con riferimento @#sercizio che chiudera al 31 dicembre 2027, il
Piano Combined evidenzia un EBITD®mpresdra Euro 1.000 e 1.200 miligniispetto aEuro 682
milioni al 31 dicembre 2019 (sulla base Baiti Finanziari Préorma).

Si precisa che il Piano Combined e basato su assunzioni ipotetiche di carattere generale, 0ssi
discrezionali e relative a fattosui quali i membri degli organi di amministrazione, di direzione o di
sorveglianza possono influire, e quelle di carattere ipotetico, legémddmento di variabili non
controllabili e relative a fattori sui quali i membri degli organi di amministreziali direzione o di
sorveglianza non hanno alcuna influenza. Per maggiori informazioni su tali assunzioni si rinvia alla
Parte B, CAPITOLO 7, Paragrafo 7.1.3 del Prospetto.

In considerazione délhcertezza che caratterizza qualunque dato previsionkl@vgstitori sono
invitati, nelle proprie decisioni di investimento, a non fare affidamento sugli stessi.

In particolare, ai fini della predisposizione del Piano Combhingdsso di inflazione si ricorda che,
nella maggior parte dei casieVoluziore annuale dei ricavi contrattualizzati di Inwit e VOD Towers &
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indicizzata alfinflazione- é stato ipotizzato pari mediamentedblb%, mentre per il tasso Euribor &
stata ipotizzata una percentuale pari a zero per tutto il periodo coperto dalCeiabined. Il 20
marzo 2020, il Fondo Monetario Internaziondten{e IMF Country Report No. 20/79) ha aggiornato
le proprie previsioniglative aléevoluzione definflazione in Italia, stimata mediamente pariih2%
tra il 2020 e il 2025.

L&Emittentesegnala chedbrizzonte temporale di riferimento del Piano Combined non é perfettamente
comparabile alle stime del Fondo Monetario Internaziofgiteo al 2025)poiché si estende siral
2027.In data 2 aprile 2020¢ stime di Euribor 3M e Euribor 6M rikeano mediamente negative nel
periodo tra il 2020 e il 2025dnte Bloomberg).

Per maggiori informazioni in merito si rinvia alla Parte@\PITOLO 7 del Prospetto

1.1.2. Rischi connessi al contratto di finanziamento sottoscritto in data 19 dicembre 2019 tra Inwit
e un pool di banche finanziatrice alla sostenibilita deindebitamento finanziaio e agli impegni
finanziari dell@EEmittente

Ldndebitamento finanziario lordo di Inwit al 3tharzo 2020 é pari a Euro 3.307 milioni (a fronte
della corrispondente grandezza al 31 dicembre 2019 pari a E@4 milioni) e tiene conto
dellGassunzione del debito riveniente dal contratto avente ad oggetto il Finanziamento stipulato con le
Banche per finanziare il pagamenttel corrispettivo dellaPartecipazione di Minoranza di VOD
Towers e la distribuzione del Dividendo Straordinat@ 31 mazo 2020, dincidenza in termini
percentuali del Finanziamento sul totale dellebitamento finanziario lordo & pari al 64,%%nwit &
esposta al rischio di conseguire flussi di cassa e margini reddituali non congrui e non coerenti
temporalmente rispettai flussi di cassa in uscita e ai costi legatiG@tiebitamento, tenendo altresi
conto dei casi di recesso, risoluzione o decadenza dal beneficio del termine e delle clausole di
rimborso anticipato obbligatorioprevisti dai contratti finanziari ed in p#colare dal contratto
relativo al Finanziamento; cio soprattutto nel caso di mancato rifinanziamento dei debiti tempo per
tempo in scadenza. Al verificarsi delle predette circostanze, in assenza di tempestive azioni volte g
reperire le risorse finanziarimecessarie per far fronte agli impegni di Inwit, si determinerebbe una
situazione di tensione finanziaria idonea a produrre impatti negativi rilevanti sulla situazione
economica e patrimoniale déimittente, con possibili perdite anche rilevanti 8ollestimento in

azioni di Inwit.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che € consideratdialittente di bassprobabilita di
accadimentp potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione econonpiajmoniale e
finanziaria dedEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cyirakente Paragrafo e
considerato di rilevanza media

Al fine della realizzazione déiDperazione, ivi inclusihcquisto della Partecipazione di Minoranza in
VOD Towers e il pagamento déividendo Straordinario, in data 19 dicembre 2019 Inwit ha
sottoscritto con le Banche il contratto relativo al Finanziamento che é stato parzialmente erogato allg
Data del Closing e alla data del pagamento del Dividendo Straordinéridehitamento finaziario

netto pro-forma dellEmittente al 31 dicembre 2019 & pari a 3.698 milioni di Euro (rispetto a 712
milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

Inwit hainfatti fatto ricorsoal Finanziamento per la realizzazione d2flerazione per uimporto pari
a complessivi Euro 2.721ilioni, tramite tre distinte linee di finanziamen®H, TF e RF, coméfra
definite), ciascuna con distinti profili di costo e di rimborso.

Si rileva, pertanto, chdihdebitamento finanziario lordo pforma al 31dicembre 2019, pari a Euro
3.780 milioni (a fronte di Euro 794 milioni iscritti nel Bilancio 2019 @ethittente) & principalmente
riconducibile al Finanziamento per il quale sono iscritti Euro 2.704 milioni, al netto dei costi
transazione ad esso assbcia, classificati nell a voce nPas
situazione patrimonial&nanziaria preforma. Gli oneri finanziari prdorma relativi al Finanziamento
iscritti nel conto economico separato {fooma per fesercizio chiuso al 31 dio#re 2019 ammontano
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a Euro 52 milioni che rappresentano circa il 61% degli oneri finanziafiopnaa totali, pari a Euro 86
milioni (a fronte di oneri finanziari registrati nel Bilancio 2019 della Societa pari a Euro 25 milioni).

In linea con la prassi dhercato, il contratto di finanziamento prevede, @gdtro, ipotesi di rimborso
anticipato obbligatorio, il rilascio di dichiarazioni da parte di Inwiissunzione, da parte della stessa,
di impegni anche di natura finanziaria, nonché una serie dtevenr i | e EvamstofiDefgquit ) di | 0
cui verificarsi attribuisce alle Banche il diritto di richiederdthittente il pagamento di tutto quanto
ad esse dovuto ai sensi dei documenti finanziari.

Sotto diverso profilo, il contratto relativo al Finamento preveddbbligo, in capo a Inwit, di far si
che il parametro finanziario (c.8let Leverage Rat)jaappresentato dal rapporto transolidated Net
Financial Debte consolidated EBITDAda calcolarsi secondo quanto meglio indicato in contratto)
non sia superiore a 7,0x, con verificeemestrali riferite alle date del 30 giugno e 31 dicembre di
ciascun anno a partire dal 31 dicembre 2(#% il calcolo del parametro in oggetto & necessario un
conto economico che includa per 12 mesi VOD Towers;aptt per la verifica del suddetto
parametro al 31 dicembre 2020 dovra essere predisposto un conto economico pro forma relativa
alléesercizio che chiudera a tale data, in quanto il controllo di VOD Towers € stato acquisito il 31
marzo 2020 e solo da tadata sono stati consolidati i relativi risultati economiQiltre a tale impegno

di natura finanziaria, il contratto prevede obblighi di fare e di non fare, tra i quali ultimi si ricordano, a
titolo meramente esemplificativo e non esaustivo, limitazibaigossibilitd della societge, in taluni

casi, delle relative controllate) di concedere garanzie reali, personali o finanziamenti, di contrarre
indebitamento finanziario, nonché di porre in essere operazioni straordinarie (quali fusioni e scissioni)
o ati di disposizione dei propri beni.

Da ul ti m&ventstof Refaultl isofio st at. previsti, tra gl
obblighi (di pagamento finanziari o di altro tipo) di cui alla documentazione finanziaria, (ii) la non
veridicita delle dichiarazioni rese o delle informazioni fornite da Inwit ai sensi dei documenti
finanziari, e (iii) ipotesidi crossidefaultin casodi mancato pagamento di debito finanziario per
importi superiori a Euro 50 miliorda paré della $cieta, rispett@ un indebitamento finanziario della
stessa diverso da quello regolato dal contratto relativo al Finanziamento.

A tal riguardo si precisa che anchel contratb di finanziamentaottoscrittocon MUFG Bank Ltd in

data 31 maggio 2019 per Euro 30 miliors@denzal 31 maggio 2024, é presente tale clausola che
disciplina un inadempimento démittente alle proprie obbligazioni ai sensi di qualsi@perazione

di finanziamentoe obbliga EEmittente medesima a rimborsare anticipatamente il finanziamento a
condizione che tale inadempimento ecceda Euro 40 miliBei. completezza si segnala che
[Emittente prevede di ripagare tale finanziamento interamente in data 12 giugno 2020 a fronte dellg
richiesta di rimborso anticipato che sara presentata dalla bacaasa defintervenuto cambio di
controllo di InwitpostFusione.

Alla Data del Prospetto, Inwit ha altresi in essere un contratto di finanziamento con la Banca Popolarg
di Sondriqg sottoscritto in data 23 novembre 20d& un importo di Euro 40 miliorion scadenza nel
mese di novembre 2023.

Alla Datadel Prospetto, Inwit & quindisposta al rischio del rimborso anticipato obbligatorio previsto
dai predetti contratti di finanziamento; pertanto al verificarsi di tale circostanza, in assenza di
tempestiveazioni volte a reperire le risorse finanziarie necessarie per far fronte agli impegni
dellEmittente, si determinerebbe una situazione di tensione finanziaria idonea a produrre impatti
negativi rilevanti sulla situazione economica e patrimonialékteittente, con possibili perdite anche
rilevanti sulinvestimento delle Azioni Ordinarie.

Il contratto di Finanziamento prevede quindi una serie di impegni genexaliedantdellEmittente,
di contenuto sia positivo che negativo, e di cause di rimborsapattcobbligatorio, che risultano in
linea con la prassi di mercato per finanziamenti di importo e natura similari. Tanto premesso, i predetti
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impegni potrebbero limitare @perativita defEmittente, e la loro violazione potrebbe avere
conseguenze pote@hnente rilevanti per Inwit.

In particolare, in caso di esercizio, da parte delle Banche, dei propri diritti successivamente al
veri fic &westof Daefauli ,unoviver o qual ora si veri fichi u
obbligatorio integrad, ai sensi di quanto precedé&:rhittente sara tenuta al pagamento Gebro

debito per capitale in essere, nonché degli interessi maturati e non pagati ed ogni altra eventuald
somma dovuta ai sensi del contratto di Finanziamento, con conseguentneattvi anche rilevanti
sulla propria situazione economica, finanziaria e patrimoniale.

Léumento defindebitamento implica che una quota maggiore delle risorse generate dalla gestione
operativa dovranno essere dedicate al servizio del debito stesger 8 pagamento degli interessi sia

per la copertura degli ammontari in linea capitale in scadenza; laddove per il servizio della quota
capitale le risorse finanziarie generate dalla gestione risultassero insufficienti o si intendesse invece, in
via discrezionale, applicarne solo una parte al rimborso del de@iimjttente dovrebbe ricorrere a
operazioni di rifinanziamento per il completo servizio del debito, dincdrtezza di reperire
alternative per tale rifinanziamento e/o di costi piu elevspigtito a quanto preventivato.

L&Emittente assumeinfatti, con specifico riguardo alla struttura finanziaria, (i) di procedere a
rifinanziarela BF, per sua natura di durata temporanea, con un finanziamento alomeghatermine
(quale ad esempio uno o gitestiti obbligazionara valere sul Programma EMTHe piu convenienti,

e d maggior durata rispettolalBF); e (ii) di rifinanziare, in prossimita della sua scadetadF di
Euro 1.000 milioni, coerentemente cdnHdiettivo di mantenere una struttiiaanziaria considerata
efficiente (i.e., avendo cioé riguardo al costo medio ponderato del capitale).

Resta inteso che non vi é garanzia éamittente possa negoziare e ottenere i finanziamenti necessari
per lo sviluppo della propria attivita o perifinanziamento di quelli in scadenza, con le modalita, i
termini e le condizioni ottenuti per i contratti in essere alla Data del Prospetto, con conseguenti
possibili effetti negativi sulla attivita e sulla situazione economica e finanziarégétente. Questo

pud avvenire sia per cause da ricondursi alla situazionéEduitente ed alla sua specifica
performanceeconomica e finanziaria, nonché alla realizzazione dei piani industriali pill 0 meno in
linea con le aspettative, sia per cause estraneedaildizioni delfEmittente, dettate dalla situazione
generale dei mercati finanziari e/o damsorgere di rischi sistemici che possano comprometterne
|Gordinato funzionamento.

Inoltre, ove i flussi di cassa generati internamentedgiaittente non risulssero sufficienti a far
fronte agli impegni connessi con il proprio indebitamento finanziario, o qualora si verificaggenin

of default gli istituti finanziatori avrebbero la facolta di richiedere il rimborso di tutto o parte delle
somme erogate e n@ncora rimborsate, insieme al pagamento degli interessi e di ogni altra somma
dovuta. ConseguentementéEmittente potrebbe essere costretto a fare ricorso ad altre forme di
finanziamento che potrebbero non essere disponibili oppure essere dispouitnildiaioni meno
favorevoli, con conseguenti effetti negativi sulla attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria defEmittente.

Come indicato nella Ret#one illustrativa del Consiglio di tiministrazione agli argomenti &kdine

del gorno deltAs s emb |l ea dei soci del lgoverdana® ¢ misroe t 28 &
Afassembl ea dsogol state predisposta delte iadalisi di sensitivita siimeilano degli
scenari peggiorativi in termini dinancato raggiungimento, inementuali anche rilevanti, degli
obiettivi di: (i) sviluppo delleSmall Cells (ii) ricavi da locazione dei macro Siti connessiranants
diversi da TIM e \OD; e (iii) progressiva rinegoziazione ed efficientamentogiteund leaselnoltre,

come rappresentato nella Parte BAPITOLO 7, Paragrafo7.1.3 del Prospeti e stata effettuata
un@nalisi di sensitivitd ipotizzando una minor inflazione rispetto a quanto previsto nel Piano
Combined ed & stato sviluppato uno scenario sliress testi considerato di piu improbabile
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accadimentoi nel quale vengono combinati qudtro effetti peggiorativi ipotizzandoli come
contemporaneamente verificati.

Per maggiori informazioni in merito al Finanziamento, si rinvia alla parteCBRITOLO 14
Paragrafdl4.1.2del Prospetto.

1.1.3. Rischi connessiallGncertezza del raggiungimen degli obiettivi sottesi aDperazionedi
integrazione aziendale con VOD Towers

Con riguardo alla dinamica reddituale di Inwad esito della Fusione, ricavi stimati nel 2027
includono una componente attribuibile ad accordi commerciali ancora da definire alla Data del
Prospetto per un controvalore compreso tra Euro 275 e 325 milioni, i.e. il 25% del fatturato totale
stimato di Eiro 1.1001.300 milioni.Inoltre IEmittente stima che dé&Dperazione di integzione
aziendale con VOD Towemderivino sinergie per un ammontare a regime pari a circa Euro 200
milioni nel 2026. Alla Data del Prospett@Emittente & esposto al rischote gli obiettivi gestionali
sottesi alfOperazione stessa siano raggiunti in un orizzonte temporale o in misura differente rispetto
a quello ipotizzatqad esempio,&Emittente potrebbe subitgn ritardo nella richiesta di nuovi ordini

da parte di TIM, VO e altri Clienti, determinando una diversa evoluzione del Piano Combited).
processo di integrazione fra Inwit e VOD Towers comportera una rivisitazione della struttura
organizzativa, di alcuni processi chiave per la conduzione delle attivitdadiglida e di alcuni
sistemi informatici a supporto dei medesimi. Questo espone a un rischio di perdita di efficacia ed
efficienza temporanee, con potenziali ricadute sulla performance economica e finanziaria di breve
termine, che potrebbero contribuire ad unanifestazione degli obiettivi aziendali in un orizzonte
temporale o in misura differente rispetto a quanto pianific&ee cio si verificasse le prospettive di
sviluppo dei ricavi e dei margini reddituali déimittente sarebbero inferiori, anche in miaur
rilevante, rispetto alle stime sottese al Piano Combined.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, chee@nsiderato daiEmittente di medigrobabilita di
accadimento, @rebbe avere effetti negativi rilevardulla situazione economica, patoniale e
finanziaria defEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente &aragr
considerato di rilevanza media

Ld&Operazioné volta ad aggregare in capodmittente le Torri di Inwit con quelle di VOD Toweirs

si inserige in un piu ampio progetto di cooperazione industriale tra TIM e VOD che prevede, tra
IGaltro, KGestensione su base nazionale &ettordo gia esistente di condivisione delle rispettive
Infrastrutture Passive in zone rurali e un progetto di condividgiletle infrastrutture attive (cd. RAN
Sharing).

L& perazione consente di accelerare il raggiungimento di determinati obiettivi gestionali rispetto alle
due entita su basstandalone quali ad esempio (i) aiutare i propri clienti deticelerazione e
rafforzamento dello sviluppo della tecnologia 5G, (ii) accelerazione degli investimenti in soluzioni
innovative sul territorio nazionale, (iii) aumento delle ospitalita, (iv) maggior visibilita su ricavi e
investimenti, grazie alla partnership con TIM e VOD, pgneficio peri portatori di interesse
(razionalizzazione delle ospitalita sulle Torri e incremento delle opportunita verso Clienti), (vi) ricerca
di efficienze e opportunita nella gestione degli affitti passivi, e altri costi, e (vii) ottimizzazioae dell
struttura finanziaria.

Inoltre, si evidenzia che le sinergie stimateegime sono paa circaEuro 200 milioni di EBITDA
entro il 2026 e sono frutto di una serie di iniziative contrattualizzate con TIM e Y@iD,i Servizi
Garantiti e la qualificaidnwit di fornitore privilegiato di TIM e VOD per i serviziidealizzazione di
nuovi Siti, Small Cel)DAS e Backhauling Operativamente, tali sinergie sono determinate dai
seguenti elementi: oltre 13 mila nuovi clienti 5G, oltre 45 mila nuovi cligetSmall Cellso DAS,
realizzazionadi nuovi SitinellGambito dei Servizi Garantiti, oltre 5 mila connessionBdtkhaulinge
liberazione da parte di TIM e VOD di oltre mill&iti, permettendo anwit di beneficiarne
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economicamente smantellandditi o ospitando nuoviClienti. Si precisa che le sinergie saranno
pressoché completamente realizzate entro il 2026.

L&Emittente &€ esposto al rischio che i suddetti obiettilé sinergiesiano raggiunti in un orizzonte

temporale o in misura differente rispetto quello ipotizzatp determinando quindi una diversa
evoluzione dei dati economidmanziari delfEmittente, rispetto a quanto stimato nel Piano
Combined

Con specifico riferimento agli obiettivi strategici relativi al rapporto con i Clienti, si segoaie le

attivita delfEmittente siano in larga parte funzione delle esigenze dei Clienti stessi (attuali e
prospettici). Pertanto la realizzazione dei suddetti obiettivi dipendera dalle necessita contingenti dei
Clienti 7 in termini sia di operativita sidi budgeti e dalla capacita déEmittente di soddisfare tali
necessita con servizi competitivi; fanno eccezione i Servizi Garantiti, espressamente regolati nel TIM
MSA e nel VOD MSA, che rappresentano un impegno di domanda da parte di TIM e VOD che
produrra con certezzaostanzialmentayli effetti economicipianificati.

Con riferimento alla ricerca di efficienze e opportunita nella gestione degli affitti pd&Sivittente
potrebbe non essere in grado di mantenere la stessa efficacia riletratat @aVvOD (o VOD Towers
a seguito della Scissione) prima del completamentdQ@igdirazione in funzione dévoluzione del
mercato di riferimentoi . affitti passivi).

Il processo di integrazione fra Inwit ¥OD Towers comportera una rivisitazione debtruttura
organizzativa, di alcuni processi chiave per la conduzione delle attivitazietida e di alcuni sistemi
informatici a supporto dei medesimi. Questo espone a un rischio di perdita di efficacia ed efficienza
temporanee, con potenziali ricadsidla performance economica e finanziaria di breve termine, che
potrebbero contribuire ad una manifestazione degli obiettivi aziendali in un orizzonte temporale o in
misura differente rispetto a quanto pianificato.

Con riferimento afiottimizzazione della struttura finanziaria, si rimand&attore di Rischio 1.2.

In considerazione della significativita dperazione sulla situazione economica, finanziaria e
patrimoniale defEmittente, le informazioni finanziarie di quéadtima de saranno incluse nelle
rendicontazioni contabili successive alla Data di Efficacia della Fusione non saranno comparabili con
guelle incluse nel Bilancio 2019 e, se non analizzate tenendo in considerazione gli effetti
dell@Operazione, potrebbero indurra errore finvestitore nelléanalisi delllandamento economico,
finanziario e patrimoniale déEmittente.

Per maggiori informazioni in merito agli obiettivi sottesidglerazione di integrazione aziendat:
VOD Towers, si rinvia alla &te B,CAPITOLO 5 Paragrafd.1.1del Prospetto.

1.1.4. Rischi connessi alla concentrazione d&tavi nei confronti di un numero limitato di dienti
e alla redditivita delfEmittente

Il business aziendale dé@mittente e caratterizzato da @hevata concentrazione dei rapporti con i
Clienti. Come emerge dalle informazioni finanziarie ffooma delfesercizio 2019 relative agli
impatti degli accordi commerciali che@mittente ha stipulato con TIM e VOD (tra cui,
rispettivamente, il TIM MSA e il VOD MSA) in vigore dal 31 marzo 2020 (Data di Efficacia), i ricavi
di Inwit nei confronti di TIM e VOD- pari a Euro 674.146 migliaia- rappresentano
complessivamente il 90,6% dei ricavi totali gfoyma delEmittente.La principale voce di costo
dellEmittente é riferibile ai canoni di locazione passiva dei terreni su cui insistono i Siti che,
conformementea quanto disciplinato dallFRS 16, sono rappresentati nel conto economico
dell@Emittente attraverso gli ammortamenti dei diritudo sui beni di terzi e gli interessi passivi sulle
passivita finanziarie associate. Su base-fmona gli ammortamenti gli interessi passivi in questione
ammontano rispettivamente a Euro 184.447 e a Euro 32.208 migliaia e rappresentano rispettivamente
il 58,8% del totale dei costi déitmittente e il 35,9% del totale degli oneri finanziari @ethittente.
Lénterruzione derapporti con i principali Clienti, ncapacita di rinnovare i contratgsisteti con i
Clienti e i fornitori ela rinegoziazione dei principali termini e condizioni degflessi alla relativa
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scadenzapotrebbero comportareeffetti negativi significativ sulle attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria d&mittente.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdigadittente di bassa probabilita di
accadimento- alla luce delcarattere di essenzialitde servizi forniti ai propri Clenti per b
conduzione della loro attivita e ldslido merito dicredito che caratterizza talliénti - potrebbe avere

effetti negativi significativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziariadeislittente.

Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo € considerato di rilevanza
media

I principali Qienti dellE&Emittente sono TIM e VOD, che rappresentano al 31 dicembre 2019
rispettivamente circa il 46,0% (Euro 342.2%dliaia) e il 44,6% (Euro 331.872 migliaia) dei ricavi di
Inwit, come risultante dalle Informazioni Finanziarie fwoma redatte al fine di rappresentare i
principali effetti economici derivanti, inter alia, dal TIM MSA e dal VOD MSA. Pertanto,
congiuntanente, TIM e VOD rappresentano il 90,6% (Euro 674.146 migliaia) dei ricavi totali
dellEmittente, di cui 87,1% relativi ai TIM MSA e VOD MSA (rispettivamente Euro 322.811
migliaia el Euro 325.455 migliaia) e il 3,5%kuro 25.880migliaia) relativo ad alt ricavi verso TIM

e VOD.

Gli altri Clienti rappresentano il 9,4% (Euro 70.418 migliaia) dei ricavi tadeliEmittentee si
riferisconq per la quasi totalita dei relativi ricavi, ai principali MNO in Italia diversi da TIM e VOD
(lliad e Wind Tre), coni quali IEmittente ha sottoscritto contratti aventi ad oggetto servizi di
ospitalita. Con riferimento a tali contratti si evidenzia che non vi &€ certezza né della continuazione dei
predetti rapporti, né di un eventuale loro rinnovo alla scadenza natlraliee, anche in caso di
rinnovo, non vi é certezza ché&mittente sia in grado di ottenere condizioni contrattuali almeno
analoghe a quelle dei contratti vigenti.

La restante poiipne dei ricavi da ({enti terzi € rappresentata da operatori con liegper servizi di
trasmissione radio in altre tecnologie (es. Fixed Wireless Access,-pumtio e puntenultipunto
PDH e/o SDH, Wireless Local Loop).

Tenuto conto che, come sopra riportato, la quasi totalita dei ricadEnhdttente riviene da TIM e
VOD edagli altri principali MNO in lItalia, societa alle quali Inwit fornisce un servizio essenziale per
il relativo businessl@&Emittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo siediarilevanza.

Con riferimento alla redditivita, si segnala daeprincipale voce di costo € riferibili canoni di
locazione passiva dei terreni su cui insistono i Siti. Tali rapporti sono regolati da contratti i medio
lungo termine, che tipicamente prevedono un incremento annuale dei prezzi sulla liaskaziefie

e politiche di rinnovo differenti a seconda della tipologia di fornitore.

Ldnterruzionedei rapporti con i principali [nti e fornitori, Bncapacita di rinnovare i contratti
esistenti, la rinegoziazione dei principali termini e condizioni degssstalla relativa scadenza,
potrebbero comportare effetti negatisignificativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria déEmittente.

Tuttavia, EEmittente ritiene che il modello #usinessadottato consenta una sostanziale prevedibilita
dei ricavi ed utelevata generazione di flussi di cassa per i seguenti motivi: (i) contratti di lungo
periodo e rinnovabili riferibili sia alla generazione dei ricavi (contratti di ospitalita attiva) & a
principale voce di costo (contratti passivi di locazidree relativi ai terreni su cui insistono i Siti), (i)
rilevanti tassi di rinnovo dei contratti, (iii) significativi margini operativi, (iv) limitati investimenti
necessari per la manutenziodei siti. Inoltre, @attivita delEmittente non & soggetta a fenomeni
particolari di ciclicitd e stagionalita, bensi registra flussi economici e finanziari lineari e regolari nel
tempo.

Per maggiori informazionin merito alattivita delfEmittente si finvia allapate B, CAPITOLO 5
Paragrafd.1.2 del Prospetto

1.2. Rischi connessi alfattivita operativa e al settore del@Emittente
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1.2.1. Rischi connessi al TIM MSA e al VOD MSA

| ricavi derivanti da TIM MSA e VOD MSA rappresentari87/1% dei ricavi defEmittente
dellGesercizio 2019 su base pro forma. Detti ricavi sono stimatiinmnuzione sino al 70% nel 2027

(i.e., per un ammontare compreso tra Euro 770 e 910 milioni). Il mancato rinnovéngééorlizione
anticipata del TIM MSA e del VOD MSA produrrebbero effetti negativi rilevanti sulla situazione
economicepatrimoniale e fianziaria delEmittente. Si evidenzia altresi che i TIM MSA e VOD MSA
sono accordi complessi e contenenti numerose obbligazioni, pertanto alla Data del Prospetto sussiste
il rischio chele stesse non siano puntualmente adempiute dalle paotire dettiaccordicomportano

una limitazione alla possibilita déEmittente di offrire a terzi i propri servizi in relazione ad una
parte dei Siti che gestisce in quanto Inwit si & impegnata a non concedere a terzi, per ciascun Sito,
I&utilizzazione dello spazioattromagnetico e correlato spazio fisico disponibile fino alla data in cui il
gestore abbia comunicato lo Spazio Necessario e, successivantaiée data,(IEmittente la pud
concedere a terziyolo per la parte eccedente lo stestmltre, in considerazione della durata
pluriennale del TIM MSA e del VOD MSA e di un canone predefinitdipearh durata contrattuale,

un eventuale incremento dei costi sostenutiatittente (anche a seguito di provvedimenti delle
Autorita competenti ed al nettlelle eventuali agevolazioni e/o benefici) che non siano riassorbiti dal
corrispettivo dovuto dal gestore comporterebbe una contrazione del margine dei ricaamétdnte
medesima, con conseguenti effetti negativi sulla sua situazione patrimoo@lengca e finanziaria.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdigaiittente di bassa probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria defEmittene. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo é
considerato di rilevanzaedia

Qualora venissero meno il TIM MSA e il VOD MSA nei termini di seguito descriimnittente
perderebbe circa il 70% dei ricavi stimati al 202@. Un ammontare compreso tra Euro 770 e 910
milioni).

Inoltre, il TIM MSA prevede che, laddovéristallazione degli apparati peutilizzo delle Frequenze
Disponibili nan dovesse risultare possibilg fler carenza totale o parziale dello Spazio Necessario che
derivi da un inadempimento imputabile di Inwit agli impegni assu(i) a seguito di una limitazione
contenuta nei contratti principali che Inwit non sia stata in grado di risolvere, TIMgaotza alcuna
limitazione numerica per tutti i Siti recedere in parte dal TIM MSA con conséguiuzione del
Corrispettivo, fatto salvo in ogni caso il risarcimento del maggior danno che TIM dovesse richiedere a
Inwit. In aggiunta a quanto precedelM potra recedere in parte dal TIM MSA con conseguente
riduzione del Corrispettivo in relazione ad un numero massimo di 400 Siti per ciascun periodo di
durata di 8 anni del TIM MSA nei casi in cuinstallazione degli apparati pedutilizzo delle
Frequenze Bponibili nan dovesse risultare possibile) fper impossibilita tecnica di eseguire |l
necessad intervento di adattamento;)(iper ragioni urbanisticheon imputabili alle Parti; o (jiper
carenza di Spazio Necessario non imputabile a Inwit.

A parziale deroga dguanto precede, nel caso in cui veri fichi un fAcambi o
parte avra il diritto di opzione per rinnovare automaticamente il TIM M&Aero il VOD MSA a
seconda del casgler un ulteriore periodo di 8 anni a partire dallata di esercizio délipzione,
soggetto a rinnovo per ulteriori 8 anni, senza tuttavia che la parte alla quale € stato comunicatg
IGesercizio defiopzione abbia possibilita di dare disdetta (e cosi per complessivi 16 anni). In caso di
esercizio da partdi TIM (o VOD a seconda del casm)nwit di tale diritto di opzione durante i primi

8 anni di durata del TIM MS4o del VOD MSA) IGeventuale disdetta gia esercitata si intendera priva

di qualsivoglia effetto salvo nel caso in cui, limitatamente allalatia esercitata da TIM, si
verifichino determinate condizioni meglio descritte nel succesSi&ITOLO 14 Paragrafd4.1.3e
Paragrafdl4.1.4

Si evidenzia che i ricavderivantida TIM MSA e VOD MSA rappresentanaBl7,1% dei ricavi
dellEmittentedell@esercizio 201%u basepro formg stimati indiminuzionesino al 70% nel 2027
Complessivamente i ricavi verso TIM e VOD rappresentano il 90,6% dei ricavEhéiente
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dellGesercizio 2019 su bapeo forma e si prevede che scenddntorno allB0% dei ricavi stimati per
il 2027.

Alla Data del Closing, la Societa ha sottoscritto il TIM MSA e il VOD MSA ai sensi dei quali la
Societa si € impegnata a forntauni servizia ciascuno dei predetti gestori (TIM e VOD) sui Siti
esistenti occupati o da occupare.

Ai sensi del TIM MSA e del VOD MSAl&spitalita concessa sui Siti da Inwit a favore del gestore
include lo spazio elettromagnetico e correlato spazio fisico necegsariattivare gli Apparatiei
Clienti e utilizzare le Frequenze Disponibilbmeinfra definite ( | 8pazio Necessarid ) . Il nwit | si
impegnata a non concedere a tepdr ciascun Sito,dlitilizzazione dello spazio elettromagnetico e
correlato spazio fiso disponibile fino alladata in cui il gestore abbia comunicato lo Spazio
Necessario e, successivamente a tale data, solo per la parte eccedente lo stesso. Si evidenzia che {ale
impegno di Inwit, pur comportando una limitazione alla possibilitadgittente di offrire a terzi i
propri servizi in relazione ad una parte dei Siti che gestisce, a giudiZibrdétente & adeguatamente
compensato da un differente impegno economico assunto dai predetti gestori. Non si puo tuttavig
escludere che la Societarelsbe potuto ottenere sul mercato migliori condizioni.

Si segnala inoltre che, in considerazione della rilevanza del TIM MSA e del VOD MSA sui ricavi
della Societa, in caso di esercizio da parte di TIM o VOD (a seconda del caso) del diritto di recesso o
della facolta di non rinnovare i predetti contratti, si avrebbero rilevanti effetti negativi sulle attivita e
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziariaitislittente.

Inoltre, in considerazione della durata pluriennale del TIM MSA e del VOIA MSli un canone
predefinito perdntera durata contrattuale, un eventuale incremento dei costi sosteniiimidinte
(anche a seguito di provvedimenti delle Autorita competenti ed al netto delle eventuali agevolazioni
e/o benefici) che non siano riaskiti dal corrispettivo dovuto dal gestore comporterebbe una
contrazione del margine dei ricavi péEinittente medesima, con conseguenti effetti negativi sulla sua
situazione patrimoniale, economica e finanziaria.

Nel fornire i Servizi di messa a dispnsine dei sistemi di alimentazione e condizionamento, di
monitoraggio e sicurezza e gestione e manutenziomi ¢ tenuta al rispetto di determinati livelli di
servizio pattuiti (SLA), il cui mancato rispetto determin@pplicazione di specifiche penali.
Ugualmente, qualora ad Inwit sia affidata la realizzazione di un nuovo Sito la stessa sara tenuta a
pagamento di penali nel caso di mancato rispetto della tempistica concordata per cause ad esga
imputabili. Le penali sopra richiamate sono determinatetteconto dei seguenti elementi: (i) gravita
del ritardo del completamento del nuovo Sitded(ii) costogiornaliero convenutgon riferimento al
medesimo Sito. In ciascun anno di durata del TIM MSA, le penali applicabili non potranno
cumulativamente ecceddrd8s del valore dei canoni dei 12 mesi fatturati da Inwit nel corséadeld
contrattuale in questione.

Per maggiori infomazioni sul TIM MSA e il VOD MSA, si rinvia alla Parte EEAPITOLO 14
Paragrafil4.1.3e 14.1.4del Prospetto.

1.2.2. Rischi connessi alla gestione dei Siti esistentiGalflividuazione di nuovi 8i idonei allo
sviluppo dei progetti delEmittente e al rilascio di autorizzazioni amministrative e/o alla
revoca delle stesse

Ldncapacita defEmittente di provvedere @lhdividuazione di nuovi Sig/odi aggiudicarsi, anche in
considerazione dellacrescente concorrenza nel settore delle infrastrutture per le reti di
telecomunicazioni, siti utilizzabili per lo sviluppo di progetti caratterizzati déelenata redditivita
nonchéil mancato o ritardato ottenimento di autorizzazioni e permessi in égagefEmittente, cosi

come la loro successiva revoca e/o provvedimenti di sospensione o di annullamento delle
autorizzazioni potrebbeo comportare effetti negativrilevanti sulléoperativita della Societa e,
conseguentemente, sulla sua situazione ecomopétrimoniale e finanziaria.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdigadittente di media probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi anche rilevanti sulla situazione economica, patrimoniale g
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finanziariadell@Emittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo é
considerato di rilevanza media.

L&Emittentevalutache il rischio di cui al presente Paragrafo dianedia rilevanzan quanto,con
particolare riguardoalle zone urbane ad alta densita abitativa nelle quali presumibilmente si
concentrera, nei prossimi anni, la domanda degli operatori per le nuove Infrastrutture, Hassive
numero di siti aventi le caratteristiche tecniche idonee alla costruzione e messa iroasdelieistesse
risulta limitato. Tuttavia @&mittente ha adottato una politica liisinessorientata allo sviluppo di
tecnologie alternative alle stazioni radio base, in grado di owviare alle difficolta connesse
alléndividuazione di nuovi Sitiln particdare, ha sviluppato sistemi alternativi quali Small Cell o
coperture DAS (Distributed Antenna System) a minore impatto sia visivo sia elettromagnetico per far
fronte alfesigenza di fornireallutente finale maggiore capacitad in caso di impossibilita di
individuazione e realizzazione di nuovi siti.

La revocaanche di una solautorizzazione puo precludere la complessiparativita deflEmittente,

in quanto la realizzazione degli interventi tecnologici si inquadratanediito di una operazione
complessa atui interno ogni stazione radio base si ricollega alle altre secondo precisi criteri tecnici,
economici e giuridicea mmi ni strati vi , sicch® proprio |l a co
accentua in modo significativgli esiti provocati dalla marata realizzazione di una sola stazione
radiobase, a sua volta collegata secondo parametri tecnici con le ulteriori stazioni della regione in
funzione della propria ubicazione. Pertanto, essendo le aree di copertura di ogni impianto progettate ¢
definitein relazione aflarea e, quindi, alla ubicazione degli altri impianti, gli stessi potrebbero subire
pregiudizio dalisolamento forzato anche di uno solo di essi, considerato quanto dispd&ad. 4,
comma3lett. g),DI gs . n. 259/ Raldid@plina dekeceti @ skiwizi di aomunicakzione

el ettronica  volta altres3 a: (é) 9g) garanti
comunicazione elettronica éutilizzo di standard apeni .

Si precisa chealmancata concessione o rievocadi autorizzazionirelative a singoli impianti non
comportanodattivazione delle clausole di rimborso anticipato del Finanziamento.

Alla Data del Prospetto, éfisito di procedimenti in autotutela, sono stati adottati oeifronti
dellEmittente solo provvedimenti di sospensione o di annullamento delle autorizzazioni
presupponendo il provvedimento di revoca una valutazione di interesse pubblico ai séarsi 2&ll
quinquies della Legge n. 241/1990. | provvedimenti di spsjpne delle autorizzazioni comportano
per EEmittente dmpossibilita di terminare la realizzazione diGmfrastruttura o, qualora questa sia
gia stata realizzata, la disattivazione temporaneaGrdplanto per il tempo indicato nel
provvedimento di sgensione. | provwedimenti di annullamento delle stesse comportano per
[Emittente la dismissione degli impianti installati. Considerato che le aree di copertura di ogni
impianto sono strutturate in maniera integrata in relaziorfabibzione delle altrénfrastrutture,
Iéadozione di tali provvedimenti da parte d&éthministrazione pud comportare pdEinittente il
rischio di interruzioni o disservizi.

| permessi e le autorizzazioni conseguiti, analogamente a tutti gli atti amministrativi vigenti, sono
soggetti al generale potere in autotutelatdeiministrazione, la quale pud adottare atti di sospensione,
annullamento o revoca solo qualora ricorrano i rispettivi presupposti previsti dalla Legge n. 241/1990.

Laattivita e lo sviluppo defEmittente dipedonodalla capacita della stessa di mantenere e gestire il
proprio portafoglio di Siti, anche mediant@&decuzione di verifiche strutturali dei Siti medesimi e
degli Impianti Tecnologici ivi alloggiati, che ne consentafedéguamento alle prescrizionillde
normativa tecnica di riferimento, nonchéeventuale rinnovo o ristrutturazione, oltre che la
costruzione di nuove Torri e strutture i@e di incrementare la propriate.

Con particolare riguardo alla realizzazione di nuovi Siti, la realizzaziohdrdstrutture Passive per

le reti di telecomunicazioni richiede primo luogo la selezione ditSidonei a consentire la proficua
costruzione e messa in esercizio didnfrastruttura Passiva, condizioni che si riscontrano in un
numero limitato disiti. LGdoneita dei 8i ai fini della realizzazione di Wnfrastruttura Passiva e
valutata, tradeltro, in relazione alla prossimita della stessa alla rete di trasmissione o di distribuzione
dellGenergia, dal momento chéEmittente realizza, oltre a# infrastrutture di supporto, Impianti
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Tecnologici volti a garantire il corretto funzionamenwlle Infrastrutture Attive dei linti ospitati

sui Siti, nonché afeventuale presenza di vincoli di natura ambientale o paesaggistica, fattori che
limitano ukeriormente il numero dei siti utilizzabili. Qualora si riducesse in maniera rilevante la
disponibilita o la capacita di aggiudicarsi, anche in considerazione della crescente concorrenza ne
settore delle infrastrutture per le reti di telecomunicaziohiuslizzabili per lo sviluppo di progetti
caratterizzati da uelevata redditivita, Emittente potrebbe dover modificare o ridurre i propri
obiettivi di sviluppo in determinate aree, con consegysrgsibili effetti negativi sufhttivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziaria @etittente.In particolare, Emittente hastimato

la generazione di circa Euro 30 milioni di EBITDA entro il 2026 da parte di TIM e {©bzzando

circa 2,000 Siti di nuoveostruzionenellGambito del paniee dei Servizi Garantiti

Léattivita di installazione e gestione delle infrastrutture di rete, con cid intendendosi non solo la
realizzazione/modifica degli impianti e degli apparati, ma anghstallazionedi Torri, di tralicci, di
impianti radiotrasmittenti, di ripetitori di servizi di comunicazione elettronicastadioni radio hse

per reti di comunicazioni elettroniche radiomobili, svolta dalla Societa € soggetta alle procedure di
autorizzazione preste dal D.Lgs. n. 259 del 2003, il cd. Codice delle Comunicazioni Elettroniche
( @CE0 ) &Emittente, in qualita di operatore di Rete gigrstallazione e la fornitura di Infrastrutture
Passive, a seguito d@ttenimento della necessaria autorizzazioneeggde ai sensi délrt. 25 del

CCE da parte del Ministerdello Sviluppo Economicdja provveduto in data 15 maggio 2015, come
richiesto dalla normativa vigente, @dkrizione nel registro degli operatori di comunicazione di cui
allcarticolo 1 della Lege n. 249 del 31 luglio 1997. Si precisa che tale autorizzazione generale ha
durata non superiore a venti anni ed & prorogabile, nel corso della sua perata periodo non
superiore a quindici anni, nonché rinnovabile alla scadenza.

Il mancato rinnovalellGautorizzazione generale alla scadenza per insussistenza dei presupposti e dei
requisiti richiesti, nonché la sua eventuale revoca da parte del Ministerocddutiaita in caso di
mancata osservanza, da parte @eflittente, delle condizioni e degbbblighi specifici previsti dal

CCE, comporterebbero peiEmittente &mpossibilita di continuare a svolgere la propria attivita di
operatore di rete pefihstallazione e la fornitura di Infrastrutture Passive con conseguenti rilevanti
effetti negativi slla propria situazione economica, patrimoniale e finanziancluso tobbligo di
rimborso anticipato del Finanziamento.

Per maggiori dettagli sulle infrastrutture e sui Siti @@&tittente, si rinvia alla Parte BEAPITOLO 5
del Prospetto

1.2.3. Rischi connessi afinterruzione di attivita dei Siti

Lénterruzione di attivita dei Siti délEmittente potrebbe determinare effetti negativi sulle sue attivita
e sulla suasituazione economica, patrimoniale e finanziafa cui portata varia a seconda che cio
costituisca causa di sospensiomali revoca deflautorizzazione generale rilasciata ai sensi aatl

25 CEE cio che pud condurre determinare dinterruzione deflintera attivita di Inwit.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdigailittente di bassa probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi anche rilevanti sulla situazione economica, patrimoniale g
finanziaria dedEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo
considerato di rilevanza media.

L&Emittente valuta che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza in quanto la
prolungata interruzione del servizio pgause riconducibili ad accessi non autorizzati eventuali
blackout energetici potrebbe comportare il pagamento di penali a carico di Inwit e anche la
risoluzione dei contratti di fornitura dei serviper inadempimento agli obblighi contrattyali
deteminando effetti negativi sudhttivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria della
Societa.n particolare, qualora gli operatori siano impossibilitati ad erogare il servizio per incapacita
dell@Emittente di fornire energia elettrica 8iti, ad esempio a causa di furti del parco batterie,
[EEmittente e soggetta al pagamento di penali.

Le interruzioni o i disservizi possono costituire cause di sospensione e/o di revématatitizazione
generale rilasciata ai sensi detft. 25 CEE quara vi sia una violazione grave e reiterata da parte
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dellEmittente; non costituiscono invero cause di sospensione o revoca delle autorizzazioni rilasciate
per le singole infrastrutture e non precludono la possibilita di ottenere nuove autorizzazioni.

Al fine dellGerogazione del servizie, piu in generale, per lo svolgimento della propria attivita,
[Emittente fa affidamento su infrastrutture che per loro natura possono essere soggette a interruzioni (o
altri malfunzionamenti dovuti, fra Baltro, a prolugate interruzioni nelerogazione di energia
elettrica, problematiche di sicurezza, eventi naturali ovvero inadempimenti dei fornitori.

Con specifico riferimento ad eventublackout energetici, sebbene la Societa sia dotata di una serie
di ridondanze energetiche presso i principali Siti, quali batterie e gruppi elettrogeni di continuita, non
si pud escludere che il verificarsi di Gmerruzione energetica di lunga durata possa chitere
IGmpossibilita per dEmittente di prestare i propri servizi @lienti. Il funzionamento degli Impianti
Tecnologici, in grado di assicurare la corretta alimentaziogk Apparati dei denti in conformita ai
Servizi Integrati di Ospitalita offdartlall&Emittente, necedsi infatti di un allaccio allaate di trasporto

o di distribuzione detklettricita al fine di garantire il corretto funzionamento degli Impianti
Tecnologici e delle Infragttture Attive di proprieta deil@nti.

Alla Data delProspetto IEEmittente non €& proprietari@é detiene il controllo delle reti di trasporto o
distribuzione defienergia di cui si serve, e pertanto il funzionamento degli Impianti Tecnologici &
subordinato alla connessione degli impianti alle reti di tresiome operate da soggetti diversi
dallEmittente. Inoltre, le reti di trasporto o di distribuzione possono essere soggette a congestione,
incidenti o interruzioni del funzionamento e i gestori di tali reti potrebbero non rispettare le
obbligazioni contrduali relative al trasporto o alla distribuzione ovvero potrebbero recedere dai
relativi contratti. Il verificarsi di una o piu delle circostanze sopra descritte potrebbe avere effetti
negativi sulattivita e sulla situazione economica, patrimoniale is@niziaria defiEmittente.

Inoltre, a titolo esemplificativo, uiinterruzione dei sistemi di sicurezza oGutrusione nei Siti
potrebbe pregiudicare la capacita degli stessi di fornire i propri servizi in modo adeguato, riducendo la
gualita degli stessi danneggiandone la reputazione, compromettere la sicurezza delle informazioni
registrate o trasmesse dai Siti @thittente o dintegrita dei sistemi tecnici della Societa in maniera
ancora piu vasta.

Nonostante &Emittente adotti rigorosi protocolli e ofitiche di sicurezza informativayolti a
proteggere le proprie infrastrutture éie da intrusioni fisiche, da violazioni della sicurezza e da altre
turbative, le misure di sicurezza potrebbero rivelarsi non adeguate in rapporto a specifiche situazioni
e/o non adatte a scongiurare il verificarsi dei suddetti avvenimenti.

L&mittente, inoltre, in base ai contratti stigti deve consentire aiqpri Clienti di avere accesso a
determinati elementi delle proprie infrastrutture. A tale riguardo, nonosk@trgttente cerchi di
adottare tutte le misure necessarie per mantenere la sicurezza delle predette reti esterne, non si p
escludere il rischio che queste reti possano essere compromesse 0 violate, ovvero che le misure f
sicurezza adottate démittene non si rivelino efficaci.

Qualsiasi interruzione dete, accesso da parte di soggetti non autorizzati e qualsiasi violazione della
sicurezza o altri guasti alle infrastrutture tecnichet8atittente ovvero azioni adottate allo scopo di
fronteggiarle oprevenirle, potrebbero comportare significativi costi aggiuntivi [@Emittente, o
ostacolare @perativita della stessaon possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria @ittente medesimo.

Per ganto le infrastrutture di Inwit siano state progettate e costruite in modo da poter resistere
efficacemente alle normali intemperie e ad eventi naturali anche di significativa entita, possono
comunque essere soggette a danneggiamenti, parziali o totaticasione di eventi atmosferici di
particolare intensita, alluvioni, terremoti ed eventi naturali in genere. Questi possono causare
interruzioni di servizio anche prolungate, prima di addivenire al ripristino totale della funzionalita
dellénfrastrutturae delle apparecchiature necessarie alla fornitura del servizio.

Per maggiori dettagli sulle infrastrutture e sui Siti @@tittente, si rinvia alla Parte BEAPITOLO 5
del Prospetto

1.2.4. Rischi relativi alla Scissione
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La responsabilita solidale in capo a VOD Towée di conseguenza post Fusione in capo a Inwit)
derivante dalla Scissiorieintesa come la scissione parziale e proporzionale di VOD a favore di VOD
Towers, prfezionata nel dicembre 2019, mediante la quale il Ramo Towers di VOD (ossia il ramo
déazienda di VOD dedicato &fittivita di costruzione e gestione delle Infrastrutture Passive e dei
sistemi tecnologici volti ad ospitare attrezzature di propriet@miratori di telefonia mobile e altre
attrezzature per emittenti radio, telecomunicazioni, televisioni ed emittenti segnali Eaditto
trasferito a VOD Towers, in vista della Fusione della stessa @mittentei potrebbe comportare
effetti negativi glla situazione economicaatrimoniale e finanziaria delEmittente.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che é consideratdigaiittente di bassa probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione ramaopatrimoniale e
finanziaria deEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo é
considerato di rilevanza media.

Tale valutazione deriva dal fatto cHépotesi in cui VOD non adempia ai propri debiti e/o
IGmpossbilita per qualsivoglia motivo di escutere la garanzia rilasciat¥ai#afone Group Pla
favore di Inwit sono eventi il cui verificarsi € ritenudallEmittente di bassa probabilittna, ove cio

si dovesse per qualsiasi ragione verificgretrebbe compare effetti anche molto negativi sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziariatetittente.

La Scissione comporta la responsabilita solidale in capo a VOD Fdeedi conseguenzpost
Fusione in capo a Inwit), nei limiti del valore effettidel patrimonio netto ad essa assegnato, dei
debiti di VOD non soddisfatti da quésitima ai sensi e per gli effetti dédrt. 2506quater, comma 3,

del Codice Civile, e per gli elementi del passivo la cui destinazione non & desumibile dal progetto di
scissione ai sensi e per gli effetti dalt. 2506bis, comma 3, del Codice Civile. La Scissione
determina altresi, con riguardo agli aspetti fiscali e tributari, la responsabilita solidale in capo alla
societa beneficiariai.€., VOD Tower e post Fusionawit) (i) ai sensi deffart 173, comma 13 del
DPR n. 9 1 7d impdReb le gamzioni gecuniarie, gli interessi e ogni altro débitor e st an
inteso che nei confronti di quégitima possono essere adottati i provvedimenti cautelari previsti dalla
legge; e (ii) ai sensi déi r t . 15, comma 2, d e |pag@mentgdelle somme 4 7
dovute per violazioni commesse anteriormente alla data dalla quale la scissione produae effetto

Al riguardo,VOD nel contesto della Scissione si & impegratenere indenne VOD Towers (e quindi
Inwit, post Fusione) da ogni passivita che qdekima dovesse subire in conseguenza della
responsabilita solidale, in capo a VOD Towers, derivante ai sensi di legge dalla Scissione. In aggiunta
Vodafone Group Pld¢societa controllante sia di VOD EU sia di VOD) ha rilasciato pagent
company guarantedi diritto inglese a favore di Inwit, senza limitazione alcuna di ammontare, a
garanziadellétadempimento degli obblighi assunti da VOD

NellGpotesi in cui Inwit doesse trovarsi a rispondere, ai sensi della normativa di legge sopra
richiamata, dei debiti di VOD non soddisfatti da qadtima, IGEmittente potrebbe essere espasta
rischio diritardato adempimento o di inadempimento degli impegni di indennizzo assuMOD

ovvero, in seguito aiinadempimento di VOD, di ritardato adempimento o di inadempimento degli
impegni assunti da Vodafone Group Plc ai sensi ¢ell@nt company guaranteedi insolvenza da

parte di Vodafone Group PId verificarsi di tali evati, che & considerato in ogni caso dathittente

di bassa probabilita, potrebbe comportare effetti anche molto negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria déEmittente.

1.2.5. Rischi connessi afaffidamento in outsourcing di alcuni servia TIM

La Societa ha affidato in outsourcing a TIM, in forza di un contratto per la fornitura di servizi
sottoscritto in data 29 novembre 2017 e successivamente modificato in data 5 marzo 2019 e 17
gennaio 2020Jo svolgimento di taluni servizi (manutenzione ordinaria e correttiva, manutenzione
straordinaria, gestione operativa ed altri servizi aggiuntivi) da prestare con riguardo alle
Infrastrutture Passive che insistono sui Siti. Nonostaimglegno di spesa icapo a Inwit sia pattuito

con TIM, non é possibile escludere che Inwit possa dover sostenere, per garantire la piena
funzionalita dei propri apparati, spese superiori al budget di spesa contrattualmente stabilito con
conseguenti effetti negativi sulla pra situazione economica, patrimoniale e finanziaria. Inoltre,
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non vi e certezza né della continuazione dei predetti rapporti, né di un eventuale rinnovo alla
scadenza naturale né chi&inittente sia in grado di ottenere condizioni contrattuali almendcayee
a quelle dei contratti vigenti.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdigailittente di bassa probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria
dell@Emittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo € considerato di
rilevanza bassa.

In particolare, la Societa si € impegnata, ai sensi del TIM MSA, ad eseguire tutti gli interventi di
manutenzione ordinaria e preventiva e danutenzione straordinaria o correttiva necessari e/o
opportuni per garantire la fornitura dei servizi a TIM. La manutenzione sia ordinaria sia straordinaria e
svolta da Inwit a proprie spese, essendo dette attivita state ricomprese nella determinazione de
corrispettivi dovuti da TIM alla Societa ai sensi del TIM MSA. Inoltre Inwit puo affidare in tutto o in
parte la manutenzione a terzi; alla Data del Prospetto tali servizi sono affidatsourcinga TIM

con contratto in scadenza nel mese di setteld@d2@e le cui eventuali modifiche o rinnovi saranno
soggetti alla Procedura OPC ove ne dovessero ricorrere i presupposti di legge

Con riguardo ai servizi di manutenzione straordinamanostante siano stati concordati e
contrattualmente stabiliti tra le padi budgetdi spesee vi siala previsione contrattuakd sensi della
gualeeventuali ulteriori interventi ritenuti indispensabili da TIM siano a carico esclusivamente della
medesima, non & possibile escludere che Inwit possa dover sostenere, per garantire la pien
funzionalita dei propri apparati, spese superiorbatigetdi spesa contrattualmente stabilito con
conseguenti effetti negativi sulla propria situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

Inoltre, si evidenzia che non vi & certezza né della continuazione dei predetti rapporti, né di un
eventuale rinnovo alla scatlea naturale né chd@dmittente sia in grado di ottenere condizioni
contrattuali almeno analoghe a quelle dei contratti vigdntiparticolare, si segnala cheon
riferimento ai servizi relativi ai Siti diversi dai Siti Infrastrutturali, il contrattontinutenzione ha
durata sino al 30 settembre 2020, con facolta di Inwit di recedere dal contratto, limitatamente a tali
servizi, in qualsiasi momento, con tre mesi di preavviso. Con riferimento ai servizi concernenti i Siti
Infrastrutturalj il contratto sadra il 15 marzo 2023, con rinnovo tacito per ulteriori 8 (otto) anni con
facolta di disdetta a condizione che il TIM MSA sia stato disdettato. Inwit inoltre ha facolta di
recedere dal contratto in qualsiasi momento, limitatamente a tali servizi, coesirdimpreavviso.

Per maggiori informazioni sui rapporti contrattuali in essere alla Data del Prospetto tra Inwit e il
Gruppo TIM, si rinvia alla Parte EZAPITOLO 1Q Paragrafd.0.1.2del Prospetto.

1.2.6. Rischi connessi alla titolarita dei diritti uso delle Frequenze in capo agli operatori
telefonici

Léattivita delEmittente dipende dalla capacita dei liénti operatori telefonici di mantenere la
titolarita dei diritti déuso delle Frequenze e di rinnovare le autorizzazioni [etilizzo delle
Frequenze stesska perdita della titolarita dei diritti dusodelle frequenze da p& di un Giente o il
mancato rinnovo potrebbero avere effetti negatvilla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria delEmittente

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che é consideratdigaiittente di bassa probabilita di
acadimento, potrebbe avere effettegativi - anche se non significatiin quanto le medesime
frequenze verrebbero redistribuite fra gli operatori del mercato, generando nuove opportunita di
businessper Emittente - sulla situazione economicgatrimoniale e finanziaria démittente.
Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo & considerato di rilevanza bassa

Laattivita delBEmittente non e legata alle autorizzazioni riguardanti i diritisd delle Frequenze
delle quali sono titolari gli operatori di telefonia radiomobile sulla base di procedure di
aggiudicazione, assegnazione e rinnovo indipendentiEtaitente. Gattivita deltEmittente dipende
dalla capacita deil@nti operatori telefonici di mantenere l#otarita dei diritti duso delle Frequenze
e di rinnovare le autorizzazioni péutilizzo delle Frequenze stesse. Non vi gezza che nel lungo
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periodo i dienti operatori telefonici siano in grado di conservare la titolarita delle Frequenze in
relaziore alle quali Emittente presta i propri serviziérche le Frequenze di cui talli€hti risultino
attualmente titolari vengano nuovamente assegnate agli stessi.

Qualora la redistribuzione delle Frequenze determinasse una riduzione di quelle attualmente 4§
disposizione di TIM e VOD, é possibile che le stesse ritengano di non essere piu tenute a provvedery
al pagamento del corrispettivBebbene in tal cas@mittente possa sua volta far valere il diritto di
indennizzo derivante dalla violazione delleayaie prestate da TIM e VOD relativamente al possesso
di tutti i permessi, le licenze e le autorizzazioni richieste per svolgere il servizio di comunicazione
elettronica, come definito nel TIM MSA e nel VOBISA, tuttavia non vi € certezza chiale
indennizzo venga effettivamente corrispospualora la redistribuzione delle frequenze avvenisse in
favore di altri operatori telefonici (esistenti o nuoviErittente potrebbeoffrire i propri servizi a
guesti ultimj tuttaviai nuovi contrattidisciginanti tali servizi presenterebberdurate e corrispettivi
inferiori a quanto attualmente previsto dal TIM MSA e dal VOD MSA.

Si segnala, peraltro, cheon riferimento a TIM, la scadenza dei diritfudo delle Frequenze assegnate
varia da tecnologia a¢tnologia; in particolaredutorizzazione GSM scade il 31 dicembre 2029,
|Gautorizzazione UMTS scade il 31 dicembre 202tnatbrizzaziond TE, relativa alla tecnologia

4G, scade il 31 dicembre 2029. Tali scadenze, ciascuna con riferimento alla dbegrslagia, sono

le stesse per tutti gli operatori mobili nazionali e quindi anche per VOD. In particolare, le scadenze
risultano ripartite per tecnologia come segue: (i) UMTS, 31 dicei2é& (ii) 4G/LTE (1800 MHz)

31 dicembre 2029; (iii) 4G/LTE (800 MHe 2600 MHz), 31 dicembre 2029; (iv) GSM (900 MHz)
(per TIM, VOD e Wind Tre), 31 dicembre 2029; e (v) 5G 31 dicembre 2037 sia per le bar@l8 3,6
GHz e 26 GHz sia per la banda 700MHz (che sara disponibile a partire dal 1 luglio 2022).

1.2.7. Rischi relativi alléevoluzione tecnica e tecnologica

Lancapacita deldEmittente di individuare soluzioni tecniche adeguate ai mutamenti e alle future
esigenze del mercato in cuEmittente opera potrebbe determinare effetti negativi sulla situazione
economica, patrimoniale finanziaria de[Emittente

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che é consideratdigaiittente di bassa probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi, anche se non significativi, sulla situazione economica,
patrimoniale dinanziaria deEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente
Paragrafo &onsiderato di rilevanza bassaquantoa parere defEmittentele tecnologie alternative

alle reti radio mobili tradizionali attualmente esistenti odi satellitari non hanno ancora raggiunto

una maturita tale da rappresentare una significativa minacamodéllo di business delldower
companie® quindi di Inwit

Il mercato di riferimento dei &nti con i quali EEmittente opera e caratterizzala una costante
evoluzione della tecnologia utilizzata per la trasmissione e la diffusione dei segnali di telefonia mobile,
che comporta la necessita di: (i) un costante sviluppo di capacita idonee a comprendere velocemente
compiuamente lenecessita depropri dienti, onde evolvere tempestivamente la propria offerta di
servizi, nelfottica di presentarsi sul mercato come un valido operatore; e di (i) una formazione
continuativa del proprio personale.

L&Emittente sviluppa continuativamente la proprifexé di servizi, monitorand@dvoluzione tecnica

della stessa mediante le proprie aree operative che interagiscono approfondendo le varie tematich
sulla base delle rispettive competenze. Inoltre, la Societa investe costantemémgginatiamento e

nela formazione del proprio personale operativo dislocato sul territorio, che e dotato delle competenze
idonee a gestirdihtera gamma di servizi offerta dalla Societa.

Cionondimeno, la crescita della Societa potrebbe essere compromessa qualora larstessa m

grado di individuare tempestivamente le soluzioni tecniche destinate ad affermarsi e di sviluppare al
proprio interno le capacita per poterne adeguatamente disporre, con effetti negativi sui piani di
sviluppo della Societa.
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Tali circostanze po@tbbero comportare effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria déEmittente.

Tenuto conto di quanto precedé&hittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di
bassa rilevanza.

1.2.8. Rischi relativi al mancato rispetto degli Impegni e/o alla modifica degli stessi da parte
della Commission@uropea

Il mancato rispetto degli Impegpresentati alla Commissione ai sensi Gatl. 6(2) del Regolamento
Concentrazionida parte deisoggetti notificantiTIM e Vodafone Group Plc) potrebbe comportare
effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziariaddeittente laddove la
violazione degli Impegni fosse causalmente riconducibifinaliservanza da parte di qué@sdtima e

cio nel rispetto di quanto convenuto tra TIMpdafone Group PlcVOD e Inwit con lettera det5
marzo 2020 ai sensi della quale non esiste, in tal caso, alcuna limitazideeealiuale rivalsa delle
parti notificanti nei confronti di Inwit. O risultasse quindi inadempiente, Inwit sarebbe tenuta a
risarcire alle parti notificanti quanto dalle stesse pagato a titolo di sanzione imposta dalla
Commissione europgzer violazione degli Impegtii.e., urfammenda fino al 10% del fatturato totale
realizzato dalimpresa interessata nel caso in cnbttemperanza concerna una condizione cui
subordinata dautorizzazione ovvero una penalita di mora fino al 5% del fatturato medio giornaliero
delldmpresa interessata per ciascun giorno lavorativo dindb nelesecuzione di un obbligo volto a
garantire una corretta esecuzione degli Impegni) oétghi ulteriori eventuali danni, cid con impatti
negativi, anche significativi, sulla propria situazione econorpiatrimoniale e finanziaria.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratoatittente di bassa probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negati@nche significativi, sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria déEmittente. Tenuto conto di quantcepede, il rischio di cui al presente
Paragrafo & considerato di rilevanmadia

Con gli Impegni le parti si sono vincolagefar si chelnwit garantiscadaccesso a imprese terze a un
numero minimo di propri Siti (pari a 4.000) localizzati in Comuni coa popolazione superiore a
35.000 abitanti, irun arco temporale di otto anniire tale arco temporaldnwit renda disponibile a

terzi un numero minimo annuale di Siti, compreso, a seconda degli anni, tra 250 cor900a
tolleranza del 10% sul numeminimo di Siti resi disponibilisiano rispettattaluni parametri per la
selezione dei Siti da rendere disponjbiiwit pubblichi sul proprio sito internet Transparency
Register; Inwit adotti una procedura trasparente volta a garantire che le dspthstrichieste di
accesso delle imprese terze siano trattate in modo non discriminatorio sulla base det ¢rio  fi f
comef i r st ; asdieimevele dvenuali controversie tra Wimpresa terza e Inwit relative al rifiuto

da parte di queéiltima di dare accesso a un proprio Sito tramite una procedura di risoluzione
stragiudizialee le eventuali controversie con imprese terze relative al rispetto degli Impegni da parte di
TIM e VOD attraverso una procedura arbitralejemga nominatgcome & avvenuta)n Monitoring
Trustee Per maggiori informazioni in merito agli Impegni si rinvia alla ParteCBPITOLO 5
Paragrafc.1.1del Prospetto.

In particolare, in data 25 marzo 2020, TIM, Vodafone Group\Rli) e Inwit hanno sottoscritto, nel

loro reciproco interesse, una lettera di impegno per il tramite della quale hanno convenuto di definire
in buona fede, ndibttica di un maggiore efficientamento organizzativo, le concrete misure di
attuazione degli Impegni

Ai sensi del Regolamento CE n. 139/2004, in caso di mancato rispetto degli impegni, la Commissione
puo: (i) irrogare sanzioni e (ii) revocaaulitorizzazione concessa.

Per quanto riguarda le sanzioni, la Commissione puo infliggere: @mmenda fincal 10% del
fatturato totale realizzato déthpresa interessata nel caso in ofindttemperanza concerna una
condizione cui & subordinat@utorizzazione (ad esempio una dismissione); ovvero (b) una penalita di
mora fino al 5%del fatturato medio giorniglro delldmpresa interessata per ciascun giorno lavorativo
di ritardo neléesecuzione di un obbligo volto a garantimea corretta esecuzione degtigegni (ad
esempio, la nomindel Monitoring Trustee che, si precisa, é stato nominafbali sanzioni seebbeo
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a carico delle parti notificantvale a dire, nel caso di specieM e Vodafone Group Ple cido non
avrebbe in prima battutaalcun impatto negativo verso Inwit, ferma restanido possibilita di
uneventuale rivalsa delle parti notificanti nei confronti di InMatjdove la violazione degli Impegni

fosse causalmente riconducibileGalbsservanza da parte di guiaiima di quanto convenuto nella
predetta lettex di impegno del 25 marzo 2028l riguardo, non esiste alcuna limitazionedalentuale

rivalsa delle parti notificanti nei confronti di Inwit in caso di inadempimento di Gu#sta né
ulteriori conseguenze derivanti dal mancato rispetto da parte della Societa di quanto convenuto nella
predéta lettera di impegno.

In caso di inottemperanza aglinpegni, la Commissione pyoinoltre, revocare la decisione di
autorizzazione, con successivo awvio di una nuova istrutidifiesito della quale la concentrazione
potrebbe essere vietata laddove @rnissione ritenesse che essa ostacoli in modo significativo una
concorrenza effettiva nel mercato comune o in una parte sostanziale dnesgéaaso le Parti, ivi
inclusa Inwit, dovrebbero ripristinare la situaziang antecon relativi costi e ones carico

La Commissionsua spont@on pud modificare gli Impegni presentati dalle parti notificanthessa
stessa resi vincolanti con la decisione di autorizzazione

Le parti notificanti potrebbero invece chiedere in futuro una revisione begégni proposti, sul
presupposto che le condizioni di mercato siano mutate e non giustifichino piu il mantenimento delle
misure precedentemente imposte. In tal senso, € verosimile che una tale richiesta sia volta a rendele
meno gravosi gli Impegni dovensioquindi escludere effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria déEmittente

1.2.9. Rischi legati al personale chiave

Si evidenzia che nei rapporti contrattuali con i dipendenti della Societa ivi inclusi i dirigenti e il
personale écnico specializzato non sono previsti impegni di non concorrenza a favdiendéknte.

Il venire meno del rapporto tra la Societa e il proprio personale chiave potrebbe avere effetti negativi
anche rilevantsulle attivita e sulla situazione economipatrimoniale e finanziaria degEmittente

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdidatittente di media probabilita di
accadimentaon essendocgaranzie che la Societa riesca a sostituire il proprio personale chiave con
altri soggetti qualificati ed idonei ad assicurare nel breve periodo il medesimo apporto operativo
professionalepotrebbe avere effetti negativi anche rilevanti sulla situazieoaomica, patrimoniale

e finanziaria defEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo
considerato di rilevanza media.

| risultati conseguiti dafEmittente dipendono anche dal contributo di alcuni soggetti chstoive

ruoli rilevanti alinterno delEmittente medesimo, che possono fare affidamento su una significativa
esperienza nel settore in cui la Societa op&raiguardo si segnala chedirigenti che svolgono ruoli
chiave sono identificati puntualmente dabnsiglio di Amministrazione e sono destinatari di attente
politiche di remunerazione, elaborate in base ad analisi comparative con il mercato di riferimento e
secondo principi di attrattivita.

Laattivita deltEmittente dipende altresi dalla capacitaatirarre, trattenere e crescere al proprio
interno personale qualificato, specializzato nelle tecnologie connesse alla trasmissione dei segnali d
telefonia.

Si precisa in ogni caso che Invdispone inoltre di un processo strutturatesdecession planngne
tavole di rimpiazzo per le figure di Amministratori Esecutivi e rudliage, mentre per gli altri
dipendentiil turn-overin uscita registrato pari a circa % annuo, sostanzialmenieonducibile ad
uscite per prepensionamento e ad avvicendargestionali alinterno del GruppdIM, in condizioni
generali di progressiva crescita defbanico complessivaNei rapporti contrattuali con i dipendenti
della Societa ivi inclusi i dirigenti e il personale tecnico specializzato non sono previsti irdpagni
concorrenza a favore dé@mittente.

Per maggiori informazioni sui componenti il Consiglio di Amministrazione e gli Alti Dirigenti, si
rinvia alla Parte BCAPITOLO 8 ParagrafB.1.1e 8.1.3del Prospetto.
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1.2.10.Rischi connessiallGncidenza dellavviamento sul totale attivo e sul patrimion netto
dell@Emittente

Al 31 marzo 2020GhvviamentadellEmittente- pari a Euro 6.712 milion{prevalentemente riveniente
dall@Operazione e dalla costituzione della Societa stesgmpsenta ufincidenza del 74,7% e del
146,5% rispettivamentedel totale attivo e del patrimonio netto d@mittente Léavviamento é
assoggettato almeno una voltahnoad impairment test ai sensidello IAS36 Ri duzi one di
del | e denhutoiconio telledncertezze che caratterizzano le assunzioni adel E@mbinedira

cui quelle inerenti afievoluzione del tasso di inflazione nel contesto degli impattéededrgenza
sanitariada Covid19, alla capacita defEmittente di incrementare la quota di ricavi diversi da quelli
derivanti dagli accordi commerdiacon TIM e VOD, nonché al conseguimento di sinergie per effetto
della Fusione qualora Kandamento economico futuro d&linittente e i relativi flussi finanziari
risultassero diversi dalle stime utilizzate ai fini diefipairment test IEmittente potrebe dover
provvedere a svalutazioni délviamento con conseguenti impatti negativi significativi oitgpria
situazione economica, finanziaria e patrimoniale

Il verificarsi degli eventi oggetto di tale rischio, che e consideratdEhaittente di bassa probabilita

di accadimento, potrebbe avere effetti negativi di elevata entitd sulla situazione economica e
patrimoniale della Societa. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo &
considerato di rilevanzaeda.

Nel Bilancio Trimestrale Abbreviato 2020 d&mittente & iscritto un avviamento pari a Euro 6.712
milioni al 31 marzo 2020 (Eurd.412 milioni al 31 dicembre 2019) rinveniente principalmente
dall@Operazione e dalla costituzione della Societa stéssamontare delhvviamento al 31 marzo
2020 rappresenta il 146,4% del patrimonio netto della Societa pari a Euro 4.583 milioni in pari data.

Nei bilanci che &Emittente dovra predisporréalviamento non sara assoggettato ad ammortamento

ma, in confornta allo IAS 36i A Ri duzi one di valore delle atti Vi
del |l a sua rinpaimeneTesd)i |ldan r(iAf er i me n tifussafindnaariuni t|”
(CGUO0) alle quali ~ stato allocato.

Léventuale riduzione dialore deléavviamento sara rilevata nel caso in cui il valore recuperabile del
complesso delle attivita e passivita operative relative alla CGU, alle @gaaliidmento & stato
allocato, risulti inferiore al suo valore di iscrizione in bilancio. Per eatecuperabile si intende il
maggiore tra (1) ifair valuedella CGU (ossia il valore di mercato), al netto degli oneri di vendita, e
(2) il suo valore diso, ovvero il valore attuale dei flussi di cassa attesi che si suppone deriveranno
dallauso continugivo di un@ttivita e dalla sua dismissione alla fine della sua vita utile.

Ldmpairment Test é effettuato con cadenza annuale ovvero, in presenza di indicatori che possano far
ritenere che lo stesso possa aver subito una riduzione di valore, con feeoagiore.

Occorre evidenziare che i parametri e le informazioni che saranno utilizzati per la verifica della
recuperabilitd dethvviamento (tra cui, in particolare, la stima dei flussi di cassa attesi e i tassi di
attualizzazione) sono influenzati dal quadro macroeconomico, di mercato e regolamentare, e dallg
soggettivita di alcune previsioni di eventi futuri che non necessariansenerificheranno, o che si
potrebbero verificare in modo difforme da quanto previsto, e pertanto potrebbero registrare mutamenti
non prevedibili alla Data del Prospetto.

Qualora tandamento economico futuro d&littente e i relativi flussi finanziarisultassero diversi
dalle stime utilizzate ai fini déimpairment EBst, Emittente potrebbe dover provvedere a
svalutazioni defiavviamento con conseguenti impatti negativi significativi sulla propria situazione
economica, finanziaria e patrimoniale

Si segnala in ultimo che dalla data del Bilancio Trimestrale Abbreviato 20X ahétflente alla Data
del Prospetto Informativo non sono stati rilevati indicatori che possano far ritenere che il suddetto
avviamento possa aver subito una riduzione di valore.

1.2.11. Rischi connessal deterioramento del merito di credito déimittente
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Il merito di credito delfEmittente costituisce una valutazione della capacitad@aiittente di
assolvere ai propri impegni finanziari. Ne consegue che ogni peggioramento eféetitteso del
giudizio di rating ovvero ddibutlook attribuito alEmittente pud influire negativamente sulle
condizioni della raccolta dgéémittente e di conseguenziala sua situazione economipatrimoniale

e finanziaria.

Il verificarsi degli eventbggetto di tali rischi, che & considerato @athittente dimediaprobabilita di
accadimento, potrebbe avereffetti negativi rilevanti sia sulle prospettive di rendimento
dellGnvestimento in azioni di Inwit sia sulla situazione economica, patrimoniafmamziaria
dell@Emittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo & considerato di
rilevanza media.

Si rappresenta che in data 23 aprile 2020, Fitch ha assegtiag investment grad®BB- con
outlook stabilee Standard Poors ha assegnato un rating BBen outlook stabileal debito della
Societa.

NellcGambito del proprio giudizio, Fitch ha sottolineato i seguenti fattori e ipdig¢giafforzamento

della posizione di mercato défimittente, a seguito della fusione cé®D Towers;(ii) capacita del
modello dibusinesslellEmittente di generare flussi di cassa stabili nel tempo, grazie alla lunga durata
(8 anni) del TIM MSA e del VOD MSA(iii) trend positivo delfindustria di telefonia mobile, che
mostra una crescita ntnua per i seguenti fattori: dati, requisiti di copertura 5G, RAN Sharing e
sfruttamento della fibra ottica per rafforzare la connettivigd margini di espansione e crescita
dellEBITDA, legati principalmente dihcremento dei ricavi e alla riduzierdei costi operativi(v)

stima di distribuzione di dividendi con yray-out ratio delB0% (in linea con la previsione del Patto
Parasociale descritta nella Parted3\PITOLO 11, Paragrafd 1.7.1del Prospettp

NellGambito del proprio giudizio, Standard & P&ha sottolineato i seguenti fattori e ipote§):

gualita della rete di Inwit(ii) concentrazione della clientela, con circa il 90% dei ricavi relativi a
contratti di servizio di media durata (8 anni) con TIM e V@B, il TIM MSA e il VOD MSA; (iii)
efficienza operativa défEmittente e generazione delle sinergie che emergerebbe@@miathzione;

(iv) stabile e visibile crescita del fatturato nel meldiogo termine, caratterizzata da bassi investimenti
ricorrenti {.e. manutenzione), e da una cresdégli investimenti non ricorrenti.€. sviluppo di nuovi
servizi) sostanzialmente determinati dalla domanda. Tali fattori contribuiscono a determinare una
riduzione del c.d. rischio societario. In particolare, con riferimentoutlbok Stablédi Standard &

PooiGs si rappresenta che lo stesdiette le previsioni di umetleverage ratianferiore a 6x, nonché

di fund from operation / del@FOCF / debtispettivamente superiori al 12% e al 7%.

| rating di credito attribuiti alEmittente cotuiscono una valutazione della capacita@etittente di
assolvere i propri impegni finanziari quando saranno laBigiTali giudizi di rating attribuiti
allEmittente possono essere modificati o ritirati dalle agenzie di rating nel corso del tempo in
conseguenza del variare della capacitadgeilttente di onorare i propri impegni finanziari e non vi
quindi alcuna garanzia che wating assegnato rimanga invariato nel tempo, in quanttiitg si basa

sulle prospettive future di ogni emittente.

Ne consegue che ogni peggioramento effettivo o atteso del giudiziatidg ovvero delfoutlook
attribuito altEmittente puo influire negativamente sulle condizioni della raccoltéedgttente (e.g.
costo e ammontare del debito, qualdEnlittente dovessefinanziare ddk linee di debito esistenti o
ricorrere a nuovi finanziamenti) e di conseguenza sul prezzo di mercato delle Azioni Ordinarie.

1.2.12. Rischi connessi afinclusione di dati pro forma nel Prospetto

| Dati Finanziari Proforma inclusi nelProspetto sono stati predisposti al fine di rappresentare gli
effetti derivanti dallaFusione e dalle operazioni connesse sulla situazione patrimorfial@nziaria e
economicadellEmittente. Tali informazioni préorma per loro natura riguardano una g#zione
ipotetica epertanto non rappresentano e non intendono in alcun modo rappresentare la situazione
finanziaria e i risultati effettivi della Societa, né una previsione dei futuri risultati della stessa.
Léutilizzo daparte di un investitore dei dafinanziari proforma senza tenere in considerazione le
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suddette criticita potrebbe indurlo in errore nella valutazione della situazione economica,
patrimoniale e finanziaria della Societa e comportare decisioni di investimento errate, non
appropriate o noradeguate a tale investitare

Il Prospetto include i Dati Finanziari Rforma, predisposti al fine di simularai soli fini illustrativi

e con criteri di valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento
principali efletti sulla situazione patrimoniale, finanziaria ed economica della Societa, delle seguenti
operazioni:

0] sottoscrizione del Finanziamento;
(i) sottoscrizione di taluni contrattommmerciali tra TIM, VOD e Inwit;
(iii) aggregazione aziendale con VOD Towers, intesael 6 acqui st o del | a

Minoranza e la Fusione

Poiché i Dati Finanziari Priorma sono stati elaborati per riflettere retroattivamente gli effetti
significativi di operazioni successive, nonostante il rispetto delle regole comunemente eaecettat
lautilizzo di assunzioni ragionevoli, vi sono dei limiti connessi alla natura stessa dei Dati Finanziari
Proforma; pertanto, qualordgfficacia deliOperazione fosse coincisa realmente con le date prese a
riferimento per la predisposizione dei D&inanziari Preforma, non necessariamente si sarebbero
ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Dati Finanziarifenma.

Si segnala infine che i Dati Finanziari HFayma non intendono in alcun modo rappresentare una
previsione dei futuri risultati Inwit e non dewno, pertanto, essere utilizzatital senso.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Parte @APITOLO 11, Paragrafo 11.6el Prospetto
1.2.13. Risch connessi agli Indicatori Alternativi di Performance

Il Prospetto contiene taluni Indicatori Alternativi di Performance individuati @attittente che
devono essere letti alla luce delle criticita esposte nel dettaglio nel presente fattore di riebdomé

da parte di un investitore di tali Indicatori Alternativi di Performance senza tenere in considerazione
le criticita esposte nel dettaglio nel presente fattore di rischio potrebbe indurlo in errore nella
valutazione della situazione economico, patrmale e/o finanziaria della Societa e comportare
decisioni di investimenterrate, non appropriate o adeguate per tale investitore.

Allo scopo di facilitare la comprensione daethdamento economico e finanziario della Societa,
[EEmittente ha individuata | c uni I ndicatori AllIAP®n) natAivi s ednis
orientamenti ESMA/2015/1415 del 5 ottobre 2015 (entrati in vigore il 3 luglio 2016), per Indicatori
Alternativi di Performance devono intendersi quegli indicatori di performance finanziar
indebitamento finanziario o flussi di cassa storici o futuri, diversi da quelli definiti o specificati nella
disciplina applicabile sufinformativa finanziaria.

Con riferimento afiinterpretazione di tali Indicatori Alternativi di Performance si @dcha
|Gattenzione su quanto di seguito esposto:

1 gli indicatori sono costruiti esclusivamente a partire dai dati storici della Societa e non sono
indicativi delllandamento futuro della Societa stessa. Essi sono estratti dalla contabilita
generale e gestioregl

1 ogli IAP non sono previsti dagli IFRS e, pur esde derivati dal Bilancio Trimestrale
Abbreviato 2020, Bilancio 2019 dal Bilancio Carveout, non sono assoggettati a revisione
contabile

1 gli IAP non devono essere considerati sostitutivi degli indicatawvisti dai principi contabili
di riferimento (IFRS);

1 la lettura di detti IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie della
Societa tratteBilancio Trimestrale Abbreviato 2026@al Bilancio 2019 elal Bilancio Carve
out;
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1 la definizione degli IAP utilizzati dalla Societa, in quanto non rivenienti dai principi contabili
di riferimento (IFRS), potrebbe rendere gli stessi hon omogenei a quelli adottati da altre
societa/gruppi competitor e quindi con essi non comparabili;

91 gli IAP utilizzati dalla Societa risultano elaborati con continuita e omogeneita di definizione e
rappresentazione per tutti i periodi per i quali sono incluse informazioni finanziarie nel
presente Prospetto

Léesame da parte di un investitadegli IAP senza tenere in considerazione le suddette criticita
potrebbe indurlo in errore, anche significativamente, nella valutazione della situazione economico,
patrimoniale e/o finanziaria della Societda e comportare decisioni di investimento errate, non
approprate o adeguate per tale investitore.

Si richiama pertantodhttenzione definvestitore sul fatto che sussiste il rischio di scostamento nella
definizione degli IAP rispetto a quanto determinato da edtmpetitor

Per maggiori informazioni sugli IABpplcabili a VOD Towerssi rinvia alla Parté\, CAPITOLO 11,
Paragrafdll.2del Prospetto.

Per maggiori informazioni sugli IAP si rinvia alla Parte@\PITOLO 5 Paragraf®.1e CAPITOLO
11, Paragrafd.1.6del Prospetto

1.3. Rischi connessi al quadro legale e normativo
1.3.1. Rischi legati alla tutela ambientale e della salute

L&Emittenteé soggetto a uarticolata regolamentazione a livello nazionale e comunitaritutela
dellcambiente e della salute. Eventuali violazioni da partedaiittente della normativaigente in
materia ambientale e della salute e/o la variazione in futuro di tale normativa potretiemortare
per la Societa il sostenimento di costi rilevanti nonverdivati. Inoltre laddove ilmancato rispetto
della suddetta normativa dovesse comportare impatti femittente tali dacomprometterne la
possibilitd di regolare conduzione delle proprie attivita o di regolateempimento delle proprie
obbligazioni dipagamento ai sensi del Finanziamento, cid potretdimportare dattivazione delle
clausole di rimborso anticipato del Finanziamento determinagiffietti negativi anche significativi
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaeEmittente

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratd@iaittente di media probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negatilévanti sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria dedEmittente. Tenuto conto di quantoepede, il rischio di cui al presente Paragrafo
considerato di rilevanza media.

L&Emittente valuta che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza in quanto
IGaccertamento di eventuali violazioni da parte @alittente e dei suoi @nti della normativa
vigente in materia ambientale potrebbe esporre la Societa a costi rilevanti non preventivati
determinando effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziafiardg#nte.In
particolare, ilsupeamentode limiti di esposizione @ei valori di attenzione cosi come definiti dal
D.P.C.M. 8 luglio 2003, salvo che il fatto non costituisca reato, comporta enittente
IGapplicazione dianzion amministratie pecuniarie secondo quanto dispostofddll 15 della Lege

n. 36/2001. Inoltre, la violazione delle prescrizioni previaidini della tutela defambiente e della
salute dallGautorizzazione, concessione o licenza gestallazione edesercizio degli impiantpud
determinare perdEmittentela sospensiondegli atti autorizzatori da due a quattro meshn caso di
reiterazione definfrazione, la revoca degli stessi.

La realizzazione delle Infrastrutture Passive attraverso le d@Hatittente opera potrebbe, in taluni
casi, alterare o modificarehiabitat naturale circostante, e in particolare potrebbe incidere sul
paesaggio, produrre incidenti, nonché variazioni della flora e della fauna presenti.

Eventuali violazioni della normativa ambientale applicalp&trebbero determinare effetti negativi
rilevani sulla situazione economica, patrimoniale e finanziariad€islittentein quanto Inwit sarebbe
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soggetta afhpplicazione di sanzioni amministrative pecuniarie ai sensiadelll5 della Legge n.
36/2001

Inoltre la normativapro-tempore vigente, e in particolare le prescrizioni tecniche applicabili
direttamente e/o indirettamente @attivita delfEmittente si fondano, traddltro, sulle attuali
conoscenze scientifiche disponibili inereafjli effetti dovuti alla esposizione ai campie#tici,
magnetici ed elettromagnetichGEM0). Non si puo escludere che la variazione in futuro della
normativa pretempore vigente, e quindi delle prescrizioni tecniche applicabili direttamente e/o
indirettamente afhttivita deltEmittente, riguardanteventualmente anche la disciplina dei CEM,
possarendere necessario aggiornare le Infrastrutture Passive della Societa, al fine di continuare g
garantire il pieno rispetto delle norme e dei provvedimenti applicabili. Tale aggiornamento potrebbe
comportareper EEmittente costi rilevanti e non preventivati.

Sebbene Emittente si impegni per essere costantemente adeguata alla normativa in materia,
lGaccertamento di eventuali violazioni della suddetta normativa potrebbe esporre la Societa a cost
rilevanti enon preventivati, anche conseguentéialposizione di sanzioni amministrative e/o penali,
nonché a richieste di risarcimento di danni da parte di soggetti terzi, anche in conseguenza di asserij
effetti derivanti daliesposizione ai CEM, anche indipendanéente dal rispetto dei livelli di emissione
consentiti dalle norme e dai provvedimentipempore vigenti. Inoltre,&ventuale violazione della
normativa preempore vigente, anche darfgadegli operatori telefonici li@nti dell@Emittente con
particolre riferimento alla normativa in materia di CEM, potrebbe comportare limitazicattialta
dellEmittente, a causa della disattivazione temporanea degli impianti, del trasferimento dei Siti o di
restrizioni di vario genere alla sua attivita.

Il mancato rispetto della normativa tutela defiambiente e della salutpotrebbe anche avere
conseguenze ai fini del Finanziamento: laddove tale mancato rispetto o inadempienza dovessg
comportare impatti peEmittente tali da comprometterne la posgibitli regolare conduzione delle
proprie attivita o di regolare adempimento delle proprie obbligazioni di pagamento ai sensi del
Finanziamento, questo potrebbe comportéedtivazione delle clausole di rimborso anticipato del
Finanziamento stesso.

Con riferimento alle dichiarazioni e garanzie rilasciate ai sensi del Framework Agreement da TIM e
VOD EU, nella loro qualita di soci che controllano congiuntamente Inwit, si segnalaahesi
verificasse un danno a carico di Inwit per la violazione delle preedechiarazioni e garanzie in tema
ambientale @i salute e sicurezza, successivamente al quinto anniversario della Data di Efficacia, TIM
e VOD EU non sarebbero piu tenute al pagamento del relativo indennizzo a favore didstaiido
quindi a caricali Inwit le eventuali relative passivita

Infine, la realizzazione da parte dElmittente di Infrastrutture Passive potrebbe riscontrare in
determinate zone@pposizione da parte di associazioni ovvero gruppi di soggetti locali in
considerazione déHsrita alterazione dello stato dei luoghi e del paesaggio precedente alla
realizzazione dei medesimidtventuale opposizione alla realizzazione di Infrastrutture Passive da
parte deEmittente, cosi comddventuale aumento di ricorsi ostativi pressoogtiani competenti
potrebbero impedire o determinare ritardi nello sviluppo dei progetti.

BN

Oltre allattivita deltEmittente anche quelladella sua clientela & soggetta a @articolata
regolamentazione a livello nazionale e comunitario, in particolarenateria amministrativa e
ambientaleIn particolare, gli operatori di telefonia mobile ospitati dalla Societa presso i propri Siti
sono soggetti alla normativa volta alla tutela delle persone @&mbilente dafesposizione a campi
elettromagnetici cui limiti, in termini di esposizionei., valore di emissione massimo consentito
nelle aree non soggette a permanenza prolungata delle persone), di att@ezjbnetida rispettarsi
negli edifici abitati a permanenza non inferiore a quattro ore dieraa relative pertinenze esterne) e

di qualita (.e., livello che non deve essere superatd@apkrto nelle aree intensamente frequentate)
sono stati stabiliti a livello nazionale (e quindi sono valevoli su tutto il territorio) dal D.P.C.M. 8 luglio
2003 FiBsazione dei limiti di esposizione, dei valori di attenzione e degli obiettivi qualita per la
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protezione della popolazione dalle esposizioni ai campi elettrici, magnetici ed elettromagnetici
generati a frequenze comprese tra 100 kHz e 303z

Eventuali violazioni della normata di riferimento da parte deili€nti dell&Emittente potrebbero
comportare sanzioni a carico degli stessi, che comprendono dimeeruzione delle attivita di
trasmissione. Tali interruzioni potrebbero comportare efigttjativi sui ricavi della Societa e,
conseguentemente, sulle sue attivita e sulla sua situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

Si segnala, altresi, la possibilita che, per effettodatdiguamento ai piani nazionali di asseghazione
delle Frequenzealle determinazioni delle regioni e degli enti locali cif@dicazione dei Siti, ovvero

ai piani di risanamento eventualmente adottati dalle regioni e dagli enti locali, si renda necessario
procedere alla detalizzazione o si verifichidhutilizzabilita di alcuni Siti della Societa, con aumento

dei costi a carico della stessa

1.4. Rischi connessi a fattori ambientali, sociali e djovernance
1.4.1. Rischiconnessi alla pandemia Cowti9

Léemergenza sanitaria relativa al COWI® ha determinato edeterminera una contrazione
dellGeconomia Sebbend@&mittente ritenga chanche tenendo conto degli impatti negativi della
pandemia da Covid9 sul business aziendale dello stessim@atisulla base di talune ipotesi inerenti
alléentita e alla prosecuzione temporale degli effetti negativi della pandemia), le assunzioni del Piano
Combined e le connesse previsioni di risultpty lGarco temporale 2022027 permangano valide

alla Data del Prospetto, tuttavia Gevoluzione dei parametutilizzati per la predisposizione del
Piano Combined significativamente divergente in negativo da gipgtezzata nelPiano Combined
comporterebbe il mancato raggiungimento degli obiettivi del Piano Combined secondo le misure ed i
tempi attesi.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che € consideratadgalittente di bassa probabilita di
accadimentdan considerazione dlesettore industriale di appartenenza della Sodietjuello delle
telecomunicaziontherisulta tra i meno impattati da suddetta pandemiae delmodello di business
della Societd caratterizzato da una bassa volatilita, ciclicita delle ospitalita esjstentiratti di
lungo termine e alte barriere @htrata nel settore, potrebbe avere effetti negativi rilevastilla
situazione economica, patrimoniale e finanziariadealittente. Tenuto conto di quanto precede, il
rischio di cui al presente Paragrafo & considerato di rilevanza media.

Come riportato nel resoconto i nteameadieadiedligemea
sanitaria relativa al COVIB1 9 determiner?” una contrazionge
potenzialmente negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria della Societa. La
rapida diffusione del COVIEL9 nel mese di marzo 202 la conseguente emergenza sanitaria stanno
generando incertezza sulle prospettive economiche, non solo in Italia, ma a livello globdlen t a |
contest o, una contrazione dell 6economia con e
alla base del Piano Combined produrrebbe impatti negativi anche significativi sulle prospettive di
sviluppo dei ricavi e dei marginiredddlua del | 6 Emi tt ent e.

Un potenziale impattaegativoé legato alle conseguenze dei provvedimenti di contenimento del
contagio sufioperativita della Societa. Sebbene le attivita di Inwit siano rientrate tra quelle essenziali,
quindi non soggette a sospensatelbattivita, potrebbero emergere ritardi Getbgazione di servizi

da parte dei fornitori della Societa (quali, ad esempio, manutenzione o costruzione di nuovi Siti), di
permessi da parte delle varie amministrazioni pubblidherdini da parte di @enti.

)Sino alloéentrata in vigore di tale D.P.C.M. i wvalOori d
settembre 1998, n. 381. Léart. 16 della Legge n. @&x/ 20
del Presidente del Consiglio dei ministri di cCui dal | 6ar
presente | egge [...] Il e disposi zioni del decreto 10 set
emmnato | 68 luglio 2003. A 29 agosto i2008), leddsposizeodelsDuMa n. 884/1988anbra i n

trovano piu applicazione.

32

— @D

At i



FATTORI DI RISCHIO

Un ulteriore effettgpotrebbe essere legato alle difficaltdcui potrebbero incorrere ili€nti di Inwit,

ad esempio ndlbnorare i contratti esistenti o0 nel commissionare nuovi servizi. Infatirento del
consumo di dati sulle reti mobili pebbe richiedere agli operatori di telefonia mohil€lienti di

Inwit T maggiori costi di interconnessione e investimenti in capacita e copertura. Tali maggiori costi
potrebbero non essere ribaltabili sui consumatori finali o questi ultimi potrebbarbargs
inadempienti, con impatti negativi sulla soliditd econonfinanziaria degli operatori stessi.
CiononostantelEmittente ritiene verosimile chgli operatori di telefonia mobilavranno interesse a
salvaguardare i rapporti cotEmittente, stantd carattere di essenzialidellGnfrastruttura di Inwit

per (i) IGerogazione dei servizi di telefonia mobile, e (ii) lo sviluppo di nuovi servizi richiesti dal
mercato, quale ad esempio il 5G.

Unéaltra conseguenza é legate condizioni dei finanziamenti. @ncertezza economica ha causato
una profonda volatilitd sui mercati finanziari, con un generalizzato aumento del costo del debito.
Seppure in misura minore rispetto alla media e ad altri settori, anche il settore dedimtglieazioni

e stato colpito da questo fenomeno, come si evincéadaiento dello spread delle principsdicieta

di torri in Europa e negli USAQuesto potrebbe determinare un possibile incremento del costo del
debito per Inwi quando rifinanziera la BBi Euro 1.500milioni e parte della RF dturo 500 milioni

nei prossimi 18 mesicon un prestito obbligazionario Sulla base delle analisi di sensitivita
dellEmittente che simulano scenari peggiorativi rispetto al P@mmbined si evidenzia che se tale
prestito obbligazionari@vesse urcosto superiore di 100 bps rispetto a quanto previsto nel Piano
Combined, il costo complessivo del debito dahhittente {.e., comprensivo delle altre linee di debito)
sarebbe inferiore al 2,5% n@ltizzonte di piano,ispetto ad una stima del costo complessivo del
debito nel Fano Combined inferiore al 2,0%.

Da ultimo, ricordiamo ome le stime di crescita dellao8eta siano basate su di uno scenario di
inflazione stabile (@me descritto al Fattore di Rischinl.3. Data fncertezza macroeconomica
legata alla crisi scatenata dalla diffusione @EIVID-19, non si possono escludere oscillazioni anche
importanti delinflazione, che pottgbero avere un impatto negativo, anche significatisalla
situazione economicaapimoniale e finanziaria déEmittente.

1.4.2. Rischi connessi ai rapporti con Parti @relate

Nelléesercizio 2019dncidenza dei ricavi con Parti Correlate rispetto al totale ricalll®Emittente
ammonta airca il 76,5%. L&Emittente &€ esposto al rischio che ove le operazioni concluse con Parti
Correlate fossero state concluse fra, o con, terze parti non correlate, queste ultime avrebbero
negoziato e stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni stesse, izioohgconomiche

piu vantaggiose pedEmittente

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & considerataigaiittente di bassa probabilita di
accadimentdn quantole operazioni con Parti Correlate sono state poste in essere a condizioni
mercato in ottemperanza della normativa applicabile e in esecuzione del Regolamenpm@dtbe
avere effetti negativdi media entitasulla reputazione sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria defEmittente. Tenuto conto di quantoepede, il rischio di cui al presente Paragrafo é
considerato di rilevanzaedia

Sulla base dei Dati Pro forma, rieBercizio chiuso al 31 dicembre 201&nhittente ha rilevato con

TIM, societa del Gruppo TIM, VOD e societa del gruppo Vodafone, traltgli ricavi per Euro
674.146 migliaia (90,6% sul totale), acquisti di materiali e servizi per Euro 8.541 migliaia (20,7% del
totale) e oneri finanziari per Euro 2.012 migliaia (2,3% del totale). Al 31 dicembre Zt@jdnza

in termini percentuali derapporto con il Gruppo TIM e il gruppo Vodafone sul totale
delldndebitamento finanziario netto era pari al 3,3%.

Nellesercizio chiuso al 31 dicembre 2019 (prima del completament®@gdetazione)lEmittente ha
rilevatocon TIM elo societa del Grupp®IM, tra gli altri,ricavi per Euro 302.515 migliai@6,5% sul
totale) acquisti di materiali e servizi per Eurdl85 migliaia (26,4% sul totaleg oneri finanziari per
Euro 2.012 migliaia (8,2% sul totale)Al 31 dicembre 2019lGncidenza in termini peentuali del
rapporto conl Gruppo TIM sul totalelelldndebitamento finanziario netto era pari al 17,2%.

33




FATTORI DI RISCHIO

L&Emittente ha intrattenuto in passato, e intrattiene alla Data del Prospetto, con TIM e con talune
societa appartenenti al Gruppo TIM cosi come ndividuate ai sensi del principio contabile
internazionale IAS 24 rapporti di natura commerciale e amministrativa.

| piu rilevantidi tali rapporti con Parti Correlatonoil TIM MSA 2015 e a decorrere dalla Dada
Efficaciail TIM MSA insieme con ilVOD MSA (cfr. con riguardo al TIM MSA 2015 e il TIM MSA

la Parte B,CAPITOLO 14, Paragrafdl4.1.3del Prospetto e con riguardo al VOD MSA la Parte B,
CAPITOLO 14 Paragrafdl4.1.4del Prospetto), tenuto conto che con effetto dalla Data di Efficacia
VOD é ancliessaParte Correlata di Inwitcr. con riguardo ai principali azionisti di Inwit la Parte B,
CAPITOLO 9 Paragraf®.1del Prospetto).

L&Emittente ritiene che le condizioni previste ed effettivamente praticate in tali contratti (incluso il
TIM MSA 2015 e il TIM MSA) nonché nel VOD MSA siano in linea con le normali condizioni di
mercato. Tuttavia, non vi € garanzia che, ove tali contratti fossero stati conclusi fra, o con, parti terze,
le stesse avrebbero negoziato o stipulato i contratti agli stessi termini e condizioni.

Al riguardo, si segnala che le operazioni con Parti Corrglegsentano i rischi tipici connessi a
operazioni che intervengono tra soggetti la cui appartenenza o comunque la vicitignzittetite e/o
alle sue strutture decisionali che potrebbe compromefigggdttivita e mparzialita delle decisioni
relativea dette operazioni, con possibili inefficienze sul processo di allocazione delle risorse.

Si segnala che il 18 maggio 2015 il Consiglio di Amministrazione ha adottato una specifica Procedura
OPC ai sensi ddirt. 4 del Regolamento OPC, successivamentdtitao aggiornata nella seduta del
Consiglio di Amministrazione tenutasi in data 11 dicembre 2018.

Per maggiori informazioni in merito ai rapporti con Parti Correlate in essere, si rinvia alla Parte B,
CAPITOLO 10del Prospetto.

1.5. Rischi connessi agli strumenti finanziari oggetto di ammissione alla negoziazione su
MTA

1.5.1. Rischi connessi alla limitata contendibilita déEmittente

A esito della Fusionee successivamente al completamed#édioperazione di accelerated bceok
building riservata ad investitori istituzionatthe ha avuto adggetto la cessione di n. 83.333.330
azioni Inwit da parte di TIM e VOD EU, in egual misucamplessivamenieari a circa I8,678% del
capitale socialgin virtu delle pattuizioni parasociali di cui al Patto Parasociale, TIM e VOD EU
esercitano il controllo congiunto su Inwitletenendo una partecipazione paritetica nel capitale
sociale di Inwit, corrispondente al 33,173&mascuna (e quindi complessivamente al 66,346% del
capitale sociale di Inwit)A cio si aggiunge chgli acquisti di determinate partecipazioni azionarie
dellEmittente da parte di sogge#steripotrebbero essere limitati dai poteri speciali dello Statal.
golden powers) previsti dal D.L. 15 marzo 2012, n. 21 convertito con modificazioni in Legge 11
maggio 2012, n. 56 (modificato dal D.L. 21 settembre 2019, n. 105, convertito con modificazioni dalla
Legge 18 novembre 2019, n. 133 e, da ultimo, dal B.hprile 2020, n. 23)La contendibilita
sulleEmittente & pertanto limitata.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che é consideratodgaittente di alta probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negatidie prospettive diendimento definvestimento in azioni

di Inwit. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo € considerato di
rilevanza alta.

L&Emittente valuta che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di alta rilevanza in quanto TIM e
VOD EU detengono congiuntamente una partecipazione nel capitale di Inwit pari al 66,346% ed
esercitano sulla stessa il controllo congiunto attraverso le disposizioni del Patto Parasocialsie
aggiunge che la contendibilita di&lmittente € altresiriitata dal fatto cheli acquisti di determinate
partecipazioni azionarie rilevanti ai fini del controllo @ittente da parte di soggettisteri
potrebbero essere limitati dai poteri speciali dello Stato ai sensi della Legge 11 maggio 2012, n. 56
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(comesuccessivamente modificata).

Secondo le risultanze del libro soci @gthittente, integrate dalle comunicazioni pervenute ai sensi
dellcart. 120 del TUF e dalle informazioni a disposizioni dello stesso, alla Data del Prospetto, TIM e
VOD EU detengonorispettivamente il 33,173% ciascuna, e controllano congiuntamente Inwit
attraverso il Patto Parasociale.

Come accennatali acquisti di determinate partecipazioni azionarie rilevanti ai fini del controllo
dellEmittente da parte di soggegtsteripotreblero essere limitati dai poteri speciali dello Stato (c.d.
golden powersprevisti dal D.L. 15 marzo 2012, n. 21 convertito con modificazioni in Legge 11
maggio 2012, n. 561{odificatodal D.L. 21 settembre 2019, n. 105, convertito con modificazioni dalla
Legge 18 novembre 2019, n. 183da ultimo, dal D.L. 8 aprile 2020, n.)28he disciplina i poteri
speciali dello Stato inerentnter alia, gli attivi strategici nel settore delle comunicazioni.

In particolare, dart. 2 del D.L. 21/2012 stabilisce cheon riferimento alle societa che detengono uno
0 piu dei suddetti attivi gli acquistia qualsiasi titold da parte in un soggetto esterndatliione
Europea di partecipazioni di rilevanza tale da determindimsediamento stabile dé&lcquirente in
ragione deflassunzione del controllo della societa la cui partecipazione & oggetiacgeito, ai
sensi deffart. 2359 del Codice Civile e dédrt. 93 del TUF-devono essere preventivamente notificati
allo Stato.

Léart. 15 del D.L. 23/2020 al fine di contrastareléemergenza epidemiologica @OVID-19 e
contenerne gli effetti negativiestende@bbligo di notifica di cui al predetto art. 2 del D.L. 21/2012
(ove quedbbbligo insorga entro il 31 dicembre 2020): (i) anche ai soggettii egppartenenti
alldJnione Europea, nel caso si verifichino i presupposti previsti per i soggetti est@dmiaike
Europea dadlart. 2 del D.L. 21/2012, (ii)gh acquisti di partecipazionga parte di soggetdister
non appartenenti @lnione Euwopea,che attribuiscono unaquota dei diritti di voto o del capitale
almeno pari al 1%, tenutoconto delle azioni o quote gérettamente o indirettamenpessedute, e il
valore complessivo délhvestimento sia pari euperiore aEuro 1.000.00 nonché (ii)alle
acquisizioni che determinano ileramento delle soglie del 1520%, 25% e 50%.

A fronte delle predette notifiche di cui @itt. 2 del D.L. 21/2012, cosi come integrato @all 15 del

D.L. 23/2020, qualora tali acquistomporino una minaccia di grave pregiudizio per gli interessi
pubblici relativi alla sicurezza e al funzionamento delle reti e degli impianti e alla continuita degli
approvvigionamenti|&fficacia degli acquisti stessi pud essere condizioalldassunzione da par
dellGacquirente di impegni diretti a garantire la tutela di tali interessi, oleebtato vi si pu@ppore
gualora dettacquist comportno eccezionali rischi per la tutela degli interessi pubblici relativi alla
sicurezza e al funzionamento dellé eedegli impianti e alla continuita degli approvvigionamenti, non
eliminabili attraversothssunzione da parte dltquirente di impegni diretti a garantire la tutela di tali
interessi.La violazione di tali obblighi, salvo che il fatto non costituiseato, comportapecifiche
sanzioni.

Per informazioni sul Patto Parasociale e sul Framework Agreement si rinvia alla FaAPIBOLO
9, Paragraf®.4e CAPITOLO 14 Paragrafdl4.1.1del Prospetto.

1.5.2. Rischi connessi alla liquidita e volatilita delle Azioni Ordinarie

Non €& possibile garantire che si mantenga un mercato liquido per le Azioni Ordinarie, né che
IGandamento deingzzi e dei volumi negoziati sia stabi#che in considerazione della forte volatilita

dei mercati azionari derivante dalle incertezze nel contesto macroeconomico e, in particolare, dalla
diffusione del COVIELY, con conseguenti possibili impatti negatul prezzo di mercato al quale le
Azioni Ordinarie potrebbero essere vendute.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdiadittente di media probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi anche rilevantistulzione economica, patrimoniale e
finanziaria dedEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente Paragrafo é
considerato di rilevanza media.
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L&Emittente valuta che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza in -qiesntio

conto delle caratteristiche intrinseche dei mercati azionari, con particolare riferimento ai periodi di
tensione finanziarid il verificarsi degli eventoggetto di tali rischipotrebbe avere effetti negativi
rilevanti sul prezzo di mercato delle Aziddidinarie.

Le Nuove Azioni Ordinarie emessala Data di Efficaciaal servizio del Rapporto di Cambio
(analogamente alle Azioni Ordinarie dElmittente n circolazione) presentano gli elementi di rischio
tipici di un investimento in azioni quotate della medesima natura. | possessori di azioni ordinarie
guotate hanno la possibilita di liquidare il proprio investimento mediante la vendita sul MTA.

Tuttavia, tali titoli possono presentare problemi di liquidabilita, a prescinderécdailtente o dal
guantitativo di Azioni Ordinarie oggetto della singola operazione, in quanto le richieste di vendita
potrebbero non trovare adeguate e tempestive contropaniteroopotrebbero essere soggette a
fluttuazioni, anche significative, di prezzo. Inoltre, i mercati azionari hanno fatto riscontrare, negli
ultimi anni, un andamento dei prezzi e dei volumi negoziati alquanto instabile. Tali fluttuazioni
potrebbero incider negativamente sul prezzo di mercato delle Azioni OrdinarigEaeititente,
indipendentemente dai valori patrimoniali, economici e finanziari che la Societa sara in grado di
realizzare.

1.5.3. Rischi connessi agli impegni temporanei di inalienabilita delle Azi®rdinarie

Ai sensi del Patto Parasociale TIM e VOD EU hanno assunto impegni duppcidla scadenza dei
guali le relative Azioni Ordinarie potranno essere alienate, con eventuali conseguentinefjatiii
sui prezzi di mercato delle Azioni Ordimastesse.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che & consideratdiatittente di media probabilita di
accadimento, potrebbe avere effetti negativi, seppur non rilevanti, sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria déEmittente. Tenuto conto di quanto precede, il rischio di cui al presente
Paragrafo & considerato di rilevanza media.

L&Emittente valuta che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di media rilevanza in, glanto
scadenza degli impegni ttick-up, eventuali significative vendite di Azioni Ordinarie dBlinittente

da parte di TIM e/o VOD EU, o la percezione che tali vendite possano verificarsi, potrebbero
determinare un effetto negativo €satidamentalel prezzo delle Azioni Ordinarie della Societa

Il Patto Parasociale preved@&mipegno di TIM e VOD EU perdintera durata del Patto Parasociale
stesso a non trasferire, in tutto o in parte, la partecipazione detenuta dalle stesse in Inwit, fatto salvq
per taluni trasferimenti consentifiale impegno étato dalle parti derogato coddtcordo di deroga
con riferimento afioperazione di ABB.

Per informazioni sul Patto Parasocialsulfoperazione di ABBsi rinvia alla Parte BCAPITOLO 9
Paragraf®.4 del Prospetto

1.6. Rischi connessi BRamo Towers

1.6.1. Evidenziazione dei rischi specifici e rilevanti relativi al Ramo Towers da riferire a Inpét
della Fusione

Successivamente al completamento della Fusione, ciascuno dei rischi afferenti al Ramo Towers €
divenuto un rischio di Inwit, con probabilitd di eadimento e con impatti chéEmittente ipotizza
essere sostanzialmente in linea con quelli evidenziati relativamente alla stesgaecedenti
Paragrafi dal.2.1, 1.2.21.2.31.25,1.2.6§1.27,1.28,1.3.1e 1.4.2.

Considerata la sostanziale ideatitelbusines® la simmetria delle attivita svolte, rispettivamente da
Inwit e da VOD Towers sino alla Data di Efficacié&mittente stima che ciascuno dei rischi specifici
evidenziati nei Paragrafi che precedono con riferimentiatalitd operativa e al settore nonché al
guadro legale e normativo, potesse ritenersi applicabile anche VOD Towers sino alla Data di Efficacia.
Pertanto, qualora uno degli eventi oggetto dei predetti rischi si verificasse con riferimento al Ramo
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Towers sacessivamente alla Data di Efficacia, tale circostanza potire effetti negativi, anche
significativi, sulla situazione economica, patrimoniale e finanziariéitelttente.

Per informazioni su VOD Towers, si rinvia alla ParteCBPITOLO 5 Paragrafd.1.4 del Prospetto.
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PARTE B
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CAPITOLO 1 PERSONE RESPONSABILI, INFORMAZIONI PROVENIENTI DA
TERZI, RELAZIONI DI ESPERTI E APPROVAZIONE DA PARTE
DELLE AUTORITA COMPETENTI

1.1. Responsabili delProspetto

L&Emittente assume la responsabilita della veridicitd e completezza dei dati e delle informazioni
contenuti nel presenterospetto

1.2. Dichiarazione di responsabilita

L&Emittente, in qualita di soggetto responsabile della redazionPrdepetto dichiara cheavendo
adottato tutta la ragionevole diligenza a tale scopo, le informazioni in esso contenute sono, per quanto
a propria conoscenza, conformi ai fatti e non presentano omissioni tali da alterarne il senso.

1.3. Relazioni e pareri di esperti

Fatte salve le tazioni della Societa di Revisione che saliegate al Prospett® le fonti di mercato
indicateal Paragrafo 1.1.Hei Fattori di Rischice nella parte BCAPITOLO 7, Paragrafor.1 del
Prospettoil Prospettaion contiene pareri o relazioni attribuite ad esperti.

1.4. Informazioni provenienti da terzi

Il Prospettonon contiene informazioni provenienti da terzi, fatta eceeziperla Parte A Fattori di
Rischio, e per la Parte B CAPITOLO 4 il CAPITOLO 5 il CAPITOLO § il CAPITOLO 7, il
CAPITOLO 9 il CAPITOLO 1Qil CAPITOLO 11 il CAPITOLO 13e il CAPITOLO 14dove sono
riportate informazioni riconducibith VOD Towers. Tale circostanza € di volta in volta evidenziata nei
Paragrafi di riferimento.

Le fonti terze utilizzate sono:

A verbale defiassemblea di VOD Towers del 26 settembre 2019 che ha approvato la Scissione e
che reca in allegato il progetto $tissione;

A atto di Sissione del 2 dicembre 2019 (iscritto in data 4 dicembre 2019);
relazione del Consiglio di Amministrazione di VOD Towers del 18 novembre 2019;

verbale deflassemblea dei soci di VOD Towers del 19 dicembre 2019 avet@iedale del
giornoléapprovazione della Fusione;

o I

™

Bilancio Carveout;

A elaborazionidell®Alta Direzionedi VOD Towers effettuate sulla base delle risultanze della
contabilita generale e gestionale

A comunicati stamppubblicati da Vodafone Group Plc in meritad@iperazione

Le informazioni provenienti da terzi sono state riprodotte fedelmente e, per qgitanttidnte sappia
o0 sia in grado di accertare sulla base delle informazioni pubblicate dai terzi in questione, non sono stati
omessi fatti che potrebbero rendere le infaziani riprodotte inesatte o ingannevoli.

1.5. Dichiarazione delEmittente
L&Emittente dichiara che:

(@) il Prospettoé stato approvato da Consob in qualita dioatda competente ai sensi del
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Regolamento 2017/1129;

(b) Consob approva tal€rospettosolo in quanto rispondente ai requisiti di completezza,
comprenbilita e coerenza imposti dalegolamento 2017/1129;

(c) tale approvazione noredeessere considerata un avallo dethittente oggetto détrospettp

(d) il Prospettcé stato redatto come parteudi prospetto semplificato conformementéeatl 14
del Regolamento 2017/1129
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CAPITOLO 2 REVISORI LEGALI DEI CONTI

2.1. Revisori legali del@Emittente

La societa incaricata della revisione legale dei coelifEmittente per gli esercizi 2012023 e ddh
revisione Imitata del bilancio individuale abbreviato semestrale per i semestri che chiuderanno al 30
giugno degli esercizi 20152023¢é PricewaterhouseCoopers S.p.A., con sede legale e amministrativa
in Milano, Via Monte Rosa n. 91, iscritta al n. 43 @&llbo spedale delle societa di revisione tenuto

dal Ministero defiEconomia e delle Finanze di cuicalit. 161 del TUF e nel Registro dei revisori
legali con numero di iscrizione 119644, associata ad AssiréAgsdciazione Italiana Revisori
Contabili, iscrittanel Registro delle persone giuridiche della Prefettura di Milano con il n.1261.
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CAPITOLO 3 FATTORI DI RISCHIO

Per una descrizione dei Fattori di Rischio relativifattittente, si rinvia ka Parte A, Capitolo
fiFattori di Rischia, delProspetto
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CAPITOLO 4 INFORMAZIONI SULL &EMITTENTE

4.1. Denominazione legale e commerciale déimittente
La Societa € denominafinfrastrutture Wireless Italiaesd & costituita in forma di societa per azioni.

4.2. Residenza e forma giuridica defIEmittente, codice identificativo del soggetto giuridico (LEI),
legislazione in base alla quale opera, paese di registrazione, honatdirizzo, numero di telefono
della sede sociale e sito web

L&Emittente € iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano al numero di iscri@@86640963
R.E.A. n.RA000407

La Societa € costituita in Italia forma di societa per azionioperain base alla legislazione italiana.
La Societa ha sede legale in Milano, Via G. NegrizD123 Milano (numero di telefono +825410603p
Il codice identificativo del soggetto giuridico (LEI) .560066183FE361C071

Il sito internetdella Societa é&ww.inwit.it. Le informazioni contenute nel sitoternetnon fanno parte del
Prospettp a meno che le predette informazioni siano inclusePmespettomediante un riferimento; le
informazioni contenute nel sito web nams state controllate né approvate @altorita competente.

4.3. Informazioni relative a VOD Towers

VOD Towers éstatacostituita in Italia in forma di societarasponsabilitdimitata e operea in base alla
legislazione italiana.

VOD Towerse stataiscrittanel Registro delle Imprese di Milano, Monza, Brianza e Lodi, con codice fiscale
e numero di iscrizione 10934930966. La partita IVA e il numero di iscrizione al Repertorio Economico
Amministrativo (R.E.A.) presso la CCIAA di Milano sorsdati rispettivamate: 10934930966e MI-
2567451

VOD Towers avevaede legale in Milano, via Lorenteggio n. 240, Milano, numero di telefon@280431

Si ritiene che dette informazioni aggiuntive su VOD Towers siano rilevanti in quanto riportano i principali
dati societdrdella stessa VOD Towers.
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CAPITOLO 5 PANORAMICA DELLE ATTIVITA 6AZIENDALI

5.1. Principali attivita e cambiamenti significativi
5.1.1.Introduzione

Convergendo le rispettive volonta di intraprender@natesso di integrazione dellerfi di VOD con quelle

di Inwit, TIM, VOD, VOD EU [Rartid hamnnosottogctittein data 26 luglio 201n accordo

g uadr déramework Agreementd )(successivamente modificato e integrato dalle Parti in d&ta
novembre 201928 febbraio 2020e 25 marzo 2020 al fine di disciplinarei termini e le condizioni
dell@Operazione e, tradltro, le attivita propedeutiche e/o funzionali alla realizzazione della Fusione (quali
IGncorporazione di VOD Towers e la Scissione), la gestione interinale delle societa partecipanti alla Fusione
e le ondizioni sospensive @Dperazione, nonché i termini e le condizioni deldatnershipindustriale tra

TIM, VOD e Inwit che prevede la sottoscrizione dei Contratti Commer¢i#li il comunicato stampa
pubblicato da Inwit in data 26 luglio 2019, dispanib e s u | sito interMedid- www.
Comunicati Stampa) .

| principali termini e condizioni de¥Dperazione disciplinati nel Framework Agreement sono qui di seguito
indicati.

Attivita societarie

L&perazione prevedale seguenti attivita che, alla Data del Prospetto, hanno gia avuto esecuzione:

@) la costituzione da parte di VOD EU di VOD Towers entro il 31 agosto 2019 ed effettivamente
realizzata con atto in data 1 agosto 2019 e iscritto in data 5 agosto 2019;

(b) la Scissione mediante assegnazione del Ramo Towers a favore di VOD Towers entro il 31 dicembre
2019 ed effettivamente realizzata con atto in data 2 dicembre 2019, iscritto in data 4 dicembre 2019;

(c) la Compravendita il cui atto é stato sottoscritto traD/BEU e Inwit alla Data del Closing (e in pari
data iscritto nel Registro delle Imprese competente) e che ha prodotto i suoiaiieRiata di
Efficacia un minuto prima defefficacia della Fusione

(d) la Fusione approvata déissemblea di Inwit in da 19 dicembre 2019 con la Procedura di
Whitewashi il cui Atto di Fusione é stato sottoscritto alla Data del Closing (e in pari data iscritto nel
Registro delle Imprese competente) e che ha prodotto i suoi effetti alla Data di Efficacia;

(e) Iéadozione deNuovo Statutocon effetto alla Data di Efficacia il pagamento del Dividendo
Straordinario approvati défkssemblea dei soci di Inwit in data 19 dicembre 204a9elativa data di
stacco é stata il 6 aprile 2020 e la data di pagaméhaptile 202,

() la sottoscrizione avvenuta alla Data del Closing del Patto Parasociale tra TIM e VOD EU volto a
disciplinare i rapporti tra queste ultime societa quali future socie di Inwit successivamente al
perfezionamento déiDperazione che ha prodotto i suoi #ffe decorrere dalla Data di Efficacia;

(9) la sottoscrizione entro la Data del Closing dei Contratti Commerciali tra TIM, VOD e Inwit ed entro
tre mesi dalla Data di Efficacia la sottoscrizione del c.d. Active Sharing Agreement, contratto che
sara sottamitto tra TIM e VOD per disciplinare i reciproci diritti e obblighi in relazione alla
condivisione delle relative infrastrutture attive.

Si precisa cheal fine difinanziare il pagamento del Corrispettivo e deViBéndo Straordinario, nonché di
rifinanziare parte defindebitamento finanario in essere di Inwit, oltre fnanziare le necessita di cassa di

Inwit,i n data 19 dicembre 20109, | nwi tBancha )s outnt ocsocrrtirta
finanziamento avente a oggetto dancessione a favore di Inwit di un finanziamento per un importo
complessivo in | inea capinahzamentoddi, Burntad cdl @@ ®. 0 MO .t

per un importo pari, rispettivamente, a Euro 1.500.000.000{adye facility), a Euro 1.000.000.000 (c.d.
term loan facility e a Euro 500.000.000 (crvolving credit facility ( | laneefidi Credito BF, TF e RFO )
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Sul punto, si precisa che, successivamente alla sottoscriziomerdedtto relativo al Finanziamento, si
deciso dnon utilizzare né ldridge facilityné laterm loan facilityper rifinanziardGndebitamento esistente
dellEmittente.

In data 23 aprile 2020, Fitch ha assegmatmg investment grad8BB- con outlook stabilee Standard &

Poois ha assegnato un rating BBen outlook stabileal debito della Societa. Talating supporteranno la
Societa, tra dltro, neltampliamento delle fonti di finanziamento, incluséaccesso al mercato
obbligazionario a condizioni favorevoli

Nelléambito dé proprio giudizio, Fitch ha sottolineato i seguenti fattori e ipotesi:
@ rafforzamento della posizione di mercato dathittente, a seguito della fusione con VOD Towers;

(i) capacita del modello diusinesdellEmittente di generare flussi di cassabdt nel tempo, grazie
alla lunga durata (8 anni) del TIM MSA e del VOD MSA;

(iii) trend positivo delfindustria di telefonia mobile, che mostra una crescita continua per i seguenti
fattori: dati, requisiti di copertura 5G, RAN Sharing e sfruttament@ diéia ottica per rafforzare la
connettivita;

(iv) margini di espansione e crescita deBITDA, legati principalmente aihcremento dei ricavi e alla
riduzione dei costi operativi;

(V) stima di distribuzione di dividendi con yway-outratio deliB0% (in linea con la previsione del Patto
Parasociale descritta nella Parted3\PITOLO 11, Paragrafd 1.7.1del Prospettp

NellGambito del proprio giudizio, Standard & P&ha sottolineato i seguenti fattori e ipotesi:
@ qualita della rete di Inwit;

(i) concentrazione della clientela, con circa il 90% dei ricavi relativi a contratti di servizio di media
durata (8 anni) con TIM e VOD.e.il TIM MSA e il VOD MSA;

(iii) efficienza operativa d€iEmittente e generazione delle sinergie che emergerebbeiomiathzione;

(iv) stabile e visibile crescita del fatturato nel meldiogo termine, caratterizzata da bassi investimenti
ricorrenti (.e. manutenzione), e da una crescita degli investimenti non ricoriantsyiluppo di
nuovi servizi) sostanzialmentet@rminati dalla domanda. Tali fattori contribuiscono a determinare
una riduzione del c.d. rischio societario.

In particolare, con riferimento &lutlook &tablédi Standard & Poois si rappresenta che kiessaiflette
le previsioni di unnet leverageaatio inferiore a 6x, nonché dund from operation / debt e FOCF / debt
rispettivamente superiori al 12% e al 7%.

Per maggiori informazioni in merito &issemblea dei soci di Inwit tenutasi in data 19 dicembre 2019, si
rinvia ai documenti pubblicatissli t o i nt er net woovarnance/assemblazionistbs e zi on e

Condizioni sospensive al perfezionamentod@glerazione

Ai sensi del Framework Agreement, il perfezionamentadOekrazione é stato subordinattéavveramento

ovvero, nei limiti consentiti dalle applicabili disposizioni di legge, alla rinuncia di talune condizioni
sospensive entro il termine ultimo del 31 ottobre 20&(articolare con riguardo alla condizione di cui al
paragrafo 5.1.9 del Framework Agreement relativa alle sadesautorizzaziorantitrust, si segnala che in

data 17 gennaio 2020, TIM e Vodafone Group Plc hanno comunicato formalmente la progettata operazione
di concentrazionei.g., I@acquisizione del controllo congiunto di Inwit da parte di VOD EU e TIM) alla
Commi ssi one CemmisSsign®3 , (laa Bensi del Re g o Regatamentoo ( CE
Concentrazionio ) .
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In data 14 febbraio 2020, TIM e Vodafone Group Plc hanno presentato alla Commissione impegni ai sensi
delléart. 6(2) del Regolamento Conten a z i olmpegnié § | i GH i | mpegni sono sta
integrati in data 3 marzo 2020. In data 6 marzo 2020, la Commissione ha autofizzetazione ai sensi

del Regolamento Concentrazioni, subordinataeal rispetto degli Impegr)(

In sintesi, con gli Impegni, le parti si vincolano a far si che:

- Inwit garantiscadaccesso a imprese tergaee( diverse da TIM e VOD) a un numero minimo di
propri Siti (pari a 4.000) localizzati in Comuni con una popolazione superiore a 35.000,adhitamt
arco temporale di otto anni. E altresi previsto che, in tale arco temporale, Inwit renda disponibile a
terzi un numero minimo annuale di Siti, compreso, a seconda degli anni, tra 250 e 900, fermo
restando che per ogni anno € ammessa una tolledza0% sul numero minimo di Siti resi
disponibili. Nei predetti Siti, Inwit fornira alle imprese terze servizi di ospitalita a condizioni
i F R A N fio, redsonable and nediscriminatory. Per quanto riguarda i contratti di ospitalita
attualmente in esee tra VOD e/o Inwit e imprese terze e relativi alle Torri di proprieta di Inwit e
VOD, (i) queste ultime non eserciteranno alcun diritto di recesso anticipato e (ii) alle imprese terze
verra offerta la possibilita di estendere tali contratti a condizibmercato per tutta la durata degli
Impegni;

- siano rispettati i seguenti parametri per la selezione dei Siti da rendere disponibili: (i) non oltre il
15% dei Siti disponibili deve essere costituito da Siti di nuova costruzione nei primi 4 annin(ii) no
oltre il 30% dei Siti disponibili deve essere costituito da Siti di nuova costruzione sul periodo
complessivo di 8 anni, i{) almeno il 50% dei Siti disponibili deve essere localizzato in un
sottoinsieme di 76 comuni identificato dalla procedura;

- Inwit pubblichi sul proprio sito internet un registro pubblico dei Siti che verranno resi

progressivament e accEaspardncylReégistadl)l;e i mprese terz
- Inwit adotti una procedura trasparente volta a garantire che le risposte alle richtestesdo delle

i mprese terze siano trattate i n mdtocomefiosn di S

served . Qual ora I nwit non possa dar seguito a

motivazioni (di natura tecnica) sottostartrifiuto. Inwit dovra altresi predisporre un registro nel

guale annotare tutte le richieste di accesso formulate da imprese terze; le parti hanno altresi previsto
che i terzi possano utilizzare i Siti disponibili solo su bstsmdalone con esplicita edasione di

accordi di RAN Sharing per i primi 4 anni a partire dalla di pubblicazione del Sito disponibile
nelléapposito registro;

- le eventuali controversie tra dimpresa terza e Inwit relative al rifiuto da parte di giudsma di
dare accesso a ungmrio Sito siano gestite tramite una procedura di risoluzione stragiudiziale (alla
quale potra partecipare anche la Commissione), che consenta una rapida definizione della questione;

- le eventuali controversie con imprese terze (diverse da quelle redhtiidiego da parte di Inwit di
dare accesso a propri Siti, di cui al punto precedente) relative al rispetto degli Impegni da parte di
TIM e VOD siano gestite attraverso una procedura arbitrale predsietaational Chamber of
Commerce preceduta da utentativo obbligatorio di mediazione. A tutte le fasi della procedura
arbitrale potra partecipare anche la Commissione; e

- venga nominatgcome & avvenuto)n Monitoring Trusteeindipendente, scelto dalle parti (TIM e
VOD) e approvato dalla Commissioné.Monitoring Trusteeé incaricato di assicurare il rispetto
degli Impegni.

Ai sensi del Regolamentooncentrazioniin caso di mancato rispetto degli Impegni, la Commissione puo:
(i) irrogare sanzioni e (ii) revocaréltorizzazione concessa.

ACftfr. Comunicato stampa del |Mergetso@ommissior ceareacalisition o6 joimthar z o
control over Inwit by Telecom Italia and Vodafone, subject to conddionsdi s poni biintereet s ul
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_20_414.
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Per quantoiguarda le sanzioni, la Commissione puo infliggere: (a@anmmenda fino al 10% del fatturato
totale realizzato ddimpresa interessata nel caso in dindttemperanza concerna una condizione cui é
subordinatadutorizzazione (ad esempio, una dismissipaevero (b) una penalita di mora fino al 5% del
fatturato medio giornaliero déinpresa interessata per ciascun giorno lavorativo di ritardéesetiuzione

di un obbligo volto a garantire una corretta esecuzione degli impegni (ad esempio, la hofvianitdeing
Trusted. Tali sanzioni sarebberocarico delle parti notificanti.g., TIM e Vodafone Group Pjc

In casodi inottemperanza agli Impegig Commissione puo inoltre revocare la decisione di autorizzazione,
con successivo awvio di una nuads#ruttoria albesito della quale la concentrazione potrebbe essere vietata
laddove la Commissione ritenesse che essa ostacoli in modo significativo una concorrenza effettiva nel
mercato comune 0 in una parte sostanziale di esso. In tal caso le Partglusa Inwit, dovrebbero
ripristinare la situazione quo ante con relativi costi e oneri a carico.

Gli Impegni, entrati in vigore con la decisione di autorizzazione del 6 marzo 2020, avranno durata pari a otto
anni decorrenti dalla prima pubblicazione dehnsparency Register, fatta salva la possibilita per le parti di
chiedere alla Commissione una revoca, modifica o sostituzione degli Impegnénderli meno gravosi per

le parti interessate ivi inclusa Inwitaddove si verifichi un mutamento del guadroncorrenziale che
giustifichi tale richiestaLa Commissione, al contrario, non pud modificare unilateralmente gli Impegni.

Inoltre, in data 25 marzo 2020, TIM, Vodafone Group RIQD e Inwit hanno sottoscritto, nel loro
reciproco interesse, una letiedi impegno per il tramite della quale hanno convenuto di definire in buona
fede, nelfottica di un maggiore efficientamento organizzativo, le concrete misure di attuazione degli
Impegni. Al riguardo, non esiste alcuna limitazioneGallentuale rivalsa dle parti notificanti nei confronti

di Inwit in caso di inadempimento di quédtima né ulteriori conseguenze derivanti dal mancato rispetto da
parte della Societa di quanto convenuto nella predetta lettera di imp&gnoto conto della natura
meramenteattuativa degli Impegni di tale lettera, la stessa non é stata oggetto della Procedura OPC.

Data del Closing e Data di Efficacia

Nel rispetto dei termini previsti nel Framework Agreementeriormente alla Data del Closing©OD
Towers e Inwit si sono caumicate reciprocamente la rispettiva miglior stimadedlebitamento Finanziario
Netto Rettificato e del Capitale Circolante Netto di Inwit e VOD Towers alla Data di Efficacia (come ivi
definiti), dando esecuzione alla relativa procedura di aggiustanmeegitio descritta al CAPITOLO 14,
Paragrafo 14.1.1 del Prospetto.

Essendosi verificate tutte le condizioni sospensive previste nel Framework Agressneermini ivi
previsti in data 25 marzo 2020€.,la Data del Closing):

(@) VOD EU e Inwit hannasottoscritto atto avente ad oggetto la Compravendita che ha prodotto i suoi
effetti alla Data di Efficacia, un minuto prima dfificacia della Fusionesi precisa che gr effetto
della Compravendita Inwit € venuta a detenere il 43,4% del capitaléesdic\dOD Towers (mentre
il restante 5% é rimasto in capo a VOD EU)

(b) le Banche hanno erogato il Finanziamento a favore di Inwit;

(©) Inwit ha versato il Corrispettivo peédcquisto della Partecipazione di Minoranza in VOD Towers
presso un conto vaolato aperto da Inwit anche riteresse di VOD EU;

(d) e stato stipulatodhtto di Fusione;
(e) TIM e VOD EU hanno sottoscritto il Patto Parasociale;
() sono stati sottoscritti i Contratti Commerciali tra TIM, VOD e Inwit;

(9) Vodafone Group Plc (scefia controllante sia di VOD EU sia di VOD) ha rilasciato paaent
company guarantedi diritto inglese a favore di Inwit, senza limitazione alcuna di ammontare, a
garanziadegli obblighi di indennizzo assunti da VOD nei confronti di VOD Towersatédl di
Scissione in relaziona eventuali passivita che Inwit dovesse subire, in seguito al perfezionamento
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della Fusione, in conseguenza della responsabilita solidale, in capo a VOD Towers, derivante ai sensi
di | egge dalGaranzi®&\¢OD4KG )o;ne (| a

(h) a favore di Inwit, VOD ha confermato per iscrittasinnovando il relativo impegnd gli obblighi di
indennizzo da VOD stessa assunti nei confronti di VOD Towergattelldi Scissione; e TIM ha
confermato per iscritté rinnovando il relativo impegno gli obblighi di indennizzo da TIM stessa
assunti nei confronti di Inwit néitto del Conferimento TIM e negli accordi di indennizzo
sottoscritti tra TIM e Inwit il 3 giugno 2015. In particolare, TIM detto di Conferimento TIM si &
impegnata a manleva e tenere indenne la Societa p@ntéro importo di ogni pagamento che
questultima, ai sensi dedhrt. 1223 del Codice Civile, fosse tenuta a sostenere per qualsiasi causa e/o
titolo, relativo al ramo dhzienda oggetto di tale conferimento e che deribile a fatti, atti,
omissioni ed eventi risalenti ad epoca anteriore alla data di efficacia del Conferimento TIM

In pari data sono stati depositati e iscritti al Registro delle Imprese compéttotiavente ad oggetto la
Compravendita edltto di Fusione.

In data 31 marzo 2020€., la Data di Efficacia):

@) il Corrispettivo perdacquisto della Partecipazione di Minoranza in VOD Towestato gincolatoa
favore divOD EU;

(b) si e perfezionata la Fusione, mediante emissione delle Nuove Azioni Cedisamnza aumento di
capitale, a servizio del Rapporto di Cambio e assegnazione di tali Nuove Azioni Ordinarie a VOD
EU a fronte deflannullamento della partecipazione dalla stessa detenuta in VOD Tawe&Hh(6%
del capitale sociale)Si precisa che modificando in data 2%narzo 2020 quanto originariamente
previsto nel Framework Agreemere Parti hannaconvenutoche tali Nuove Azioni Ordinarie
fossero ammesse alle negoziazioni su MTA al pari delle Azioni Ordinarie in un momeoes SO
alla Data diEfficacia, pertantod Nuove Azioni Ordinarie sono state emesea il codice ISIN

ITO005406001
(© il Patto Parasociale e il Nuovo Statuto sono entrati in vigore;
(d) il nuovo Consiglio di Amministrazione nominato daésemblea dei soci di Inwit in data 20 mar

2020 é entrato in caric@ssendo divenute a tale data efficaci le dimissioni rassegnate da tutti i
membri del precedente Consiglio di Amministrazione.

Operazione con Parti Correlate di maggiore rilevanza

Si ricorda che il Comitato OPC é stato coinvattella fase istruttoria e nel processo di negoziazione e
definizione dei contenuti del Framework Agreemermgssendo@perazione ivi prevista @operazione tra
part. correlate di Amaggiore ril evanzaibe,irmdata®6e ns i
luglio 2019, ha espresso il proprio parere favorevole in merifmtailesse delEmittente al compimento
dell@Operazione nel cui ambito e alla convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni.

Per completezza si segnala ched@ta 4 marzo 2020, il Comitato OPC ha preso atto degli Impegni presentati
da TIM e Vodafone Group Plc alla Commissione in data 3 marzo 2020 ritenendo che gli stessi non abbiano
impatti negativi (come definiti nel Framework Agreement)@&plerazione in né&o alla quale ha espresso
parere favorevole.

Per maggiori informazioni al riguardo, si rinvia al Documento Informativo redatto ai ser@irtded| del
Regolamento OPC pubblicato in data 1 agosto 2019 e disponibile simtsitoet www.inwit.it, sezione
figovernance/prospettdocumentinformativio .

Razionale deflOperazione

L&perazione é volta ad aggregare in capo a una sola entita giuridica (Inwit) le Torri di Inwit con quelle di
VOD (attribuite mediante la ScissioaeVOD Towers), creando cosi il piu grande Tower Operator in Italia
con un portafoglio combinato di oltre n. 22.000 Torri distribuitedsidiro territorio nazionale.
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L& perazione consente di accelerare il raggiungimento di determinati obiettivi gésigpetto alle due
entita su base staradone, quali ad esempio:

- aiutare i propri Clienti nefhccelerazione e rafforzamento dello sviluppo della tecnologia 5G,
utilizzando in modo piu efficientedhfrastruttura di rete, sia in zone urbane sia in areali,
contribuendo quindi allo sviluppo tecnologico del Paese;

- accelerazione degli investimenti in soluzioni innovativé territorio nazionale, quabmall Glls,
nuovi Sti e FiberTo-TheT o we rFETT Q )f@nche tramite la clausola greferred supplier e
IGmpegno da parte di TIM e VOD ad acquistare daitlin Servizi Garantiti

- ricerca di efficienze e opportunita nella gestione degli affitti passivi, e altri costi;

- aumento delle ospitalita, grazie a (i) rafforzamento della presenza nazdralvit a supporto di
tutti gli attori del mercato, (ii) impegno da parte di TIM e VOD ad acquistare da Inwit determinati
servizi (nuovi Siti, nuovémall Cellsoutdoor e nuove ospitédi su Siti esistenti) e (iig@stensione su
base nazionale dédittuale accordo di condivisione in zone rurali delle Infrastrutture Passive di rete
tra TIM e VOD.

- beneficio per glistakeholder grazie alla razionalizzazione delle ospitalita sulle Torri (e quindi la
maggiore efficienza sia in termini di occupazione spkttche in termini di consumi energetici) e
alléncremento delle opportunita verso clienti (esistenti e non) e cid anche considerando i nuovi
player che usano in modo misto le tecnologie di rete fissa e mobile.

- maggior visibilita su ricavi e investimentigrazie alla partnership con TIM e VOD e al ruolo di
preferredsupplierconnaturato ndiintesa stessa, sia soprattutto al TIM MSA e al VOD MSA a lungo
termine rinnovabili per un numero illimitato di volte.

- ottimizzazione della struttura finanziaria,agie al Finanziamentin termini di maggior valore
generato per gli azionisti. Da un lato, il minor costo del debito rispetto alla redditivitd aziendale
produce un ritorno incrementale per gli azionisti. @dtito, gli oneri finanziari sono deducibili
fiscalmente nei limiti dei parametri imposti dal legislatore fiscale

5.1.2.Descrizione delle attivita delEmittente
Costituzione defEmittente

L&Emittente é stata costituta il 14 gennaio 2015 ed é la societa beneficiaria del conferimento del ramo di
azienda daarte di TIM a favore ddiEmittente, avvenuto in data 26 marzo 2015, con efficacia a decorrere
dal 1 aprile 2015, avente ad oggetto principalmente le attivita relative alla realizzazione e alla gestione di
Infrastrutture Passive dei Siti, generalmentdittoge da Strutture Civili e Impianti Tecnologici, necessarie

ad ospitare le Infrastrutture Attive piioprieta di TIM e degli altri &nti.

In data 22 giugno 2015pno iniziate le negoziazioni MTA delle Azioni Ordinarie

Il predetto ramo di azieradalla data del 31 dicembre 2014 includeva un parco di 11.519 Siti distribuiti in
maniera capillare su tutto il territorio nazionale, quale risultato di oltre 40 anni di attivita di sviluppo delle
reti radiomobili da parte del Gruppo TIM fin da quando agincora in regime di monopolio.

Sistema di autorizzazioni e normativa che caratterizzano le attivita di Inwit

Lérogazione delle attivita di installazione e fornitura di una rete di comunicazione elettrorticeesull
territorio nazionale implica, icapo alfoperatore, la titolarita e, quindifakcquisizione di ufautorizzazione
generaleexart. 25del D.Lgs. n. 259 del 2003, il cd. Codice delle Comunicazioni ElettronidB€EO ,)che
consegue alla presentazione di una segnalazione certificatdzidi di attivita (SCIA), la quale abilita
IGoperatore ad iniziargdttivita a decorrere dalla presentazione della medesima segnalazione. Il Ministero,
entro e non oltre sessanta giorni dalla presentazione della suddetta segnalazione, Gdifitca le
sussistenza dei presupposti e dei requisiti richiesti, disponendo, se del caso, con provvedimento motivato, il
divieto di prosecuzione dédittivita. Ldmpresa titolare di autorizzazione generale é tenulisalkzione nel

registro degli operatori diotnunicazione.

Per guanto, invece, concerne:
a) la realizzazione e/o la modifica di infrastrutture di comunicazione elettronica per impianti
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radioelettrici, &€ necessari@tquisizione di udautorizzazionexart. 87 CCE;

b) IGnstallazione di apparati carecnologia UMTS, sue evoluzioni o altre tecnologie su infrastrutture
per impianti radioelettrici preesistenti o di modifica delle caratteristiche trasmiéshecessaria la
presentazione di segnalazione certificata di inizio di attesidrt. 87 bis CE;

c) le modifiche delle caratteristiche degli impianti gia provvisti di titolo abilitativo, che comportino
aumenti delle altezze non superiori a 1 metro e aumenti della superficie di sagoma non superiori a
1,5 metri quadratie necessaria la presentazat urautocertificazionexart. 87 ter CCE.

Con riferimento alle principali cause di sospensione e revocéaauteltizzazione generaldgnit. 103 CCE
prevede che, previa diffidadalutorizzazione generaleu@ essere sospesa fino a trenta giorni in adiso
inosservanza degli obblighi previsti dal CCE, comprésbhligo di versamento dei contributi. Qualoaa
seguito della sospensione, si veafiseundulteriore inosservanza dei predetti obblighi, & prevista la revoca
dellGautorizzazionelnfine, il venire meno di uno dei requisiti previsti dal CCE determina la decadenza
dalléautorizzazione generale.

Ldart. 98 del CEBprevede ulteriori ipotesi di revoca dllitorizzazione generale qualdeaviolazionisiano

di particolare gravita o reiterate per pitdde volte in un quinquennio. A titolo esemplificativo, le violazioni
consistono nella reiterata installazione e fornitura di reti di comunicazione elettronica ad uso pubblico senza
la relativa autorizzazione generale; daBtallazione e fornitura di tiedi comunicazione elettronica o offerta

di servizi di comunicazione elettronica ad uso pubblico in difformita alla dichiarazione resaialeléart.

25, comma 4 del GE nelldnosservanza delle condizioni poste éaltorizzazione generale o netf@ncata
comunicazione di documenti, dati e notizie richieste dal Ministero nei termini e con le modalita prescritte;
nellénosservanza degli obblighi di prestazioni ai fini di giustizia effettuate a fronte di richieste di
intercettazioni e di informazionda parte delle competenti autorita giudiziarie anche sindrdaib
dell@attivita; nelfipotesi di mancato pagamento dei diritti amministrativi e dei contréxait. 34 e 35 CEE.

In alcuni cask previstaanchea revoca dgli eventuali diritti duso.

Léart. 32 CEE prevedénfine che, qualora vi siano violazioni gravi e reiterate piu di due volte nel
guinquennio delle condizioni poste dallitorizzazione generale, o relative ai diritfiisb o agli obblighi
specificiex art. 28, comma 2, e le misure t®lad assicurare il loro rispetto risultino inefficadAutorita

puo sospendere o revocare i diritfugo.

Alla stessa stregule singole autorizzazioni ottenute dafberatore per la realizzazione delle infrastrutture
SONo soggette a sospensione, dam#nto o revoca parte d@imministrazione, anche mediantadozione

di atti in autotutela, secondo quanto disposto in via generale dalla Legge n. 241/1990 sul procedimento
amministrativo. In particolareAmministrazione pud annullareidficio |éautoizzazione rilasciata anche
mediante silenzio assenso qualora questa sia illegittima, sussistendone le ragioni di interesse pubblico ed
entro un termine ragionevole non superiore a diciotto mesi dal mordeldmdozione deprovvedimento.
LAmministrazioneha inoltre il potere di revocardalutorizzazione rilasciata anche mediante silenzio
assenso per sopravvenuti motivi di pubblico interesse ovvero nel caso di mutamento della situazione di fatto
non prevedibile al momento d&bozione del provvedimentonfine, KGefficacia ovvero desecuzione
delléautorizzazione pud essere sospesadlaliinistrazione per gravi ragioni e per il tempo strettamente
necessario.

La sospensione délutorizzazione generale impediscedakeratore di svolgere la propria attiviteel
termine indicato nel provvedimento di sospensione, determinaréitdasnruzione del servizio erogato dallo
stesso. La revoca déltorizzazione generale comporta invece papdratore @dmpossibilita assolutadi
continuare a svolgere la propria attivita di fornitura di reti e servizi di comunicazione elettronica con
conseguenti effetti negativi sulle singole autorizzazioni ottenute Gmstdllazione delle infrastrutture, le
guali sarebbero allo stesso modggette a revoca obbligandperatore a dismettere gli impianti installati.

Con riferimento alle singole autorizzaziorégventuale sospensione da parte@efiministrazione impone
alléoperatore di terminare la realizzazione @leflastruttura o, quaka questa sia gia stata realizzdéa,
disattivazione temporanea Highpianto per il tempo indicato nel provvedimento di sospensione. La revoca o
[Gannullamento delle stesse impongono inoltréopratore di dismettere gli impianti istallati potendo
determinare disservia interruzioni Invero, le aree di copertura di ogni impianto setratturate in maniera
integratain relazione afiubicazione delle altre infrastrutture
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Accanto al sistema delle autorizzazioméllo svolgimento d#attivita di installazione e fornitura di una rete
di comunicazione elettronickoperatore € soggetto al rispetto della ndivaain materia ambientale e salute
con particolare riguardo ai campi elettrici, magnetici ed elettromagn@lEiN 0).

La suddettamateria € reglata anche relativamente al regime sanzionatati@a | | a L e g g eegge. 36/
guadro sulla protezione dalle esposizioni a campi elettrici, magnetici ed elettromagneticia ¢ u i fior
inter alia, € quella di assicurare (i) la tutela della salutelaeiratori, delle lavoratrici e della popolazione

dagli effetti deléesposizione a determinati livelli di CEM, (ii) la tutela dmfhbiente e del paesaggio e (iii) la
promozione definnovazione tecnologica e delle azioni di risanamento volte a minireiXnatensita e gli

effetti dei CEM secondo le migliori tecnologie disponibili.

I D.P.C.M. 8 luglio 2003, in attuazione dell@ggen. 36/2001 ha fissato (i) i limiti di esposizione e i valori

di attenzione per la prevenzione degli effetti a brerenine e dei possibili effetti a lungo termine nella
popolazione dovuti alla esposizione ai campi elettromagnetici generati da sorgenti fisse con frequenza
compresa tra 100 kHz e 300 GHz (ii) gli obiettivi di qualita, ai fini della progressiva mininoreadella
esposizione ai campi medesimi@dividuazione delle tecniche di misurazione dei livelli di esposizione.
Infine, il D.L. n. 179/2A2 (convertito con modificazioni dall&. n. 2222012 alléart. 14, comma 9 e 10,

indica la regione come soggetto competente ad irrogare le sanzioni amministrative relativamente al
superamento dei limiti di esposizione e dei valori di attenzione rispettivamente gler & basse frequenze,

e al mancato rispetto dei limiti e dei tempi di attuazione dei piani di risanamento.

Con particolare riguardo al regime sanzionatoaxtl 15 della Legge n. 36/2001 prevetplicazione di
sanzion amministrativ anche pecuarie nei seguenti casi:

0] salvo che il fatto non costituisca reato, @edercizio o nefimpiego di una sorgente o di un
impianto che genera campi elettrici, magnetici ed elettromagnetici, il superamento dei limiti di
esposizione e dei valori di attenziodiecui ai decreti del Presidente del Consiglio dei ministri
emanati a tutela della popolazione e dei lavoratori e lavoratrici (art. 4, comma 2) o vigenti nel
regime transitorio (art. 16) € punito con la sanzione amministrativa del pagamento di una somma
dalire 2 milioni a lire 600 milion®). La predetta sanzione si applica anche nei confronti di chi
ha in corso di attuazione piani di risanamento, qualora non rispetti i limiti ed i tempi ivi previsti;

(ii) salvo che il fatto non costituisca reato, la violazidetle misure di tutela déimbiente e del
paesaggio, adottate con apposito Regolamento, relative alle caratteristiche tecniche degli
impianti e alla localizzazione dei tracciati per la progettazione, la costruzione e la modifica di
elettrodotti e di impnti per telefonia mobile e radiodiffusione (art. 5, comma 1) & punita con la
sanzione amministrativa del pagamento di una somma da lire 2 milioni a lire 200 milioni. In caso
di recidiva la sanzione é raddoppiata;

(iir) IGnosservanza delle prescrizioni pregistai fini della tutela dethmbiente e della salute,
dalléautorizzazione, dalla concessione o dalla licenza @estdllazione e &sercizio degli
impianti disciplinati dalla citata legge, & punita con la sanzione della sospensione degli atti
autorizzato suddetti da due a quattro mesi. In caso di nuova infraziat® lautorizzatorio
revocato.

Ai sensi delfart. 15 delle Legge n. 36/200%, $anzioni di cuai punti (i) e (iiysono irrogate dalle autorita
competenti sulla base degli accertamenti effettuati dalle autorita abilitate ai controlli ai séadi tiéltella

citata legge, quali le strutture delle Agenzie regionali per la protezior@ardblente di cui si avvalgorie
amministrazioni provinciali e comunali. Nelle regioni in cui le Agenzie regionali per la protezione
dellétambiente non sono ancora operdetamministrazioni provinciali e comunali si avvalgono del supporto
tecnico delfAgenzia nazionale per la proteme deltambiente, dei presidi multizonali di prevenzione
(PMP), del@istituto superiore per la prevenzione e la sicurezza sul lavoro (ISPESL) e degli ispettori
territoriali del Ministero delle comunicazioni, nel rispetto delle specifiche competenzeutdtrdalle

(3 La conversione delle predette sanzioni viene eseguita secondo la regola geénerddeisl i t a dal |l dart . 51 de
(Conversione delle sanzioni pecuniarie penali o amministrative) il quale dispone che, a decorrere dal 1° gennaio 20@ongni s

penale o amministrativa espressa in lire nelle vigenti disposizioni norm@ativedotta in euro secondo il tasso di conversione
irrevocabilmente fissato ai sensi del Trattato istitutivo della Comunita Europea, e successive modifiche e integrazioni. Se
I'operazione di conversione prevista produce un risultato espresso ancheigmti,daccifra € arrtondata eliminando i decimali.
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disposizioni vigenti.

La sanzione di cual punto (iii) &€ applicata dadhutoritd competente in base alle vigenti disposizioni a
rilasciare @atto autorizzatorio sulla base degli accertamenti effettuati dalle autorita abilitate ai controlli.

Attivita svolta da Inwit

La Societa opera in ltalia nel settore delle infrastrutture per le comunicazioni elettroniche e, piu
specificatamente, offréServizi Integrati di Ospitalita presso i propri Siti per sistemi ed apparati di
ricetrasmssione di propriet dei propri @enti che costituiscono parte integrante delle reti di
telecomunicazioni, in particolare péat¢cesso radiomobile.

La Societa realizza e gestisce le Infrastrutture Passive necessarie a ospitare gli apparati e le tecnologie di
proprieta diTIM, di VOD e degli altri operatori.

Gli operatori infrastrutturali che operano in questo settore vengono anche dendroimati Operator in
relazione affattivita prevalente che consiste nella gestione di Strutture Civili come Torri, tralicci e pali.

Alla data del 31 dicembre 2019 i Siti sono n. 11.200, al netto dei Siti in corso di dismissione e in corso di
realizzazione.

Indicatori alternativi di performance di Inwit

Allo scopo di facilitare la comprensione datdamento patrimoniale, finanziarial eeconomico, gli
amministratori hanno individuato alcuni Indicatori Alternativi di Performance. Per una corretta
interpretazione di tali IAP si evidenzia quanto segue:

1 gli IAP sono costruiti a partire dai dati storici e non sono indicativicatellamento dturo della
Societa Nello specifico essi s estratti dal Bilancio 2018 rappresentati, laddove applicabile, in
accordo con quanto previsto dalle raccomandazioni contenute nel documento predisposto
dallEESMA, n.1415 del 2015, cosi come recepite dallamn@ucazione Consob n. 0092543 del 3
dicembre 2015;

1 gli IAP non sono misure la cui determinazione € regolamentata dai principi contabili internazionali
(IFRS) e, pur essendo derivati dal Bilan2@19 non sono soggetti a revisione contabile;

1 gli IAP non derono essere considerati sostitutivi degli indicatori previsti dai principi contabili di
riferimento (IFRS);

1 la lettura di detti IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziari€Sdekda
tratte dal Bilancio 201:%

91 le definizioni ded IAP utilizzati ddla Societa in quanto non rinvenienti dai principi contabili di
riferimento, potrebbero non essere omogenee con guelle adottate da altri gruppi e quindi con esse
comparabili.

Nelle seguenti tabelle sono evidenziati alcuni indicatdtérnativi di performance utili ai fini della
comprensione ddhndamento patrimoniale e finanziario @ethittente. Per Indicatori Alternativi di
Performance devono intendersi quegli indicatori di performance finanziaria, indebitamento finanziario o
flussi cdi cassa storici o futuri diversi da quelli definiti o specificati nella disciplina applicabile
nellénformativa finanziaria.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2020 2019 2018
Capitale Immobilizzato Nett® 8.356.285 2.296.351 1.561.331
Indebitamento Finanziario Nett&ESMA @ (3.266.991) (712.379) (48.306)
Indebitamento Finanziario NettdNWIT © (3.258.141) (712.144) (48.088)

Gli Indicatori Alternativi di Performance, esposti nella presente tabella, nornidemtdicati come misure contabili néimbito degli
IFRS e, pertanto, non devono essere considerati misure alternative a quelle fornite dagli schemi di bil&fwittetett per la
valutazione della posizione patrimoniale, finanziaria ed economid&dettente.

@ 1l Capitale Immobilizzato Netto & definito come la sommatoria di (i) avviamento, (ii) impianti e macchinari, (iii) dinito i
beni di terzi, (iv) altre attivita e passivita non correnti e (v) fondi relativi al personale.
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@  Ldndebitamento Fianziario Nettoi ESMA & determinato conformemente a quanto previsto dal paragrafo 127 delle
raccomandazioni contenute nel documento predispostiE8MIA, n. 319 del 2013.

@) L&Emittente, per monitorareddndamento della propria posizione finanziaria, w@#izinoltre &ndicatore finanziario
il ndebitament o-IMiwiandz i adrdridebiitbhechtd fioamziare NdttoESMA, detratti, ove applicabile, i
crediti e le attivita finanziarie non correnti.

Tre mesi chiusi al31 marzo Eserciziochiusoal 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2020 2019 2019 2018
Flusso di cassa operativo disponibile al nettc
degli investimenti di periodo (Operating Free 55.415 59.618 299.774 170.228
Cash Flow}?

Gli Indicatori Alternativi di Performancesposti nella presente tabella, non sono identificati come misure contalimietb degli
IFRS e, pertanto, non devono essere considerati misure alternative a quelle fornite dagli schemi di bil&wiittetel per la
valutazione della posizione patoniale, finanziaria ed economica dElinittente.

@ 1l flusso di cassa operativo disponibile al netto degli investimenti del peéodeterminato come®BITDA del periodo
rettificato per gli invementi effettuati nel periodo.
Tre mesi chiusi al 31marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2020 2019 2019 2018
Risultato deliesercizio 33.526 32.394 139.314 140.761
Imposte sul reddito 13.742 13.386 56.267 55.524
Oneri finanziari 9.468 6.154 24.621 4.146
Proventi finanziari (2) (167) (450) (181)
Ammortamenti, plusvalenze/minusvalenze d

realizzo e svalutazioni di attivita non correnti 31.288 81.053 130.024 15.190
EBITDA © 88.022 82.820 349.776 215.440

() L&EBITDA & un Indicatore Alternativo di Performance, ridentificato come misura contabile rélnbito degli IFRS e, pertanto,
non deve essere considerato misura alternativa a quella fornita dagli schemi di bilad€mnitlefite.

Tenuto contadel modello di business della Societa caratterizzato da una lmdaskt& e dauna base ricavi
supportata da contratti di lungo termine con i principali operdtodinamica degli indicatori sopra riportati
con riferimento agli esercizi 2019 e 2018 ¢ principalmente riconducibile agli impatti doGpipitazione
delldFRS 16 a partire dal 1° gennaio 2019.

Tali indicatori non sono misure la cui determinazione & regolamentata dai principi contabili di riferimento
per la predisposizione dei bilanci, e non sono soggetti a revisione congastiento,il criterio applicato
dallEmittente per la relativa determinazione potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri
competitor e pertanto tali dati potrebbero non essere comparabili con quelli eventualmente presentati da tali
competitor

Serviz offerti da Inwit

| servizi offerti da unTower Operator(e quindi anche dafEmittente) rispondono alle esigenze di ospitalita
riferibili a diverse tipologie di operatori di reti di comunicazioni elettroniche, ovvero:

@ operatori Radiomobili;

(i) operatori con Licenze per servizi di trasmissione radio in altre tecnologiEikesl Wireless Access,
puntopunto e puto-multipunto PDH e/o SDW

(iii) Istituzioni, enti pubblici, forze armate, etc., per la realizzazione di reti private.

Il portafoglio servizi di Inwit pud essere ricondotto a tre categorie principali di servizi: (i) ospitalita, (ii)
ricerca, progettazione e realizzazione, (iii) servizi accessori.

| Servizi Integrati di Ospitalitafferti agli operatori di ete consistono nella messa sptisizione delle
infrastrutture per collocare gli impianti di trasmissione radio, inclusivéadiefientazione elettrica e degli
Impianti Tecnologici atti a garantire il buon funzionamento degli apparati installati. | servizi in questione,
oltre alla compoente primaria ddibspitalita, includono anche attivita collaterali come la manutenzione
(ordinaria, correttiva, straordinaria) il monitoraggio e la sicurezza dei Siti.

| servizi di ricerca, progettazione e realizzazieo@sistono nelle attivita di seleme ed acquisizione dei
Siti, nonché nelle prestazioni di natura ingegneristica, amministrativa e tecnica, strumeéatiiaaiione di
nuovi Siti.
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| servizi accessorincludono uampia gamma di prestazioni supplementamcentrati suldulteriore
valorizzazione dei Siti esistenti e sulla realizzazione di infrastrutture di nuova generazione

| servizi offerti daiTower Operatorsono totalmente integrati negli elementi critici della catéelavalore
degli operatori di ete, fornendo a questi ultimée risorse infrastrutturali necessarie per competere sui
rispettivi mercati di sbocco.

Servizi Integrati di Ospitalita

| Servizi Integrati di Ospitalita consistono nella isees disposizione a favore ddiediti (Tower Rentgldi:

® spazi fisici sulle prope Strutture Verticali di Supporto, idonee ad ospitare i Sistemi Radianti che
ricevono e trasmettono segnali radio;

(i) spazi fisici aléinterno di locali idonei afinstallazione di Apparati dellienti e dei collegamenti con
i relativi Sistemi Radianti;

(iii) acceso alle reti elettriche ed Impianti Tecnologici costituiti da sistemi di alimentazione (inclusi i
sistemi dibackupenergetico) e sistemi di condizionamento e/o ventilazione, in grado di assicurare il
corretto funzionamento degli Apparati deliénti.

| Servizi Integrati di Ospitalita includono inoltre la fornitura di manutenzione, monitoraggio e gestione della
sicurezza degli spazi e degli Impianti Tecnologici.

Con riferimento ai Siti Infrastrutturali, che rappresentah81 marzo 202@irca il 16% dei Sii, si precisa

che Inwit possiede esclusivamente le Strutture Civili e sempre possiedgli Impianti Tecnologici, che
possonaestae di proprieta diTIM e VOD, in quantonella maggior parte dei casi possono esserglivisi

tra le reti fisse e mobiliellioperatore. Pertantorelativi Servizi Integrati di Ospitalita offerti da Inwit in tali

Siti si sostanziano esclusivamente nella messa a disposizione di spazi fisici sulle Strutture Verticali di
Supporto.

Servizi di ricerca, progettazione e realizmane di nuovi Siti

Inwit offre tutte le prestazioni di tipo tecnidogegneristico e amministratiyeatrimoniale, strumentali
alléattivazione di nuovi Siti, fornendo separatamente i singoli servizi o realizzando direttamente in proprio il
nuovo Sito e prponendo i relativi Servizi Integrati di Ospitalita. Si precisa che ai sensi del TIM MSA (cosi
come gia previsto nel TIM MSA 2015) e ai sensi del VOD MSA, qualora rispettivamente TIM e VOD
nellGambito dei rispettivi piani di sviluppo abbiano la necessitindiuovo Sito, TIM e VOD saranno tenute

a richiedere la fornitura di servizi a Inwit, in qualitaf@iornitore Privilegiat®, rispetto agli altriTower
Operator.

L&Emittente si propone altresi di sfruttarekilowhow tecnico, ingegneristico, normativodé conoscenza
delle realta territoriali, acquit® in anni di esperienza éliterno del Gruppo TIM, al fine di offrire per lo
pil a soggetti diversi daglDperatori Radiomobili nazionalid{lobile Network Operat@ro MNO), e in
particolare agliOTMO, in relazione a reti o loro porzioni geografiche significative (es. coperturataliaan
comunale o provinciale o regionaleyervizi ad alto contenuto tecnologico in modafithiavi in mana@.
Tali servizi completi si caratterizzano per una serie diepditti attivita tra loro collegate e finalizzate alla
pianificazione, progettazione e realizzazione delle reti radio.

Servizi accessori

Lévoluzione del portafoglio servizi & incentrata &uieriore valorizzazione dei Siti esistenti e sulla
realizzazionedi infrastrutture di nuova generazione, cogliendo le opportunita derivanti dalle esigenze di
gestione della crescente quantita di dati veicolati sulle reti radio mobili. In tale contesto, il portafoglio servizi
dellEmittente comprende:

)] infrastrutturee servizi per facilitare la realizzazione di coperture distribuistibuted Antenna
Networks e Small Ce)lsellearee a maggior densita di accessi e traffico;

(i) ospitalita di tecnologie legate allo sviluppo delemart Citiese in particolare aiistemi di
telegestione dei servizi di pubblica utilita.

Portafoglio Clienti dell Emittente
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I servizi forniti dalEmittente sono principalmente rivolti a societa operanti nel settore delle
telecomunicazioni. In particolare, la Societa ele¢i attualmentenuportafoglio dienti diversificato che
comprende prevalentemente operatori telefonici e, in misura ridotta, fornitonviii sadio a banda larga

ed altri soggetti quali la Pubblica Amministrazione ed enti di interesse pubblico (es. Protezione Civile,
Universita, Forze Armate, etc.).

Alla Data del Prospettoi principali Qienti della Societasono TIM e VOD, tra i principali Operatori
Radiomobili nazionali

Gli altri Clienti della Societa includono:

@ altri Operatori Radiomobili nazionalfilINOO©) rappesentdatda Wind Tre e lliad che forniscono
servizi radiomobili basati su tecnologie GSM, UMTS, LTE;

(i) soggetti diversi dagli Operatori Radiomobili nazionB®TMO 0), tra i quali i principali sono:

(a) operatori con Licenze per servizi di trasmissione radio in altre tecnologl€iXed.Wireless
AccessWireless Local Loop; Hyperlan

(b) istituzioni, enti pubblici, Forze Armate, etc., per la realizzazione di reti private.

NellGesercizio chiuso al 31 diodre 2019, sulla base del Bilancio 2019, i ricavi complessivi ammontano a
Euro 395.396 migliaia, di cui circa il 67% é riconducibile alle attivita prestate in favore di TIM sulla base del
TIM MSA 2015, per un valore pari a circa Euro 263.76@liaa. | ricavi derivanti da (@enti terzi sulle

Torri oggetto di ConferimentdIM ammontano a Euro 106.275 migliaia (pari al 27% dei ricavi complessivi)
e i ricavi deivanti da ospitalita su nuoviitse dai nuovi servizi ammontano a Euro 25.352 migliaia (pari al
6% dei ricavi complessivi).

Lcelevato profilo dei @enti, la loro concentrazione, la durata pluriennale di médigo termine degli
accordi commerciali stipulati con gli stessi e la rilevanza dei servizi offerti dalla Sociitéeaio della
catena delalore degli MNO, sono gli aspetti rilevanti drisinesslellEmittente.

Modalita di erogazione dei Servizi Integrati di Ospitalita e relativi contratti

Inwit fornisce Servizi Integrati di Ospitalita secondo modaliincordate con i propriliénti, impegnandosi
tuttavia a garantire un aggiornamento costante della tipologia e delle modalita di erogazioniiriehlse
fine di consentire ai li&nti stessi di beneficiare dei progressi tecnologici.

L&Emittente & responsabile delle attivita di manut@mziordinaria, correttiva e straordinaria dei Siti e si
impegna perdntera duata dei contratti con i propriliénti ad effettuare tutti gli interventi previsti al fine di
garantire la fornitura dei Servizi Integrati di Ospitalita e i livelli di servpattuiti.

Le tipologie contrattuali, néglmbito delfofferta di servizi di Inwit,presentano caratteristiche distinte sulla
base della diversa tipologia diiénti.

Nello specifico, i rapporti contrattuali con gli operatori diversi da TIM (e dalla Data del Closing diversi
anche da VOD) sono regolati da specifici Contratti di Ospitalita che prevedono un corrispettivo fisso in
funzione della rilevanza, della posiziondadla tipologia del Sito (tenendo in considerazione principalmente
fattori relativi alla densita abitativa e complessita orografica del territorio), su una durata compresa tra tre e
sei anni rinnovabili tacitamente.

Oltre ai servizi di ospitalita, appdisiallegati contrattuali dettano inoltre le condizioni ed i termini di
prestazione, in particolare, dei servizifdcility managemené dei contratti diengineering E prevista la
risoluzione degli accordi quadro in caso di revoca ad una delle partattoalr delle autorizzazioni a
svolgere le attivita rilasciate dalle competenti autorita, di assoggettamento di una delle parti a procedure
concorsuali ed insolvenza.

| Contratti di Ospitalita relativi a singoli Siti hanno durate variabili, che poss@®eeancorate alla durata
del contratto di locazione déihmobile sul quale insiste la proprieta, ovvero essere determinate in 6 (sei)
anni, rinnovabili tacitamente. | singoli Contratti di Ospitalita prevedono normalmente un diritto di recesso
per la pa® ospitata, esercitabile in qualsiasi momento con preavviso variabile da 6 (sei) a 12 (dodici) mesi, e
clausole di risoluziondpso iure del contratto medesimanter alia, nei seguenti casi: (i) mancato
ottenimento da parte della societa ospitata delieri@aazioni e dei permessi necessari alla realizzazione dei
propri apparati entro un termine dalla stipula del contratto, fino a 18 (diciotto) mesi; (ii) scadenza, disdetta o
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gualsiasi altro motivaper effetto del qualegenga menogefficacia del contrab di locazione con la proprieta
delldmmobile.

| prezi e le condizioni definiticon gli Operatori Radiomobili (diversi da TIM e VOD) derivano da accordi
quadro di condivisione e prevedono corrispettivi tendenzialmente inferiori rispetto ai prezzi diamerc
poiché tengono conto dei meccanismi di condivisione dei costi.

Con riferimento ai soggetti diversi dagli operatori di telefonia radiomobile, quali la Pubblica
Amministrazione, i fornitori di servizi su tecnologkixed Wireless Accessd altri OTMO, i rapporti
commerciali sono disciplinati da specifici accordi di ospitalita con i quali sono forniti sostanzialmente i
medesimi servizi erogati agli MNO (tra cui ospitalita, servizémgineeringe di manutenzione). Le clausole
contrattuali prevedono un corrispettivo alternativamente fisso o, in alcuni particolari casi, articolato in
componenti fisse e variabili, per una durata variabile in ragione delle concrete esigenze del Cliente.

TIM MSA 2015 e TIM MSA

In data 13 marzo 2015 la Soci¢tza sottoscritto con TIM un accordo per la prestazione di Servizi Integrati di
Ospitalita a favore di qudsitima con riguardo ai Siti esistenti (c.Master Service Agreeme@tcon
decorrenza dal 1° aprile 2015 e con una durata iniziale di 8 anni rlniletecitamente alla scadenza, per
ulteriori due periodi di 8 anni, fino a una durata massima complessiva di 24 anni (2039), salvo disdetta di una
delle parti, al momento di ciascuna scadenza, con un preavviso di almeno 12 mesi.

In esecuzione a quantoewisto nel Framework Agreement, alla Datal Closing Inwit e TIM hanno
sottoscritto il TIM MSA (e quindirisolto mnsensualmente il TIM MSA 2015 con effetto dalla Data di
Efficacia)ai sensi del quallawit si &€ impegnata, a fronte del pagamento di unisyettivo, a fornire a TIM,

sui Siti esistenti, i seguenti Servizi Integrati di Ospitalita: (i) utilizzo dello spazio elettromagnetico e dei
correlati spazi fisici perdinstallazione e gestione degli apparati gatilizzo delle frequenze disponibili e
IGerogazione dei relativi servizi radiomobilo (iSpazio Necessarid); (i) messa a disposizione dei sistemi

di alimentazione e condizionamento, in grado di assicurare la corretta alimentazione e funzionamento degli
apparati anche in caso di assenzalidientazione; (iii) servizi di monitoraggio e sicurezza; (iv) servizi di
gestione e manutenzione; (v) servizi di fornitura di energia elettrica; e (vi) servizi di misurazione e
monitoraggio dello spazio fisico ed elettromagnetico.

Per maggiori informazidnsul TIM MSA 2015 e sul TIM MSA si rinvia alla Parte EEAPITOLO 14
Paragrafdl4.1.3del present@rospetto

VOD MSA

In esecuzione a quanto previsto nel Framework Agreement, alla Data del Closing, InwiD é@avido
sottoscritto il VOD MSA, in vigore dalla Data di Efficaci, sensi del quallawit si &€ impegnata, a fronte

del pagamento di un corrispettivo, a fornire a VOD, sui Siti esistenti, i medesimi Servizi Integrati di
Ospitalita offerti a TIM agli stessi termini e condizioni di cui al TIM MSA.

Per maggiori informazioni sul VOD MSA sinvia alla Parte B,CAPITOLO 14 Paragrafol4.1.4 del
presentd’rospetto

5.1.3. Cambiamenti significativi che hanno avuto ripercussioni sulle operazioni e sulle principali attivita
dellEmittente

Fermo restando quanto illustrato nel seguito del presente Paragrafo in m@peakione e, in particolare,
alla Fusionee quanto indic® nella Parte B, Paragra®o3 del ProspettolEmittentenon ha introdotto nuovi
prodotti e servizi eon € a conoscenza di cambiamenti significativi che abbiant aipercussioni sulle
operazioni e sulle principali attivita della stessa nel cors@edelicizio 2020, inclusi eventuali cambiamenti
sostanziali del contesto normativo in diirnittente opera.

5.1.4. Panoramica delle attivita aziendali di VOD Towers

Le informazioni che seguono sono interamente trdéteverbale defhssemblea di VOD Towers del 26
settembre 2019 che ha approvato la Scissione eecleim allegato il progetto dicBsionemedesimoSi
ritiene che dette informazioni aggiuntive su VOD Tosveiano rilevanti in quanto illustranoausinesslella
stessa.
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In seguito al perfezionamento della Scissione, VOD Towers € divenuta titolare e piena proprietaria del Ramo
Towers in precedenza di proprieta e gestito da VOD e dedicéhttiaifa di costuzione e gestione delle
Infrastrutture Passive (es. Torri, piloni e pali) e dei sistemi tecnologici volti ad ospitare attrezzature di
proprietd di operatori di telefonia mobile e altre attrezzature per emittenti radio, telecomunicazioni,
televisioni ed erttenti segnali radio. Piu precisamente, VOD Towers sino alla Data di Efficacia era titolare
di un parco di circa 11.000 Siti distribuiti in maniera capillare su tutto il territorio italiano, corrispondenti ad
altrettante Infrastrutture Passive per laizzalzione di sistemi di trasmissione per telefonia mobile e reti
radio che includono infrastrutture civili, impianti di alimentazione e condizionamento ed era parte dei relativi
titoli fpassivd (contratti di locazione, di comodato, concessioni, ecc.)davano diritto alla disponibilita

degli spazi di proprieta di terzi ove erano ubicati i citati Siti e degli accordi di ospitalita gia formalizzati da
VOD, in veste di ospitante con terzi soggetti (tra cui altri operatori), aaemgetto spazi e serviili Sti.

VOD Towers, quindi, ha operato sino alla Data di Efficidci@me Inwiti nel settore delle infrastruttureme
le comunicazioni elettroniche, offrendservizi di ospitéta integrata presso i propriitSper apparati e
sistemi di ricetrasmgsiore di proprieta dei propri l@nti, fornendo spazi fisici sui propriits spazi fisici
allénterno dei locali idonei diinstallazione degli Appati dei Qienti e accesso alle reti elettriche e agli
impianti costituiti da sistemi di alimentazionepndizionamento e ventilazione, nonché servizi di
manutenzione, monitoraggio e gestione della sicurezza degli spazi.

5.2.  Investimenti
5.2.1. Principali investimenti deEmittente effettuati dalla data deililtimo bilancio pubblicato

I principali investimentidell@&Emittente riguardano (i) investimenti per la realizzazione di nuovi Sitiall
Cells e Backhauling (i) acquisto di terreni e diritti @so di superficie, e (iilammodernamento e
mantenimento delle infrastrutture esistenti.

Gli investimenti effettuatdal 1° gennaio 2020 lal Data del Prospettammontano, sulla base di una stima
preliminare, omplessivamente a circa EWBdL milioni, e sono relativi afiacquisto di terreni, a dirittiGdso

di superficie, alla manutenzione straordinaria, alla realiznazidi Small Cells alla realizzazione di
Backhauling alla realizzazione di nuove infrastrutture.

Tali investimenti sono stati finanziati con mezzi propri rivenienti dalla generazione di cassa della gestione
operativa.

Per maggiori informaziorsui principali investimenti di VOD Towers effettuati dal 1° gennaio 2020 fino alla
Data di Efficacia della Fusionsi rinvia alla Parte BCAPITOLO 11, Paragrafoll.2.8 del presente
Prospetto

5.2.2. Investimenti rilevantidell&mittentein corso di realizzazione o che siano stati gia oggetto di un
impegno definitivo e relativa forma dinanziamento

Alla Data del Prospetto esistono impegni contrattuali connessi a investimenti futuri gia assuntingari a
Euro 6,5 milioni. Tali investimenti futuri si riferiscono anche blisinessaziendale di VOD Towerpost
Fusione.

Tali impegni sarano interamente finanziati facendo ricorso ai flussi di cassa derivanti dalla gestione
operativa.
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CAPITOLO 6 INFORMAZIONI SULLE TENDENZE PREVISTE

6.1. Tendenze piu significative manifestatesi dalla chiusura déliltimo esercizio

6.1.1. Tendenze piu significativenanifestatesi dalla chiusura dellltimo esercizio con riguardo a Inwit

Sulla base delle informazioni disponibili alla Data del Prospetto, tenuto conto anche delle caratteristiche del
conto economico défEmittente, caratterizzate per una paigmnificativa dei ricavi e dei costi da contratti di
medio e lungo termine, non si segnalano tendenze significatidanddimento ddibperativita della Societa

in grado di condizionare in modo importante, in positivo 0 in negativo, i risultati delkasfata eccezione

per gli effetti riconducibili afOperazione, che ha determinato, €adtto, il consolidamento di VOD Towers

dal 31 marzo 2020, e cioe la data in cui & stato acquisito il relativo cotftreljta Data di Efficacia).

Considerato oh sotto il profilo economico la Fusie non ha prodotto impatti nel primo trimestre 2020
(essendosi perfezionata il 31 marzo 20203 1° genn@ 2020 alla Data del ProspettEmittente ha
rilevato un andamentedditualesostanzialmente in linea conniledesimo periodo del 2019. In particolare,
nel primo trimestr&020, EEmittente ha rilevato ricavi pari a Euro 102.957 migliaia (in aument@gso
rispetto alprimo trimestre2019), EBITDA pari a Euro 88.022 migliaia (in aumento del 6,3% rispetto al
primo trimestre2019), EBIT pari a Euro 56.734 migliaia (in aumento del 9,6% rispetpoirab trimestre
2019) e utile netto pari a Euro 33.526 migliaia (in aumento del 3,5% rispgitional trimestre2019). Come
meglio descritto nella Parte CAPITOLO 3 Paragraf@.4 del Prospetto al 31 marzo 2028ntiebitamento
finanziario netto amnmma ad Euro 3.267 milioni, in aumento rispetto al dato rilevatogeseicizio chiuso il

31 dicembre2019, pari ad Euro 712 milioni.

Inoltre, si evidenzia che alla Data del Prospetto, nonostante il difficile contesto economico legato al
diffondersi del CQ/ID-19, Emittente non ha ricevuto alcuna disdetta ed ha rilevato un volume di sviluppo
di attivita nel complesso in linea cortiiénd storico.Inoltre, soncstati avviati icontatti con TIM e VOD per

lo sviluppo dellenuoveattivita i che rappresentanano dei principali obiettivi strategici déDperazione,

come meglio descritti nella Parte BAPITOLO 5 Paragrafob.1 del Prospettd che porteranno a un
incremento del tasso di crescdai principali indicatori economiebnanziari delfEmittentenella seconda

meta deR02Q

6.2. Cambiamenti significativi dei risultati finanziari dell &mittente dalla fine dellaultimo esercizio

A giudizio dellEmittente, dal 31 dicembre 2019 alla DataRespettaion si sono manifestati cambiamenti
significativi dei risultati finanziari defEmittente. Dal 31 dicembre 2019,atlh di chiusura ddllltimo
bilancio approvato, i dati finanziari dé@imittente sono influenzati dal consolidamento di VOD Towers a
seguito defiacquisizione del relativo controllo avvenuto in data 31 marzo 2020 per effetopithzione.

6.3. Tendenze,incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero ragionevolmente avere
ripercussioni significative sulle prospettive defiEmittente almeno per Besercizio in corso

Sulla base delle informazioni disponibili alla Data Bebspettpla Societa no® a conoscenza di tendenze,
incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero ragionevolmente avere ripercussioni significative
sulle prospettive dé€lEmittente, almeno peédsercizio in corso.

Alla Data del Prospetto@®mergenza sanitari@OVID-19 non ha comportato effetti significativi sulla
situazione economica, finanziaria e patrimoniale &etittente; tuttavia, consideratéestremaincertezza

che tale emergenza sta determinanddistéro sistema economico del Paese ltalia, nondigsaludere che

le negative conseguenze economiche di tale emergenza possano influenzare, anche significativamente, la
performancdutura delEmittente.

Gli Impegni assunti daEmittente non avranno, ragionevolmente, ripercussioni significative sulle
prospettive defEmittente e quindi sulla possibilita di realizzazione degli obiettivi del Piano Combined.
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CAPITOLO 7 PREVISIONI O STIME DEGLI UTILI
7.1.  Previsioni o stime di utili pubblicate dallEmittente prima della Data delProspetto
7.1.1. Premessa

Si segnala preliminarmée che per effetto deflOperazione, le informazioni previsionali pubblicate w\ait
il 22 febbraio 2019 pesercizio che chiudera al 31 dicembre 2021 devono considerarsi non piu valide.

Come menzionato nel Progetto di Fusione, pur non ricorrendesupposti di cui athrt. 2501bis del
Codice Civile per dapplicazione delle disposizioni in tema di fusione a seguito di acquisizione con
indebitamento, Inwit e VOD Towers hanno deciso di applicare su base volontaria la relativa disciplina
delléart. 250%bis del Codice Civile tenuto conto della permanenza in caf&raittentepost Fusione del

debito contratto perdhcquisto della Partecipazione di Minoranza in VOD Towers e per il pagamento del
Dividendo Straordinario.

Nella circostanza, pertantop@e al fine di verificare la sostenibilita difidebitamentgostFusione] Alta
Direzionedi Inwit ha predisposto iPiano Combinedelativo al periodo 2012027 approvato dal Consiglio
di Amministrazione di Inwit in data 18 novembre 2019, contestuabmaliiapprovazione del Progetto di
Fusione.

Inoltre, si segnala chén data 25 luglio 2019 una primaria societa di consulenza ha rilasciato una
Independent Business Revimlativamente alle ipotesi tecniche e commerciali del Piano Combinésitall

dela quale é risultato che le ipotesi alla base del piano aziendale possono essere considerate
complessivamente ragionevoli nel contesto di mercato italiano e coerenti con le strategie di rete mobile
proposte dai due clienti principali (TIM¥OD), evidenziado inoltre che le stime utilizzate sono in linea

con societa comparabhili

Le previsioni relative afesercizio 2020 contenute nel Piano Combined non sono piu valide alla Data del
Prospetto, in quanto, come precedentemente indicato, assuméseqoisizime dei risultati di VOD
Towers e lo sviluppo delle potenziali sinergie a partire dal 1° gennaio 2020, n@ectp@dizione in oggetto

e avvenuta il 31 marzo 202Da mancatavalidita delle previsioni tratte dal Piano Combined [Gesércizio

2020 non dipade dagli impatti della pandemia da COVID ed é riferibile unicamente allo slittamento
temporale del perfezionamento della Fusione.

Tenuto conto della mancata validita delle previsioglative alfesercizio 2020 contenute nel Piano
Combined i tassi di crescita tra il 2020 e il 2027n e | | 6 aPiEMG Gombinddndicati nella Relazione
illustrativa del Consiglio di Amministrazione agli argomenttaitline del giorno delfAssemblea dei soci

del 19 dicembre 2019, (disponibile sul sitgernet d i l nwi t gogermbnae , s eszd totnces efiz
flassembl ea dmrog kono pal zappresentativi idélld dinamica reddituale prospettica di Inwit,
risentendo dello slittamento temporale geffezionamento della Fusione.

Loeser ci ziera al 8h dicembie i2028 beneficera solo per nove mesi dei risultati economici

riconduci bildi all 6integrazi one a-EdrmearR@l%®videnzitimella V OD
tabella riportata al successivo Paragrafb.3f or ni scono unodillustrazione de
operazioni connesse sulla situazione economica di

operazioni conneg avessero trovato esecuzione a partire dal 1° gennaio 2019.

Fermo restandche i Dati Finanziari Prforma non intendono in alcun modo rappresentare una previsione

dei risultati futuri di Inwit, ed in particol ar e edibn dgone peltanto, eéssdrel 6 e s
utilizzati in tal senso, si rappresenta coesiderando un periodo temporale omogeneo, ipotizzandalo@e

il consolidamento dei risultati economici di VOD Towelssse avvenuto dal 1° gennaio 2020, in
considerazione del fatto chella base delle informazioni disponibili alla Data del Prospetto la Societa ritiene

che la pandemia da COVID9 non avra impatti significativi sui risultati economici della Societa
nell 6esercizio 2026EBI dbBri tptee n tlGEaierniora qaeliiosulmii2

dai Dati Finanziari Pré-orma 2019 evidenziati nella tabella riportata al successivo Paragta8oal netto

dei ricavi non ricorrenti, par i ad Euro 10 milio
Inwit previsto dal meccanismo di manleva previsto dal contratto TIM MSA 2015 per gli anni compresi dal
2015 al 2018. e pertanto pari rispettivateead Euro 735 milioni ed Euro 672 miliofiiale rappresentazione

~ resa a mer.i fini il lustrativi in gqguanto si basa
di VOD Towers dal 1° gennaio 2020 e non dal 31 marzo 2020 come effettieaawenuto) e pertanto non
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configura una previsione di risultato dell 6Emitte

Si segnala che, sulla base delle informazioni disponibili alla Data del Pros{iemhittdnte ritiene che la
pandemia da COVIEL9 non comportera effigtnegativisignificativi sul Piano Combined, in considerazione
dei seguenti aspetti:

® il settore industriale di appartenenza della Societa, quello delle telecomunicazioni, risulta tra i
meno impattatdalla suddetta pandemia, e contrendsecolare di crescita degli investimenti degli
operatori in maggior copertura di antenne di trasmissione. Tale domanda di maggior copertura é
inoltre sostenuta dalla necessita di fronteggiare il significativo aumento del traffico dati registrato a
seguitodelle misure restrittive volte al contenimento della diffusione della pandefmide (nel
periodo 929 marzo 2020, AGCOM ha riportato un aumento del 27% dei volumi sulle reti mobili)
che & stimato proseguire anche in futuro e la diffusione crescenteeditari Fixed Wireless
Access fonte nel periodo 29 marzo 2020, AGCOM ha riportato un aumento deb4% dei
volumi sulle reti fisse); e

(i) il modello dibusinessiella Societa & caratterizzato da una bassa volatilita, ciclicita delle ospitalita
esistenti (dovuta alla natura intrinseca del servizio) e con una base ricavi supportata da contratti di
lungo termine con i principali operatori e alte barrieréeatratanel settore.

Per i suddetti motivi, si ritiene che la pandemia non influeneisura significativde principali assunzioni
del Piano Combined e, segnatamente, la crescita dei ricavi stimésaacetiar.

Si rimanda alla Parte BECAPITOLO 7, Paragrafdr.1.2del Prospetto che descrivérénd di cui beneficera
[EmittentenellGorizzonte temporale del Piano Combinel@ essunzionipoteticheche sottendono le ipotesi
di sviluppo dello stesso.

Inoltre, come meglio descritto telParte BCAPITOLO 7, Paragraf/.1.3del Prospettptenuto conto delle
recenti evoluzioni di mercato, é stata effettuatéanalisi di sensitivita ipotizzando una minioflazione

rispetto a quanto previsto nel Piano Combined. Nello scenario peggiorativo i@inlazione media del

Piano Combined fosse pari a 0,7% (e quindi dimezzata rispetto al dato di 1,5% ipotizzato nel Piano
Combined), dEmittente si attenderebbe gitnerareicavi, EBITDA e flusso di cassa cumulato a servizio del
debitoin misurapari al96%deiricavi, EBITDA e flusso di cassa cumulato a servizio del debito previsti dal
Piano Combined.

Il processo operativo che ha portato alla predisposizioneia® Eombined é sintetizzabile come segue:

0] definizione degli indirizzi strategici défEmittentepost Fusione per il periodo coperto dal Piano
Combined( g Indiriz#i Strategicio ) , di seguito descritti;
(i) acquisizione da partdellAlta Direzionedi Inwit delle proiezioni patrimoniali, economiche e

finanziarie di Ramo Towers. Si segnala che le suddette proiezioni patrimoniali, economiche e
finanziarie sono state elaboratel@alta Direzionedi VOD sulla base di una stima dei costi storici
attribuibili al Ramo Towers, risultanti dalla contabilita di VOD; il Ramo Towers, infatti, alla data

di approvazione del Piano Combined non era stato ancora scisso in VOD Towers (per maggiori
informazioni sulla Scissione, si rinvia alla Parte A Premessa del Prospetto)

(iii) elaborazioni da partelalldAlta Direzione di Inwit di proiezioni patrimoniali, economiche e
finanziarie coerenti con gli Indirizzi Strategiela struttura dei costi e ricavi di seguito descritita
Inwit postFusione

(iv) e stato assunto il consolidamento\dDD Towers e lo sviluppo delle potenziali sinergie che
potranno emergere délggregazione di Inwit con VOD Towers a partire dal 1° gennaio 2020,
mentre la Data di Efficacia della Fusigree quindi di acquisizione del controllo necessario per
poter procede con il consolidamento di VOD Towessil 31 marzo 2020.

Il Piano Combined e stato elaborato avendo come riferimento la struttura dei ricavi e dei cistiitiefite
post Fusione,definita in buona parte da contratti, attivi e passivi, di media galulurata, con condizioni
economiche defite. In particolare, alla Data difficacia, il conto economico déEmittente & caratterizzato
da:
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d ricavi in parte predefiniti in quanto relativi a contratti pdunnali stipulati con TIM, VODe terze
parti. In partictare, i contratti con TIM e VOBono regolatrispettivamente dal TIM MSA ¥0OD
MSA che hanno durata di otto anni e sono rinnovabili tacitamente per ulteriori periodi di ofto anni
mentre i contrattiverso operatori di tecomuncazione mobile e altri I@&nti sono regolati da
contratti pluriennali la cui durata media residua & stimata in Siaceni;

d contratti dilocazione degli spazi sui quali insistono i Siti di proprieta di terzi che generalmente
prevedono(i) una durata medidi sei 0 nove anp(ii) il tacito rinnovo a scadenza per un periodo di
ulteriori sei 0 nove anni, salvo disdetta (iii) |Gadeguamento dei corrispettivi in base a una
percentuale pari al 75% della variazione totale positiva registratndilé ISTAT rispetto aléanno
precedente;

d contratto dilocazioni per la porzione dei Siti Infrastrutturali di TIM di interesse della Sodita
durata di otto anni con rinnovo tacito per un periodo aggiuntivo di otto anni, e cosi di seguito, a
meno che una delle parton comunichi la propria volonta di disdire il contratto con preavviso di
almeno dodici mesi prima della scadenza, ferestandache la disdetta potra essere formulata solo
in caso sia disdetto il TIM MSAc{r. Parte BCAPITOLO 10Paragrafdl0.1.2del Prospettq)

d costi per manutenzione programmata (ordinaria e correttled)Siti, regolati dal contratto di
manutenzione stipulato con TIN.contratto di manutenzione, con riferimento ai servizi relativi ai
Siti diversi dai Siti Infrastrutturali, ha durata sino al 30 settembre 2020, con facolta di Inwit di
recedere dal cordtto, limitatamente a tali servizi, in qualsiasi momento, con tre mesi di preawviso.
Con riferimento ai servizi concernenti i Siti Infrastrutturali il contratto scadra il 15 marzo 2023, con
rinnovo tacito per ulteriori 8 (otto) anni con facolta di disdetteondizione che il MSA sia stato
disdettato. Inwit inoltre ha facolta di recedere dal contratto in qualsiasi momento, limitatamente a tali
senizi, con tre mesi di preavvismesi €fr. Parte BCAPITOLO 10Paragrafdl0.1.2del Prospetto).

A seguito della scadenza del contratto di manutenzioressereil Piano Combined ipotizzéa
sottoscrizione di un nuovo contratto alle migliori condizioni di merdatutjzzandoun prezzo piu
basso rispetto a quello attuale.

Il Piano Combined é stato elaborato coerentemente con i principi contabili utilizz&8&ndgtnte per la
predisposizione del Bilancio 291 e in particolare gli IFRS, e recepisce gli effetti riconducibili
allGapplicazione defiFRS 16- Leases

Il Piano Combined non € influenzato dai potenziali effetti degli Impegni, in quanto lo stesso gia include una
prudenziale stima della possibilita di assorbimento dei siti da parte di opeéiatwicato diversi da TIM e

VOD ed i parametri di selezione d8iti da rendere disponibilber effetto degli Impegnnon esercitano
impatti negativi su tale stima

Il Piano Combined € basato su assunzipotetiche di carattere generale, ossia discrezionali e relative a
fattori sui quali i membri degli organi dimministrazione, di direzione o di sorveglianza possono influire (le

flAssunzioni ipotetiche di Carattere Generalé ) e quell e di c atandamenwrdie | p
variabili non controllabili e relative a fattori sui quali i membri degli orgamindministrazione, di direzione
o di sorveglianza noAssundoniipotetiech®gd una i nfluenza (1 e

7.1.2. Principali Assunzioni sottostantiGelaborazione del Piano Combined
Assunzioni Ipotetichdi Carattere Generalsottostanti felaborazione dePiano Combined

Di seguito sono brevemente descritte le principali azioni strategiche alla base del Piano Combgtied che
amministratori e Alta Direzionedi Inwit intendanomettere in atto al fine di raggiungere i propri obiettivi
strategici:

)] incremento della quota di ricavi diversi da quelli derivanti dal TIM MSA e dal VOD MSA
attraversodaumento delenancy Rtio e lo sviluppo di nuovi serviziA tale proposito, si evidenzia
che a dicembre 2019, su base pro forma, i ricavi derivanti deatitbebn TIM e VOD sono pari al
90,6% (di cui 87,1% relativi al TIM MSA e al VOD MSA) e si prevede che scendano intorno
allBB0% dei ricavi stimati per il 202(fa percentuale déB0% include sia contratti gia in essere alla
Data del Prospett®iacontatti ancora da definiralla stessa dataComplessivamenteirca il 75%
dei ricavi stimati per il 2027 sono attribuibili ad accordi commerciali in essere alla Data del
Prospetto, mentre circa il 25% e attribuibile ad accordi commerciali ancora daedefiaiData del
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Prospetto Tale dinamica sara influenzata dafidamento del mercato delle telecomunicazioni nei
prossimi anni.

Aumento dellTenancy Ratio

L&Emittente ritiene chea seguito della Fusione, una parte significativa dei Siti abbia capacita
residua, in termini di limiti elettromagnetici, spazio fisico, deiza sul carico statico dellerTi,

tale da consentire di incrementare il numero di ospiti e conseguentemerae,ia fronte di un
limitato incremento degli investimenti e dei costi operativi, nonché del mantenimento dei piu elevati
livelli di qualitd del servizio. Baumento del livello diTenancy Raticsi ritiene sia perseguibile
principalmente mediante(i) una progressiva razionalizzazione delicupazione degli spazi
disponibili aldnterno dei Siti per consentire un aumento del nurde/Apparati dei denti ospitati;

(ii) la definizione di ulteriori accordi di condivisiom®n gli altri operatori di serviZiinfrastrutture

radio.

II Tenancy Ratical 31 dicembre 2019 di Inwit e di VOD Towers (prima del completamento
dell@perazione) € pari rispettivamente a 1,95x e 1,67x, ed e stimato in costante aumento
coerentemente con la dinamica osservatdmadio delke attivita di Inwit, sino a raggiungere 2,5x

nel 2027, compatibilmente con i requisiti regolamentari relativi ai limiti delle emissioni
elettromagnetichd.@ncremento delle ospitalita e quindi denancyRatio € attribuibile a molteplici

fattori, quali @ esempio

(@) la continua crescita di domanda di dati in mobilita da parte dei consumatori(forek:
PoliMi school of Management for Asstel stima che il traffico dati crescera al 2025 da 3k
petabytea 40kpetabyté;

(b lo sviluppo del 5G, che richiededa un punto di vista tecnidouna maggiore presenza di

siti, risultando nellad. densificazionédelle reti di comunicazionéeraltro, il significativo
aumento del traffico dati registratosi negli ultimi mdsinfe nel periodo 29 marzo 2020,
AGCOM ha riportato un aumento del 27% dei volumi sulle reti mobili) & stimato proseguire
anche in futuroll Piano Combined stima | a crescita
al 5G e altri operatori del 4% medio annimmosal 2027

(©) il recente ingresso nel mercato italiano di un nuovo operatore di telefonia mobile (lliad) e

(d) la diffusione crescente di operatori Fixed Wireless Acc&&slde (2019 fltaly fixed
broadband market statistics and analysi stima unacre<ita del 9% annuo sino al 2027,
mentrenel periodo 29 marzo 2020, AGCOM ha riportato un aumento deb4% dei
volumi sulle reti fisse

Essendo calcolato come rapporto @enti complessivamentespitatie numero di Siti disponibili,

la dinamica del Tenancy Ratiopotra essere influenzata datidamento del mercato delle
telecomunicazioni nei prossimi anni e da eventuali operazioni di fusione e acquisizione tra operatori
di quel mercato, sia in termini di Siti neces$asi veda il paragifo seguente relativo ai nuovi Siti

sia in termini di numerosita di Clienti ospitati.

Sviluppo di nuovi servizi

LAAlta Direzione della Societa intende valorizzare ulteriormente i propri Siti mediante
IGampliamento del proprio portafoglio servizi attraseeida realizzazione di infrastrutture di ultima
generazione, e in particolar€r) infrastrutture e servizi che consentano di ottenere adeguate
coperture radio nelle aree a maggior densita di accessi e traffico, le costidalt€ells (ii) servizi

di ospitalitd di tecnologie legate allo sviluppo dedimart citiese in particolareallGnternetdelle
cosej(iii) collegamenti in fibra per le proprie infrastruttuBa¢khauling.

Il numero diSmall Cells al 31 dicembre 2019 dhwit (prima delcompletamento délDperazione) é
pari a 3.500 remotéulle per VOD Towers alla stessa datg € stimato in aumento sino a oltre
30.000 nel 2021 linea con la forte crescita deénddi mercato

Il numero di ospitalita relative dihternetdelle coseal 31 dicembre 2019 di INWIT (prima del
completamento délDperazione) é pari 8966 (nulle per VOD Towersilla stessa datagd é stimato
in costanteaumentan linea con gli sviluppi del mercato.
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Il numero di collegamenti in fibra al 31 dicembre 2019IMWIT (prima del completamento
dell@Operazione) e pari a 9@Aulli per VOD Towerslla stessa datagd e stimato in aumento sino a
circa 5.000 nel 2027

LAAlta Direzione tra I@ltro, ritiene che possa cogliere le opportunitd connesse alla domanda di
nuovi Siti, atteso nel corso degli esercizi coperti dal P@ombinedper effetto di molteplici fattori

di varia natura, qualicaesempio:(i) il completamento delle coperture ditee5G da parte degli
operatori, in funzione degli impegni imposti nei contratti di assegnazione delle frequenze e della
crescita della domandéi) il processo di deconsolidamento delle infrastrutture che sta coinvolgendo

i principali operatori di rete(iii) g | i obiettivi di sviluppo dell a
Governo ltaliano, che configurano un ruolo rilevante per le tecnologie radiomobili neflecan

minore densita abitativd &Emittente stima di costruire circa0®0 nuoviSiti sino al 2027

Con particolare riferimento alla marginalita dei nuovi servizi, si rappresentd chdla base
delléevidenza di Inwit rileata sui sopracitati nuovi servizi gia attivi al 31 dicembre 2019 (prima del
completamento délDperazione)i la stessa étata ipotizzatasostanzialmente in linea con quella
storicamente conseguita daisinesgradizionali;

(i) rinegoziazione dei principali termini e condizioni alla scadenza dei contratti di locazione phasiva
strategia di razionalizzazione dei cadgilldEmittente si esplica attraverso un piano di rinegoziazione
dei contratti di locazione che & stato gia avviato sia da Inwit sia da VOD Td&vergidenzia che
Inwit e VOD Towers hannoregistrato al 31 dicembre 2019 (prima del completamento
dell@Operamne) una riduzionedei canoni di locazione passiva (includendo la componente
capitalizzataai sensi del principio IFRS 16) rispettivamente pari al 2,3% e al 2,2%, con una durata
media residua dei contratti di locazione passiva pari mediamente a cinga 5 an

(iii) gl investimentiprevisti sono di tre categoriéa) di natura ricorrente b di natura non ricorrente, e
(c) riferibili all Gapplicazione defiFRS 16:

a. gli investimenti ricorrenti, prevalentemente riferiti ad attivitd di manutenzione, sondistima
pari a circa EurdlO milioni alléGanno nel periodo del Piano Combined, in linea con i dati
storici di Inwit e VOD Towers;

b. gli investimenti non ricorrenti si riferiscono prevalentemente ai costi di sviluppo dei nuovi
servizi, quali ad esemp&mall cells Backhaulinge 10T, sulla base degli investimenti unitari
storicamente rilevati da Inwit e VOD Towers, e sono stimati al do sbtEuro 100 milioni
nel 2027;

c. gli investimenti relativi alla capitalizzazione dei canoni di affitto passivo, ai sensi del
principio contabilelFRS 16 sono stimadtin circa Euro 150nilioni allGannonel periodo del
Piano Combined:;

(iv) la struttura finanziaria di Inwit al 31 dicembre 2019, su base forma presenta un rapporto
Indebitamento Finanziario Netto rispetto@BITDA pari a 54x, stimato in riduzione sino a 3.0x al
2027 Tale riduzione del debite attesalalla combinazione di (i) dinamica di crescita d&BITDA,
che si traduce in una significativa generazione di cass@&dettente, (ii) ipotesi di rifinanziare le
linee di debitai tempo per tempo esistefitia scadenza, e (iii) ipotesi di distribuzione di dividendi
ordinari stimati pari aBB0% delbutile netto, in linea con la seguente previsione del Patto Parasociale
Aprevia deci si one d ddne dClowit she tetrai contodtriaidltrd, rdehpiand st r a :
industriale di Inwit, delle aspettative di crescita e generazione di cassa, delle considerazioni relative
al rating e delle opzioni strategiche disponibili, TIM e VOD EU convengono che Inwit avra
|Gbidtivo di distribuire un dividendo annuo corrispondente ad almeB0% degli utili netti
risultanti dal bilancio delfesercizio di riferimento regolarmente approvato (rettificato per le poste
una tantum e; straordinarie)o

(V) le sinergiea regime snopariacircaEuro 200 milioni di EBITDA entral 2026 e sono frutto di una
serie di iniziative contrattualizzate con TIM e VOD, quali i Servizi Garantiti e la qualifica di Inwit di
fornitore privilegiato di TIM e VOD per i servizi di realizzazione di nu&iti, Small Cell/DAS e
Backhauling Operativamente, tali sinergie sono determinate dai seguenti elementi: oltre 13 mila
nuovi clienti 5G, oltre 45 mila nuovi clienper Small Cells o DAS, realizzazionedi nuovi Siti
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nellGambito dei Servizi Garantiti, oltr® mila connessioni dBackhaulinge liberazione da parte di
TIM e VOD di oltre milleSiti, permettendo a INWIT di beneficiarne economicamente smantellando
i Siti 0 ospitando nuovi clientiSi precisa che le sinergie saranno pressoché completamenteatealizz
entro il 2026;

(vi) non sono previste operazioni straordinarie o variazioni della normativa di riferimento.

Assunzionilpotetichesottostanti delaborazione del Piano Combineon particolare riguardo alla pandemia
da Covid19

Alcune assunzionsottostanti &laborazione delle previsioni riguardar@arnidamento di fattori esogeni in
grado di influenzare&uvoluzione delbusiness sui qualigli amministratorinon possonoinfluire quali
IGandamento atteso d@fiflazione e del tassdi interesse eeallo specificodell@&uribor.

Come riportato nel resoconto inter medi eemedyenzage st i
sanitaria relativa al COVIB1 9 det er mi ner - una <contrazione dell ¢
negativi sulla situazioneeconomica, patrimoniale e finanziaria della Societa. La rapida diffusione del

COVID-19 nel mese di marzo 2020 e la conseguente emergenza sanitaria stanno generando incertezza sulle

prospettive economiche, non solo in Italia, ma a livello globdieel cor® del | e ri uni oni C «
maggio 2020 e del 28 maggio 202@nuto conto degli impatti negativi della pandemia da COWDsul
business zi endal e dell 6Emittente (stimat:i sull a base
temporale degl: effetti negati vi del l a pandemi a,
i potizzato par.i rmedainamreindt reo )a | lIriieBuoiSki (Enfetdssunioai del
Piano Combined e |l e connesse pr evi s i202f@ permariessaro s u |l |

valide dla Data del Prospetto; (ii) I@revisioni di risultato per il 2020 derivanti dBiano Combined
approvato il 18 novembre 201®n fossero piu valide alla Data del Prospetto, cido esclusivamente in ragione

del fattoc he i | Piano Combined assumeva | 6acquisizione
potenziali sinergie a partiré a | 1A gennaio 2020, mentre | 6acqui si
2020

In particolare

- si é ipotizzato chethssunzione del Piano Combined inerentéaatlamento del tasso di inflazione,
pari mediamente aiil,5% nellGarco di Piano, fosseagionevole e valida anche nel contesto
dell®emergenza sanitaria, cio in quanto le stligponibili di inflazione di lungo termine relative
alldtalia sono relative al piu tardi al 2025 e presentantremd di crescita raggiungendo un valore
pari a 1,5%nel 2024 e nel 2026onte IMF Country Report No. 20/79)mentre il Piano Combined
si estende sino al 2027;

- il settore industriale di appartenenza della Societa, quello delle telecomunicazioni, risulta tra i meno
impattati dalla suddetta pandemia, e ammtrend secolare di crescita degli investimenti degli
operatori in maggior copertura di antenne di trasmissione. Tale domanda di maggior copertura e
inoltre sostenuta dalla necessita di fronteggiare il significativo aumento del traffico dati (registrato a
seguitodelle misure restrittive volte al contenimento della diffusione della pandemia) che é stimato
proseguire anche in futuro. Inoltre, il modellobdisinesdella Societa & caratterizzato da una base
ricavi supportata da contratti di lungo termine con ig@pali operatori, bassa volatilita e ciclicita
delle ospitalita esistenti (dovuta alla natura intrinseca del servizio) e alte barréergrath nel
settore. Pertanto, si € assunto che la crescita dei ricavi stima&ateliano sia sostenuta dalla
sdidita della domanda di servizi da parte dei Clienti;

- rispetto alla prosecuzione temporale degli effetti negativi della pandemiassunto che gli stessi si
protraggano ulteriorment@o al termine dello stato di emergenza previsto, alla Data del €tosp
il 31 luglio 2020e con specifico riferimento alle limitaziordella mobilita fino al 3 giugno 2020
Tuttavia, come rappresentato nella ParteCBPITOLO 6 Paragrafo6.3, nonostante il difficile
contesto economico legato al diffondersi @&VID-19, Emittente non ha ricevuto alcuna disdetta,
ha rilevato un volume di sviluppo di nuove attivita nel complesso in linea doenil storico e
ritiene perseguibile il volume di nuove attivita previsto nel Piano Combined.

Tenuto conto di quantgopra, Emittente ritiene che le assunzioni del Piano Combined e le connesse
previsioni di risultato riferibili alfarco temporale 2022027 permangono valide alla Data del Prospetto.
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7.1.3. Dati Previsionali

Nella seguente tabella sono riportate le informazjevisionali estratte dal Piano Combingulibblicate
dall@Emittente( iDatifiPrevisionalio ) e | e r e | aproifovneaesirattef dairDatigFmanziami iRro

forma; si precisa che, come precedentemente indicato, le informazioni pubblicate ref@sercio 2020,

estratte dal Piano Combined, devono considerarsi non piu valide, in quanto le stesse assumevano
IGacquisizione del controllo di VOD Towers il 1° gennaio 2020 e il conseguente sviluppo delle potenziali
sinergie da tale data, mentfadquiszione in oggetto & avvenuta il 31 marzo 2020

(in milioni di Euro eccetto le percentuali) 2019PFED 2027E CA?F22022()71IE£9PF
Ricavi® 745 1.100-1.300 +5%71 +7%
EBITDA® 682 1.000- 1.200 +5%71 +7%
In linea o
leggermente
EBITDA margin 92% superioreal Non applicabile
livello del
2019PF
Flusso di cassa operativo (FC®) non disponibile 800- 1.000 Non applicabile
Recurring Free Cash FloW non disponibile >600 Non applicabile
Flusso di cassa cumulato a servizio del dediito al 31 S
dicembre20274 -- >3.000 Non applicabile

Note: (1) | dati relativi al 2019 sono pro forma ipotizzando, a meri fini illustrativi, che la Fusione sia avvenuta ilalog2®t9; @)

Calcolato come EBITDA Variazione del capitale circolante netioVariazione defondii Investimenti e oneri finanziari relativi
allGapplicazione del principio contabile IFRS 16Variazioni delle passivita finanziarie relative @pplicazione del principio

contabile IFRS 16;3) Calcolato come EBITDA Tassei Variazione delcapitale circolante nettd Variazione dei fondi

Investimenti ricorrenti Oneri finanziarii Investimenti e oneri finanziari relativi @ipplicazione del principio contabile IFRS 16

Variazioni delle passivita finanziarie relative @pplicazione deprincipio contabile IFRS 16(4) Flusso di cassa che potrebbe

essere allocato a servizio del debito, qualamn fosse distribuito alcun dividendmmulatodal 30/06/202(Qdata preliminarmente

ipotizzata come Data dell@sing), calcolato comeFlusso di @assa operativoi investimenti i Tasse;(5) Ricavi ed EBITDA
includono Euro 10 milioni non ricorrenti relativi smddh quant
manleva previsto dal contratto TIM MSA 2015 per glhiacompresi dal 2015 al 2018.

Il flusso di cassa che potrebbe essere allocato a servizio del debito, quaiofasse distribuito alcun
dividendg cumulato sino al 31 dicdme 2023 & stimato superiore a EUr®00 milioni. NellGpotesi di
distribuzione di dridendi pari a circa®0% degli utili netti attesi in ciascun esercizio, si prevede che
IGEEmittente raggiunga un rapporto Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA pari a circa 4,2x al 31 dicembre
2023.

Con riferimento afiesercizio 2026, come indicato dalnittente nella presentazione al mercato
dell©Op e r a Shaong éor Growth d e | 2 6 , dispogibile sol sitir@elinétdella Societa, sezione
finvestitori/presentazioni e webcastsono previsti ricavi superiori ad Euro 1,000 milioni, di cui circa Euro
700 milioni relativi al TIM MSA e al VOD MSA, ed uRecurring Free Cash Flocalcolato comealefinito
alla nota Xhe precede) superiore a Euro 600 milioni.

L&Emittente € attesgenerare stabili flussi di reddito e di cassa, flussi che rimarrebbero consistenti, ancorché
inferiori, anche in presenza eventuali scenari peggiorativi come indicato nelle analisi di sensitivita riportate
nella Relazione illustrativa del Consiglio di Anmstrazione agli argomenti abirdine del giorno

deldAs semb |l ea dei soci del lgdverdance ¢ miz o ¢ t &&erbifep deglie | i a

65



Infrastrutture Wieless Italiane S.p.A. Prospetto

azionistdo . T al i anal i si di sensitivit”™ si mul antiaegi | ma n
obiettivi di:

® sviluppo delleSmall Cells

(i) ricavi da locazione dei macro siti connesesagitalitadiverseda TIM e VOD; e

(iii) progressiva rinegoziazione ed efficientamentocdeoni di locazione passiva

In tutti gli scenari ricavi, EBITDA,flusso di cassa cumulato a servizio del debito e rapporto tra
Indebitamento Finanziario Netto ed EBITDA mostrano livelli soddisfacenti.

Si riportano di seguito le risultanze delle analisi di sensitivita sopradescritte:

(in percentuale - valori ribasati a 100, dove 100 indica i ricavi al 2027E previsti ne  (in percentuale - valori ribasati a 100, dove 100 indica 'EBITDA al 2027E previst:

Piano Combined) Piano Combined)
2027E 2027E
100% delle stime raggiunte 100% 100% delle stime raggiunte 100%
Small Cells 75% delle stime raggiunte 96% 75% delle stime raggiunte 96%
63% delle stime raggiunte 94% 63% delle stime raggiunte 94%
50% delle stime raggiunte 92% 50% delle stime raggiunte 91%
2027E 2027E
100% delle stime raggiunte 100% 100% delle stime raggiunte 100%
Ricavi macro sitida  75% delle stime raggiunte 97% 75% delle stime raggiunte 97%
terze parti 63% delle stime raggiunte 96% 63% delle stime raggiunte 96%
50% delle stime raggiunte 95% 50% delle stime raggiunte 95%
2027E 2027E
100% delle stime raggiunte 100% 100% delle stime raggiunte 100%
Canonidilocazione 75% delle stime raggiunte 100% 75% delle stime raggiunte 100%
passiva 50% delle stime raggiunte 100% 50% delle stime raggiunte 100%
25% delle stime raggiunte 100% 25% delle stime raggiunte 100%

Nota: si evidenzia che lo scenarielativo ai canoni di locazione passiva ha impatto nullo sulle stime dei ricavi poiché riferito a diversi livelli di
raggiungimento di voci di costo. Inoltre, tale scenario ha impatto marginale sulle stime di EBITDApaictensi defiFRS 16i tale vace di costo
non é inclusa nel computo d&BITDA.

(in percentuale - valori ribasati a 100, dove 100 indica il Flusso di cassa cumulato  (x)
servizio del debito al 2027E previsto nel Piano Combined)

2027E 2027E
100% delle stime raggiunte 100% 100% delle stime raggiunte 3,0x
Small Cells 75% delle stime raggiunte 98% 75% delle stime raggiunte 3,1x
63% delle stime raggiunte 97% 63% delle stime raggiunte 3,1x
50% delle stime raggiunte 96% 50% delle stime raggiunte 3,2x

2027E 2027E
100% delle stime raggiunte 100% 100% delle stime raggiunte 3,0x
Ricavi macro sitida  75% delle stime raggiunte 96% 75% delle stime raggiunte 3,1x
terze parti 63% delle stime raggiunte 94% 63% delle stime raggiunte 3,1x
50% delle stime raggiunte 92% 50% delle stime raggiunte 3,2x

2027E 2027E
100% delle stime raggiunte 100% 100% delle stime raggiunte 3,0x
Canonidilocazione 75% delle stime raggiunte 99% 75% delle stime raggiunte 3,0x
passiva 50% delle stime raggiunte 98% 50% delle stime raggiunte 3,0x
25% delle stime raggiunte 98% 25% delle stime raggiunte 3,1x

Nella seguente tabella é riportatatamalisi di sensitivita delle principali grandezze economiche finanziarie
previste nel Piano Combined, al variare del tasso di inflazione atteso:
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(in percentuale - valori ribasati a 100, dove 100 indica i ricavi al 2027E previsti ne  (in percentuale - valori ribasati a 100, dove 100 indica I'EBITDA al 2027E previstt

Piano Combined) Piano Combined)

2027E 2027E
100% delle stime raggiunte (inflazione media 1,5%) 100% 100% delle stime raggiunte (inflazione media 1,5%) 100%
80% delle stime raggiunte (inflazione media 1,2%) 98% 80% delle stime raggiunte (inflazione media 1,2%) 98%
70% delle stime raggiunte (inflazione media 1,0%) 98% 70% delle stime raggiunte (inflazione media 1,0%) 98%
50% delle stime raggiunte (inflazione media 0,7%) 96% 50% delle stime raggiunte (inflazione media 0,7%) 96%

Inflazione

(in percentuale - valori ribasati a 100, dove 100 indica il Flusso di cassa cumulato ~ (x)
servizio del debito al 2027E previsto nel Piano Combined)

2027E 2027E
100% delle stime raggiunte (inflazione media 1,5%) 100% 100% delle stime raggiunte (inflazione media 1,5%) 3.0x
80% delle stime raggiunte (inflazione media 1,2%) 99% 80% delle stime raggiunte (inflazione media 1,2%) 3.0x
70% delle stime raggiunte (inflazione media 1,0%) 98% 70% delle stime raggiunte (inflazione media 1,0%) 3.1x
50% delle stime raggiunte (inflazione media 0,7%) 96% 50% delle stime raggiunte (inflazione media 0,7%) 3.1x

Con riferimentaalle previsioni relative adevoluzione definflazione in Italiai stimata dal Fondo Monetario
Internazional e (Al 8R% jra iin2620 i d aORSidhte IMP @auntry Repolt No.
20/79) 1 |&Emittente segnala cheblizzonte temporale diiferimento del Piano Combined non e
perfettamente comparabile alle stime dBIF poiché si estende sino al 2027.

Tuttavia, come evidenziato dalle analisi di sensitivitd sopra riportate, nello scenario peggiorativo in cui
IGnflazione media del Piano Coinled fosse pari a 0,7% (e quindi dimezzata rispetto al dato di 1,5%
ipotizzato nel Piano CombinedfEmittente si attenderebbe di generare ricavi, EBITDA e flusso di cassa
cumulato a servipi del debito in misura pari al 96%ei ricavi, EBITDA e flusso dicassa cumulato a
servizio del debito previsti dal Piano Combined.

Inoltre é stato sviluppato uno scenariosttiess testonsiderato di pit improbabile accadimento nel quale
vengono combinatjli effetti peggiori inerenti &mall Cells, ricavi macro sitla terzi, canoni di locazione
passiva e inflazioneipotizzandoli come contemporaneamente verificati. In detto scenarstrefis test
[EEmittente si attenderebbe di generare rigavi allB2% dei ricavi previsti dal Piano Combinedionché
EBITDA e flusso di cassa cumulato a servizio del delpari aliB3% delle corrispondenti grandezze
previste dal Piano Combined.

(in percentuale ad eccezione dell'Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA - valori ribasati a 100, dove 10(C
il valore al 2027E previsto nel Piano Combined)

2027E
Ricavi 2027 83%
Stress test EBITDA ?027 N . 82%
Flusso di cassa cumulato a servizio del debito 83%
Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA 3.8x

Da ultimo, si ricorda cheEmittente procedera a rifinanziare la BF di Euro 1.500 milioni e parte della RF di
Euro 500 milioni con un prestito obbligazionarfulla base delle analisi di sensitivita dethittente che
simulano scenari peggiorativi rispetto al Piano Combiegadlaa tale prestito obbligazionario avesse un
costo superiore di 100 bps rispetto a quanto previsto nel Piano Combined, il costo complessivo del debito
dellEmittente {.e., comprensivo delle altre linee di debito) sarebbe inferiore al 2,5%rieflonte dipiano,

rispetto ad una stima del costo complessivo del debito nel Piano Combined inferiore al 2,0%, con un impatto
marginale sui flussi di cassa generati @athittente neflarco di piano.

Il Piano Combined, come precedentemente indicato, & basato tutiteieme effettuatdalléAlta Direzione

di un insieme di ipotesi di realizzazione di eventi futuri e di azioni che essi ritengono di intraprendere,
incluse assunzioni ipotetiche relative a eventi futuri non sotto il contdaigi amministratoriche non
necessariamente si verificheranno. Pertanto, i Dati Previsionali, essendo basati su ipotesi di eventi futuri e
azioni del managementsono caratterizzati da connaturati elementi di soggettivita e incertezza e in
particolare dalla rischiosita chgenti preventivati e azioni dai quali traggono origine possano non verificarsi
ovvero possano verificarsi in misura e/o in tempi diversi da quelli prospettati, mentre potrebbero verificarsi
eventi e azioni non prevedibili al tempo della loro preparazigestanto, gli scostamenti fra valori
consuntivi e valori preventivati potrebbero essere significativi. In considerazionénaetezza che
caratterizza qualunque dato previsionale, gli investitori sono invitati, nelle proprie decisioni di investimento,
a non fare affidamento sugli stessi e a prendere visione,@fo] della Parte A del Prospetto per
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undllustrazione dei rischi al verificarsi dejuali i Dati Previsionali quirappresentati potrebbero non
realizzarsi, in tutto o in parte, nonché a vatatil complessivo contenuto del Prospetto.

7.2.  Dichiarazioni in merito alle previsioni e stime di utili

Si attesta che il Piano Combined e stato compilato e redatto su una base comparabile alle informazioni
finanziarie proforma deltEmittente relative afesercizio 2019e coerente con le pratiche contabili
dellEmittente.
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CAPITOLO 8 ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE E DI
SORVEGLIANZA ALTI DIRIGENTI

8.1. Organi di amministrazione, di direzione e di sorveglianza e alti dirigenti
8.1.1. Consiglio di Amministrazione

Léarticolo 13 del Nuovo Statutoentratoin vigore alla Data di Efficacia, prevede che la Societa sia
amministrata da un Consiglio composto da un minimo di 10 (dieci) a un massimo di 13 (tredici) membri,
secondo le determinazioni d#ksemblea ordinaria.

In data B luglio 2019 e con effetto alla Data di Efficacia, tutti i membri del Consiglio di Amministrazione di
Inwit hanno rassegnato le proprie dimissioni dalla cagidh conseguenZ@\ssemblea dei soci di Inwit del

20 marzo 202Ga nominata in applicazionelel procedimento del voto di lista di cui al Nuovo Statutm
nuovo Consiglio di Amministrazionentratoin carica con effetto dalla Data di Efficacia.

Con riferimento amembri del Consiglio di Aiministrazionen carica dalla Data di Efficaciael rispetto di
guanto previsto nel Framework Agreement e del Patto ParasddMI&a presentato una lista contenente n.
12 candidati alla carica di amministratori di Inwit, di cui:

- n. 6 candidati designati da TIM, di cui uno indipendente ai sengadell48, comma 3, del TUF (come
richiamato daliart. 147ter, comma 4 del TUF) e del Codice di Autodisciplina; e

- n. 6 candidati designati da VOD EU, di cui nessuno indipendente ai sefsitd@48, comma 3, del TUF
(come richiamato daihrt. 147ter, comma 4 del TUF® del Codice di Autodisciplina.

Tale lista elenca i candidati nel modo seguente: (x) il primo candidato elencato nella lista é stato designato da
TIM, seguito dal primo candidato designato da VOD EU e cosi fino al sesto candiédégoato da TIM,

seguito dal sesto candidato designato da VOD EU, e (y) il candidato designato da TIM in possesso dei
requisiti di indipendenza sopra richiamati & stato inserito al nono posto della predetta lista.

Da tale lista sono stati quindi trattiedi membri di cui cinque membri sono stati designati da TIM, di cui uno
indipendente ai sensi dédrt. 148, comma 3, del TUF (come richiamatoddat! 14 7ter, comma 4 del TUF)
e del Codice di Autodisciplina e cinque membri sono stati designati da VOD EU

Si precisa che VOD EU sigoi impegnata a far si che uno dei propri cinque amministratori cosi nominati
venssesostituito da un nuovo amministratore sempre di designazione di VOD EU in possesso dei requisiti
di indipendenza ai sensi diit. 148, comm 3, del TUF (come richiamato dalit. 147ter, comma 4 del

TUF) e del Codice di Autodisciplinantro e non oltre il 31 ottobre 20236.ottemperanza a quanto indicato,

in data 23 aprile 2020, @onsiglio di Amministrazione di Inwitan o mi n a t op t flapzeilroomeigtieoe
indipendenteAngela Maria Cossellu in sostituzione del consigliere Barbara Cavaleri che ha rassegnato le
proprie dimissioni in data 22 aprile 2020.

| consiglieri Secondina Giulia Ravera, Laura Cavatorta e Francesco Valsenchnvece stati tratti dalla

lista depositata da un gruppo di societa di gestione del risparmio e investitori titolare complessivamente di n.
17.616.529 Azioni Ordinarie pari, alla data di presentazione della lista, a circa 2,93609 % del capitale sociale
di Inwit.

Su proposta presentata dal socio TIMA\ssembleadei soci di Inwit del 20 marzo 2020 ha altresi
determinatda durata del Consiglio di Amministrazione in n. 3 esercizi, e dunque figepptbvazione del
bilancio desercizio chiuso al 31 dicemli2822.

In data 31marzo 2020, il neo nominato Consiglio di Amministrazioneihir alia, nominato Emanuele
Tournon Presidente del Consiglio di Amministrazione e Giovanni Ferigo Amministratore Delegato.

Per maggiori informazioni suframework Agreement euksPatto Parasociale si rinvia alle informazioni
essenzialex artt. 122 del TUF e 130 del Regolamento Emittenti disponibili sulisigynet www.inwit.it,
seziondigovernance/patti parasociali

Composizione del Condig di Amministrazione alla Data dBrospetto

Nome e cognome Carica Luogo e data di nascita Data di nomina
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Emanuele Tournon

Presidentg )

Torino il 18 marzo 1960

20 marzo 2020

Giovanni Ferigo

AmministratoreDelegato(*)

Udine il 12 luglio 1959

20marzo 2020

Fabrizio Rocchio

Amministratore(**)

Ivrea il 9 dicembre 1964

20 marzo 2020

Carlo Nardello

Amministratore(**)

Roma il 9 maggio 1964

20 marzo 2020

Agostino Nuzzolo

Amministratore(**)

Caserta il 12 aprile 1968

20 marzo 2020

Angela MariaCossellu

Amministratore(**) (*+*)

Ozieri il 16 agosto 1963

23 aprile 2020

Sabrina Di Bartolomeo

Amministratore(**)

Torino il 16 ottobre 1971

20 marzo 2020

Sonia Hernandez

Amministratore(**)

Madrid (Spagna) il 15 giugn
1973

20 marzo 2020

Filomena Passeggio

Amministratore(**)(++*)

Napoli il 1° giugno 1952

20 marzo 2020

Antonio Corda

Amministratore(**)

Padova il 9 aprile 1973

20 marzo 2020

Secondina Giulia Ravera

Amministratore(**)(++*)

Cuneo il 12 maggio 1966

20 marzo 2020

LauraCavatorta

Amministratore(**)(++*)

Treviso il 1° febbraio 1964

20 marzo 2020

Francesco Valsecchi

Amministratore(**)(*++)

Roma il 9 luglio 1964

20 marzo 2020

® Amministratore esecutivo.

™) Amministratore non esecutivo.
) Amministratore indipendente ai sensi @ait. 148, comma 3, TUF e art. 3 del Codice di Autodisciplina.

I componenti del Consiglio di myministrazione sopra indicati sono tutti domiciliati per la carica presso la
sede della Societa.

Nessuno dei membri delonsiglio di Anministrazione in carica alla Data detospettoha rapporti di
parentela con gli altri membri del Consiglio dimdministrazione, con i componenti del Colle@mdacale o
con gli Alti Dirigenti della Societa.

La seguente tabella indica le societa di capitali e di persone diversi dalla Societa con riferimento alle quali i
componenti del Consiglio di Amministraziome carica alla Data ddProspettosiano stati membri degli

organi di amministrazione, direzionev@ilanza, ovvero soci negli ultimi cinque anni, cdindlicazione

circa il lorostatusalla Data deProspetto

Nome e cognome Societa Carica (o] partecipazione| Stato della carica
detenuta partecipazione

Emanuele Tournon Vodafone LTD Amministratore Ricoperta

Vodafone UK LTD Amministratore Ricoperta

Vodafone Property Inv. Amministratore Ricoperta

CTILLTD Amministratore Ricoperta

VOD Amministratore Cessata

Vodafone Group plc Socio n. 776.558 azioni In essere
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Cisi S.r.l. 25% In essere
Salvera SAS 33% In essere
Livella S.r.l. 45% In essere
Giovanni Ferigo Persidera S.p.A Amministratore Cessata
TIM Brasil S.A Amministratore Cessata
Fabrizio Rocchio Vodafone Servizi e Tecnologie S.r.| Amministratore Ricoperta
Vodafone Towers S.r.| Amministratore Delegato Cessata
Vodafone Group Plc. Socio n. 153.383 azioni In essere
Carlo Nardello TIM S.p.A. Direttore SFrategle, Qualita Ricoperta
Trasformazione
TIM Participagbes S.A. Amministratore e Membro dq .
. . Ricoperta
Comitato Remunerazione
TIM S.A. Presidente del Consiglio di Ricoperta
Amministrazione
TIM VENTURES Presidente (Presidente Esecuf Cessata
dal 9
maggio al 21 ottobre 2019)
TIM VISION Presidente (Presidente Esecuf Cessata
dal 25
marzo al 7ottobre 2019)
TIM TANK Srl Presidente Cessata
CscVision Socio Fondatore e Direttore| Cessata
Finanziario
- Direttore  dello Staff -
Alitalia Commissari Cessata
RAI i Radiotelevisione Direttore Generale ad interim| Cessata
Italiana Direttoredello Staff
RAI i Radiotelevisione Direttore Strategie, Qualita | Cessata

Agostino Nuzzolo

Italiana Trasformazione

CscVision 30% Non in essere
Flash Fiber S.r.l. Amministratore Ricoperta
Telecom ltalia Sparkle S.p.A Amministratore Ricoperta
TIM Participagbes S.A. Amministratore Ricoperta
Persidera S.p.A. Xﬁm:ﬁz?aezr;;edel Consiglio Cessata
Alfiere S.p.A. Amministratore Cessata
Italgen S.p.A. Amministratore Cessata
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Sama S.r.| Amministratore Cessata
BravosolutionS.p.A. E\:nGrSr:?neigtt;ziodne; Consiglio Cessata
Amministratore
Netco S.p.A. Xﬁmﬁ;i?aezr;é%edd Consiglio Cessata
Protea S.r.l. in liquidazione Socio al 10,77% In essere
Amici di 4C S.r.l. Socio al 5% In essere
AngelaMaria Cossellu Zurich Insurance Company LTD Rappresentante Generale Italia| Ricoperta
Zurich Insurance Company LTD Direttore Generale Ricoperta
Zurich Investments Life S.p.A. Amministratore non esecutivo | Cessata
Zuritel S.p.A Direttore Generale e Cessata
Amministratore non esecutivo
Zurich Insurance Group AG Inferiore 0.01% In essere
Sabrina Di Bartolomeo | TIM Brasil Servicos e Participacdes S.4 Amministratore Ricoperta
TIM S.A. Amministratore Ricoperta
TIM Participacdes S.A. Amministratore e Membro dq Ricoperta
Comitato Controllo e Rischi
Neuberger Berman Renaissance Parf] Special Limited Partner Ricoperta
1
Neuberger Berman Europe Ltd (Italij Rappresentante Legale Cessata
Branch)
Sigma Tau Finanziaria S.p.A Amministratore Cessata
Avantgarde S.p.A. Amministratore Cessata
Biofutura Pharma S.p.A. Amministratore Cessata
Biosint S.p.A. Amministratore Cessata
Sigma Tau industrie farmaceutict Amministratore Cessata
riunite S.p.A.
Sigma Tau Pharmaceutidaic. Amministratore Cessata
PWC Advisory SpA Partner Cessata
Sigma Tau Espana S.A. Amministratore Cessata
Filomena Passeggio Caltagirone S.p.A. Amministratore Ricoperta
NTV-Italo S.p.A. /Fip;rsnildn(;?]tt?torg@)rganismo d (Fiiesospa(:ia
Vigilanza Cessata
Presidente del Comitato per
Controllo e i Rischi
Ternarete Italia S.p.A. Presidente del Consiglio Ricoperta

Amministrazione
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ITABUS S.p.A. Organismo di Vigilanzg Ricoperta
monocratico
Anima Holding S.p.A Amministratoree Presidente dq Ricoperta
Comitato Parti Correlate
Enel S.p.A. Socio n. 10.000 azioni In essere
. - In essere
Terna S.p.A. Socio n. 6.600 azioni
Antonio Corda VOD Amministratoree Membro Ricoperta
Organismo Vigilanza
Vodafone Towers S.t.| Amministratore e Membro Cessata
Organismo Vigilanza
Amministratore e Membro .
VEI S.r.l. Organismo Vigilanza Ricoperta
VDN S.r.l. Presidente Ricoperta
Vodafone Group Plc. Socio n53.514 azioni In essere
. - Amministratore Ricoperta
Secondina Giulia Raverd A2A S.p.A. Membro del Comitato per
Controllo e i Rischi
Presidente del Comitato per
Remunerazione e le Nomine
Membro del Comitato per
Controllo e i Rischi
Amministratore Ricoperta
Reply S.p.A. Membro del Comitato per
Controllo e i Rischi
Membro del Comitato per
Remunerazione e le Nomine
OTB S.p.A. Amministratore Ricoperta
o . . . Ricoperta
Destination Italia Presidente Operativo
Wind/Tre S.p.A. Amministratore Cessata
. . - Cessata
3Lettronica Industriale S.p.A. Amministratore
3ltalia S.p.A. Amministratore Cessata
H3G S.p.A. Amministratore Cessata
Laura Cavatorta Snam S.p.A. Amministratore Ricoperta
Presidente del Comitato ESG
Membro del Comitato nomine
Francesco Valsecchi Anima Holding S.p.A. Amministratore Ricoperta
. s Ricoperta
Teleperformance Italia In & Out Sp.A. | Membro del Collegio Sindacale P
Ricoperta

GN Research S.p.A.

Membro del Collegio Sindacale
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NCR Italia S.r.I. Amministratore Cessata
Teradata Italia Sl. Presidente del Consiglio Cessata
Amministrazione
Ferrari S.p.A, Inferiore 0.01% (n. azioni 585) | " €55
Leonardo S.p.A. Inferiore0.01% (n. azioni 1000) In essere
Banca Popolare di Sondrio Inferiore0.01% (n. azioni 6.636 In essere
Sanlorenzo S.p.A Inferiore0.01% (n. azioni 800) | " #9°€"

Per quanto a conoscenza dellac®ta, nessuno dei membri del Consiglio dirinistraziondn carica alla

Data delProspettdha, negli ultimi cinque anni, riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta
né e stato associato r@lnbito delfassolvimento dei propri incarichi a procedure di bancarotta,
amministrazione controllata liquidazioneo societd poste in liquidazione giudizian&, infine, e stato
soggetto a incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autoritd pubbliche o di regolamentazione
(comprese le associazioni professionali designate) o di interdizioni da parteodjamo giudizialedalla

carica di amministraziongdi direzione o di vigilanza déiEmittente o dallo svolgimento di attivita di
direzione o di gestione di qualsiasi emittente.

8.1.2. Collegio Sindacale

Ai sensi delfarticolo 22 del Nuovo Statuto, il Collegio Sindacale € composto da 3 sindaci effettivi e 2
suppénti.

Il Collegio Sindacale in essere alla Data Bebspettarimarra in carica fino athpprovazione del bilancio
déesercizio chiuso al 31 dicembre 2020.

| componenti del Collegio Sindacale sono riportati nella seguente tabella.

Nome e cognome

Carica

Luogo e data di nascita

Data di nomina

Stefano Sarubbi

Presidente

Milano, 6 dicembre 1965

13 aprile 2018

Umberto La Commara

Sindaco effettivo

Napoli, 7 agosto 1967

13 aprile 2018

Michela Zeme

Sindaco effettivo

Mede (PV), 2 gennaio 1969

13 aprile 2018

Roberto Cassader

Sindaco supplente

Milano, 16 settembre 1965

13 aprile 2018

Elisa Menicucci

Sindaco supplente

Chiaravalle (AN), 1 dicemb
1980

13 aprile 2018

| componenti del Collegio Sindacale sono domiciliati per la carica presso la sedgodediz.

Nessuno dei membri del Collegio Sindacale ha rapporti di parentela con gli altri membri del Collegio

Sindacale, con i componenti del Consiglio dinAinistrazione in essere alla Data @ebspettoe con i

componenti del Consiglio di Aministrazioneche entrera in carica alla Data di Efficacia, con il direttore

generale o con i principali dirigenti della Societa.

La seguente tabella indica le societa di capitali e di persone diversi dalla Societa con riferimento alle quali i
componenti del Collegioif&dacale siano stati membri degli organi di amministrazione, direzione e vigilanza,

ovvero soci negli ultimi cinque anni, caiindicazione circa il lorstatusalla Data deProspetto

Nome e| Societa

cognome

Carica o partecipazione detenuta

Stato della
Ipartecipazione

carica

Stefano Sarubbi

CocaCola ltalia S.r.l.

Presidente del Collegio Sindacale

Ricoperta
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Acque Minerali S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Sibil S.r.l. Sindaco Unico Ricoperta
Bruno Viappiani S.p.A. Sindaco unico Ricoperta
DLA Piper Italy Services S.r.l. Sindaco Unico Ricoperta
Viappiani Printing S.r.1. Sindaco Unico Ricoperta
Mattel ltaly S.r.l. Sindaco Unico Ricoperta
Scuola Europea di Oncologia (ento] Membro effettivo del Collegio dei Revisori| Ricoperta
profit)

Shiseido ltaly S.p.A. Membro effettivo del Collegio Sindacale | Ricoperta
Centomilacandele S.c.p.a. Membro effettivo del Collegio Sindacale | Ricoperta
Bruker Italia S.r.I. unipersonale Membro del Collegio Sindacale Ricoperta
Mediobances.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Mediaset S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Technogym S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta

Simagest S.p.A.

Presidente del Consiglio di Amministrazig
e Consigliere Delegato

Ricoperta

Simagest HRP S.r.l.

Presidentalel Consiglio di Amministrazion
e Consigliere Delegato

Ricoperta

Comfactor S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
Rail Diagnostic S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
The Level Group S.r.l. Sindaco Unico Cessata
Gerli Antonioe Giuseppe S.p.A. Membro del Collegio Sindacale Cessata
SMA S.p.A. Membro del Collegio Sindacale Cessata
Punto Lombardia S.p.A. Membro del Collegio Sindacale Cessata
Societa  Generale  Distribuziol Membro del Collegio Sindacale Cessata
S.p.A.

Ligestra Quattro S.r.l. Membro del Collegio Sindacale Cessata
Cordusio Societa Fiduciaria p| Membro del Collegio Sindacale Cessata
Azioni

Nord Est Trasporti S.r.l. Sindaco supplente Cessata
Sigmagest FBA S.r.l Amministratore Cessata
SigmaBusiness Management S.r.l. Amministratore Cessata
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Viewtoo S.r.l. Amministratore Cessata
Sigmagest S.p.A. Socio 50% In essere
Sigmagest Financial Businel 35% di cui 31,75 % tramite Sigmagest S.g In essere
Advisors S.r.l.

Sigmagest Human Resources § 33,50 % tramite Sigmagest S.p.A. In essere
Payroll S.r.1.
Sigmagest Real Estate S.r.l. Socio 50% In essere
Sigma Business Management Socio 50% tramite Sigmagest Real Es| Cessata
S.r.l.
. . . . Cessata
Ryan Russell S.rli Holding di| Socio 25%
Partecipazioni
Vi .l . . N
lewtoo S.r Socio 25% tramite Ryan Russell S.ril. Cessata
Holding di Partecipazioni

Umberto Lal Italgen S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta

Commara
Medcem S.r.l. Sindaco effettivo Ricoperta
Acque Minerali ditalia S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Fincos S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Telecom ltalia Ventures S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Flash Fiber S.r.l. Sindaco effettivo Ricoperta
Telecontact Center S.p.A. Sindacceffettivo Ricoperta
Alfiere S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Monti San Paolo Quinta S.r.l. Revisore legale Ricoperta
Immobiliare Bosco di Baccano Ror| Sindaco effettivo Ricoperta
S.p.A.

Auxilium Soc. Coop. Sociale Sindaco effettivo Ricoperta
Alimenta Investment S.r.l. Revisore legale Ricoperta
Apoke Four S.r.l. Revisore legale Ricoperta
Bertuzzi Food Processing S.r.l. Revisore legale Ricoperta
Caupo S.r.l. Revisore legale Ricoperta
Fondazione Film Commission | Revisore legale Ricoperta
Roma e del Lazione

Immobiliare Levante S.r.l. Revisore legale Ricoperta
Ramcro S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
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I.LR.E.P. S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Zelo S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
3CSurl Presidente del Collegio Sindacale Cessata
Telecom Italia Informatiolf Sindaco effettivo Cessata
Technology S.r.l.

Cavalleri Infrastrutture S.r.l. Sindaco effettivo Cessata
Calcementi Jonici S.r.l. Sindaco effettivo Cessata
Rosa di Maggio S.r.l. Sindaco supplente Cessata
2 C Costruzioni Civili S.r.l. Sindaco supplente Cessata
Stella Mattutina S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Sidis Vision S.r.l. in liquidazione Sindaco effettivo Cessata
Edilizia Commerciale S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Edil Prime S.r.l. Sindaco effettivo Cessata
Agamennon S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
COGEIM S.r.l. Sindaco effettivo Cessata
Asfalti Sintex S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Nuotoundici S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
TELSY T Elettronica g Presidente del Collegio Sindacale Cessata
Telecomunicazioni S.p.A.

Waterfall S.r.1. Revisore legale Cessata
Noverca S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
Ippocatest S.r.l. Socio 20% In essere
Prato Alto S.r.l. Socio 50% In essere
Tax Advisory Firm S.r.l. Socio 70% In essere

Michela Zeme | Equita Group S.p.A. Amministratore Ricoperta
Equita Capital SGR S.p.A. Amministatore Ricoperta
Aeffe S.p.A. Amministratore Ricoperta
Agricola Merse S.r.l. Presidente del CollegiBindacale Ricoperta
Neprix S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
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IT Auction S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
ITA Gestione Immobili S.r.l. Sindaco effettivo Ricoperta
Mado S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Milano Sesto S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Avio S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Sozzi Arredamenti S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Ludovico Martelli S.r.I. Sindaco supplente Ricoperta
Prelios S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Bassmart S.r.l. Sindaco supplente Ricoperta
Silent Gliss ltalia S.r.l. Sindaco supplente Ricoperta
Mifin S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Risanamento S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Nordcom S,p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Houlihan Lokey S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Medit S.r.l. Sindaco supplente Ricoperta
Elite S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
lllimity Bank S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Kyma Inv.Partner SGR Sindaco supplente Ricoperta
Atlantia S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Pioneer Global Asset Managem{ Sindaco effettivo Cessata
S.p.A.

Sorin S.p.A. Amministratore Cessata
Mittel S.p.A. Amministratore Cessata
Immobiliare Molgora S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Unicredit Leasing S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Cordusio Sim S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Equita Sim S.p.A. Amministratore Cessata
Nicla S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
Telecontact Center S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Telecom lItalia Sparkl&.p.A. Sindaco effettivo Cessata
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Olivetti S.p.A. Sindaco effettivo Cessata

Roberto Isagro S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta

Cassader
Fata Logistc Systems S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
F2I TLC 1 S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
F21 TLC 2 S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Linea Ambiente S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Varese Risorse S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
ImequadriDuestelle S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Imemont S.r.l. Presidente del Collegio Sindacale Ricoperta
Lidl ltalia S.r.1. Sindaco effettivo Ricoperta
Lidl Servizi Immobiliari S.r.l. Sindaco effettivo Ricoperta
Coca Cola S.r.l. Sindaco effettivo Ricoperta
El Towers S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
NetCo S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Compagnia Fiduciaria Naziong Sindaco effettivo Ricoperta
S.p.A.
Salini Impregilo S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
ENAV S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Sisal S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Sisal Group S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Otsukal Pharmaceutical Italy S.r.I. | Sindaco supplente Ricoperta
Cemital Privital Aureliana S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Agusta Westland S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
LD Reti S.r.l. Sindaco supplente Ricoperta
Icarus Societa consortile per Azid Sindaco supplente Ricoperta
in liguidazione
Aspem S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
A24 LogisticaS.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
Sigmagest S.p.A. Presidente del Collegio Sindacale Cessata
Bruno Viappiani S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
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Fondazione IRCCS Istituto Nazio| Sindaco effettivo Cessata
Tumori
PSC Ferroviaria S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Assobello S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
IME Industrie Meccaniche Elettrict Revisore legale Cessata
S.p.A.

Confermetal S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Tribonano 102 S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
21 Towers Holdings.p.A. Sindaco effettivo Cessata
21 Towers S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Gruppo Aertermica S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Privital S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Shiseido Cosmetici ltalia S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Sisalpay Serviz&.p.A. Sindaco supplente Cessata
Sisalpay Group S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Musinet Engineering S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Cemital S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Privital S.p.A. Sindaco supplente Cessata
IONA S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Gerresheimer Pisa S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Gerli Antonio e Giuseppe S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Compagnia Fiduciaria Naziong Sindaco supplente Cessata
S.p.A.

Antonelli S.p.A. in liquidazione Sindaco supplente Cessata

ElisaMenicucci | Unicredit Factoring S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Cordusio SIM S.p.A. Sindaco effettivo Ricoperta
Indabox S.r.l. Sindaco effettivo Ricoperta
Pescara Distribuzione Gas S.r.l. Sindaco effettivo Ricoperta
CreditRas Vita S.p.A. Sindacosupplente Ricoperta
CreditRas Assicurazioni S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
Costiero Gas Livorno S.p.A. Sindaco supplente Ricoperta
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WAY S.r.l. Sindaco supplente Ricoperta
Sanita S.r.l. in liquidazione Sindaco supplente Ricoperta
Eni FuelCentrosud S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
Olivetti Scuola Digitale S.r.l. Sindaco effettivo Cessata
Alfabook S.r.l. Sindaco effettivo Cessata
TIM Real Estate S.r.l. Sindaco effettivo Cessata
EMSA Servizi S.p.A. Sindaco effettivo Cessata
TI Sparkle Med S.p.A. Sindaco supplente Cessata
Address Software S.r.l. Sindaco supplente Cessata
HEGEMON S.r.l. Sindaco supplente Cessata

Per quanto a conoscenza della Societa, nessuno dei membri del Collegio Sindacale ha, negli ultimi cinque
anni, riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta né & stato assoctatobitell
dellGassolvimento dei propri incarichi a procedure di bancarotta, amministrazione controllata o liquidazione
societa poste in liquidazione giudiziana, infine, & stato soggetto a incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da
parte di autorita pubbliche o di regolamentazione (comprese le associazioni professionali designate) o di
interdizioni da parte di ulrgano giudizialedalla carica di amministrazione, di difene o di vigilanza

dellEmittente o dallo svolgimento di attivita di direzione o di gestione di qualsiasi emittente.
8.1.3. Alti Dirigenti

La seguente tabella riporta le informazioni concernenti gli Alti Dirigenti@@ellttente alla Data del
Prospetto

Nome ecognome Funzione Luogo e data di nascita Indirizzo

Diego Galli Direttore Finanziarie@ Roma, 21 luglio 1966 Via Antagora 15Roma
dirigente preposto alla
redazione dei documenti
contabili societari

Massimo Giuseppe Scapini | Responsabil@ecnologia Milano, 7 aprile 1964 domiciliato presso la sede del
Governanc& MSA Societa

Gabriele Abbagnara Responsabile della funzione | Reggio Calabria, 24 luglio | Via Salaria 53 Roma
commerciale 1964

Elisa Patrizi Responsabile della funzione d Roma, 27 febbraio 1971 Via Acqualandroni 13 Roma

implementazione
manutenzione

Nessuno degli Alti Dirigenti ha rapporti di patela con gli altri membri del Consiglio dirdministrazione
in essere alla Data dBrospettce con i componenti del Consiglio diministrazione che entrera in carica
alla Data di Efficacia, con i componenti del Cglte Sindacale o gli altri Alti Digenti della Societa.

La seguente tabella indica le societa di capitali e di persone diversi dalla Societa con riferimento alle quali g
Alti Dirigenti dellEmittente siano stati membri degli organi di amministrazione, direzione e vigilanza,
ovvero soci negli ultimi cinque anni, caiindicazione circa il lorstatusalla Data deProspetto

Nome e cognome | Societa Carica o partecipazionedetenuta Stato della carical
/partecipazione
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Diego Galli Vodafone UK limited Direttore Finanziari@ Amministratord Cessata
Vodafone property investments limited Amministratore Cessata
Vodafone limited Amministratore Cessata
Cellular operationfimited Amministratore Cessata
(;aple & Wireless worldwide services Amministratore Cessata
limited
Cable & Wireless worldwide limited Amministratore Cessata
VOD Inferiore 0.01% In essere
Verizon communication Inferiore 0.01% In essere
Unicredit Inferiore 0.01% In essere
Sainsbury Inferiore 0.01% In essere
Astrazeneca plc Inferiore 0.01% In essere
BP plc Inferiore 0.01% In essere
Glaxosmith Inferiore 0.01% In essere
HSBC Holdings Inferiore 0.01% In essere
Loyds banking group Inferiore 0.01% In essere
National grid Inferiore 0.01% In essere
Royal Dutch Shell Inferiore 0.01% In essere
Unilever Inferiore 0.01% In essere
SSE Inferiore 0.01% In essere
Megway Inferiore 0.01% In essere

Massimo Giuseppq Vodafone Group plc. Socio n. 230,00 azioni In essere

Scapini

Socio n. 72961 azioni tra il 2015 e il | Cessata
2019

Per quanto a conoscenza della Societa, nessuno degli Alti Diriged&rdiglente ha, negli ultimi cinque

anni, riportato condanne in relazioner@ati di frode o bancarotta né e stato associatciandbito
dellGassolvimento dei propri incarichi a procedure di bancarotta, amministrazione contrbfiatdazioneo

societa poste in liquidazione giudiziana, infine, & stato soggetto a incrimiradi ufficiali e/o sanzioni da

parte di autoritd pubbliche o di regolamentazione (comprese le associazioni professionali designate) o di
interdizioni da parte di ulergano giudizialedalla carica di amministrazione, di direzione o di vigilanza
dell@Emittente o dallo svolgimento di attivita di direzione o di gestione di qualsiasi emittente.

8.2.  Altre informazioni concernenti gli organi di amministrazione, di direzione e di vigilanza e degli
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Alti Dirigenti
8.2.1. Potenziali conflitti di interessi

Alla Data delProspetto fermo restando quanto indicat@l presente Paragrafoaé successivo Paragrafo
8.2.2e per quanto a conoscenza dathittente nessurmembro del Consiglio di mministraziondn essere
alla Data delProspettoe del Collegio Sindacale déitmittente, né alcun Alto Dirigente dé&mittente &
portatore di interessi privati in conflitto con i propri obblighi derivanti dalla carica o quatifioperta
pressodEmittente.

Poiché la quotazione delle Nuove Azioni Ordinarie € postd@imellesse di VOD EU e in ottemperanza a
guanto concordato nel Framework Agreement e nel Patto Parasociale tra TIM e VOD EU, si segnalano qui di
seguito i rapportianche partecipativi) in essere tra (i) gli attuali consiglieri di Inwit o gli Alti Dirigenti
dell@Emittente e (ii) TIM e/o le societa del Gruppo Vodafone.

Si segnala che il consigliere Agostino Nuzzolo riveste altresi il rdolResponsabile Affari Lediae
Segretario del Consiglio di Amministrazione di TIM, il consigliere Carlo Nardello riveste altresi ildiuolo
Direttore Strategie, Qualita e TrasformaziahdIM e il consigliere Sabrina di Bartaizeo riveste altresi il
ruolo di Responsabile Controldi Gruppadi TIM, il Presidente Emanuele Tournon riveste altresi il ruolo di
Direttore Finanziario divodafone UK il consigliere Antonio Corda riveste altresi il ruolo di Direttore Affari
Legali di VOD, il consigliere Fabrizio Rocchio riveste altresiublo di Direttore Tecnologiali VOD e |l
consigliere Sonia Hernandez ricoprira a decorrere dal 1° maggio 2020 il ruolo di Diettmmaerciale
della TowerCo del Gruppo Vodafone.

Per completezza si segnala altresi che, alla Data del Prospetto, il eeEish@nuele Tournon e i consiglieri
Antonio Corda e Fabrizio Rocchio nonché gli Alti Dirigenti Diego Galli e Massimo Giuseppe Scapini
possiedono azioni di Vodafone GroBig. per una quota non significativa.

8.2.2. Eventuali accordi o intese con i principalazionisti, fornitori o altri, a seguito dei quali i
componenti del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e gli Alti Dirigenti sono stati scelti

Alla Data delProspettee per quanto a conoscenza gathittente, non esistono accordi o intesevirtu dei
qguali i componenti il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale e gli Alti Dirigenti siano stati
nominati nelle rispettive cariche, fatta eccezione per quanto qui di seguito precisato.

Con riferimento amembri del Consiglio di Aaministrazioneentrato in caricalla Data di Efficacia, &l
rispetto di quanto previsto nel Framework Agreement e del Patto Parasociale, TIM nei termini fidegge
il 24 febbraio 2020ha presentato una lista contenente n. 12 (dodici) candidati akka ckr@mministratori

di Inwit (ALista CdAQ), di cui:

® n. 6 (sei) candidati designati da TIM, di cui uno indipendente ai sen&rtlell48, comma 3, del
TUF (come richiamato dd#rt. 147ter, comma 4 del TUF) e del Codice di Autodisciplina; e
(i) n. 6 (sei) candidati designati da VOD EU.

La Lista CdA elenca i candidati nel modo seguente: (xX) il primo candidato elencato nella Liséest@tid\
designato da TIM, seguito dal primo candidato designato da VOD EU e cosi fino al sesto candidato
designato d&'IM, seguito dal sesto candidato designato da VOD EU, e (y) il candidato designato da TIM in
possesso dei requisiti di indipendenza sopra richiagretitanserito al nono posto della Lista CdA.

VOD EU ha comunicat@ TIM, entro e non oltre il termindtimo per la presentazione della Lista CdA, i
nominativi dei 6 candidati da inserire nella Lista CdA.

Dalla Lista CdA sono stati tratti i primi 10 (dieci) candidati ivi indicati, meatte 3 (tre) consigliersono

stati tratti dalla lista depositata dan gruppo di societd di gestione del risparmio e investitori titolare
complessivamente di n. 17.616.529 Azioni Ordinarie pari, alla data di presentazione della lista, a circa
2,93609 % del capitale sociale di Inwit.

Inoltre, ai sensi del Patto ParasociaMOD EU si € impegnata a far si che uno dei praprnique
amministratorinominativenissesostituito da un nuovo amministratsempre di designazione @WOD EU
in possesso dei requisiti di indipendenza ai sengiadgtiolo 148, comma 3, TUF, di cui @lfticolo 147ter,
comma 4, TUF e dei requisiti di indipendenza ai sdekCodice di Autodisciplinaentro e non oltre il 31
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ottobre 2020In ottemperanza a quanto indicato, in data 23 aprile 208®rikiglio di Amministrazione di
Inwit han o mi n art oc ofioppetil aonsiglereiadipendenteAngela Maria Cossellu in sostituzione del
consigliere Barbara Cavaleri che ha rassegnato le proprie dimissioni in data 22 aprile 2020.

8.2.3. Eventuali restrizioni concordate dai componenti il Consiglio dimministrazione e il Collegio
Sindacale e dagli Alti Dirigenti per quanto riguarda la cessione entro un certo periodo di tempo dei titoli
dellEmittente da essi detenuti in portafoglio

Alla Data delProspettp per quanto a conoscenza @efhittente, non sssistono restrizidnconcordate dai
componenti il Consiglio di Aministrazioneijl Collegio Sindacale e dagli Alti Dirigenti per quanto riguarda
la cessione entro un certo periodo di tempo dei titoli@@msilttente da essi eventualmente detenuti in
portafalio.
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CAPITOLO 9 PRINCIPALI AZIONISTI

9.1. Principali azionisti dellEmittente

Secondo le risultanze del libro soci delnittente, integrate dalle comunicazioni pervenute ai sengadell
120 del TUFe nel rispetto della delibera Consob n. 21326 del 9 aprile @02@ticolo 120, comma dis
del TUF nonchédalle informazioni a disposizioni dello stesso, alla DataRtebkpettpi seguenti soggetti
risultano possedere direttamente o indirettamente una partecipazione suglifiésedel capitale sociale
dellEmittente.

Dichiarante Azionista % Capitale Sociale % Capitale Sociale votante
TIM TIM 33,173 33,173
Vodafone Group VOD EU 33,173 33,173
Norges Bank Norges Bank 2,08%. 2,08%.

A decorrere dall®ata di Efficacia, TIM e VOD EWonovenutea detenere ungartecipazione paritetica nel
capitale sociale di Inwit, corrispondente al 37,513% ciascéi@esito deltABB, TIM e VOD EU
detengono, rispettivamente, n. 318.533.335 azioni, corrispondentiigsmuna, a circa il 33,193 del
capitale sociale di InwitNorges Bank detiene invece il08%, pertanto il restante 31,9%4del capitale
sociale di Inwite detenutalal mercato e costituied flottante.

A decorrere dalla Data di Efficacia, TIM e VOD HEdntrollano congiuntamente Inwit attraverso il Patto
Parasociale. Il Patto Parasociale prevede inditrgpegno di TIM e VOD EU, dalla Data di Efficacia e per
tutta la durata del Patto Parasociale, a non esereitarggiuntamente o separatamenédtivita di direzione

e coordinamento su Inwit.

9.2. Diritti di voto diversi in capo ai principali azionisti dell EEmittente

Alla Data delProspettp non sono state emesse dathittente azioni portatrici di diritti di voto o di altra
natura diverse dalle Azioni Ordinarie.

9.3. Soggetto controllante EEmittente

Alla Data delProspettp TIM e VOD EU controllano congiuntamente, ai sensi @eil 2359 del Codice
Civile, Inwit attraverso il Patto Parasociale.

L&Emittente ha adottato le misure di corporate governance fwalafa vigente legislazione pertanto, a
proprio giudizio, ritiene di aver adottato misure sufficienti a prevenire abusi da parte dei soci di controllo

9.4. Accordi dalla cui attuazione possa scaturire una variazione délssetto di controllo
dellEmittente

Alla Data delProspetto IEmittente non € a conoscenza di accordi dalla cui attuazione possa scaturire una
variazione deflassetto di controllo délEmittente, fatta eccezione per quanto qui di seguito indicato.

In esecuzione di quanto previsto nel levork Agreement, alla Data del Closing, TIM e VOD EU hanno
sottoscritto il Patto Parasocialenella forma gia sostanzialmente concordata dalle parti e allegata al
Framework Agreement, avente a oggetto le azioni di Inwit detenute da TIM e VO &Busbne, che
contiene disposizioni rilevangx art. 122, commi 1 e 5, lett. a), b) e d) del TUF. Delle disposizioni del
Framework Agreement e del Patto Parasociale e stata data pubblicita ai séarsi 428 TUF nei termini di

legge.

Il Patto Parasocialergvedeinter alia: (i) IEmpegno di TIMe VOD EU a fare in modo che il Consiglio di
Amministrazione di Inwit, perdintera durata del Patto Parasociale, sia composto dal numero di membri
previsto dallo Statuto, con un pari numero di amministratesignati da TIM e di amministratori designati
da VOD EU e nominato attraverso la presentazione di una lista comune di candidati che le stesse si
impegnano altresi a votare; (i§rhpegno a fare si che il Consiglio dimninistrazione di Inwit che entrera
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in carica alla Data di Efficacia cessi dalla carica eittB1 dicembre 2022cosi che un nuovo Consiglio di
Amministrazione possa essere nominato ai sensi delle previsioni del Patto Parasociale; (iitaticeshed
IGattuale Amministratore Delegato iwit rimarra in carica quale Amministratore Delegato fino alla prima

tra le seguenti date: (a) la scadenza del mandato del Consiglio di Amministrazione; e (b) la revoca dalla
carica decisa di comune accordo da TIM e VOD EU. TIM e VOD EU hanno inole pt® e concordato

che nel corso della prima riunione del Consiglio di Amministrazione successiva alla Data di Efficacia della
Fusione saranno conferiti @imministratore Delegato i necessari poteri; (iv) impegno di TIM e VOD EU

(a) nel caso in cuiBhmministratore Delegato nominato alla Data di Efficacia (o qualsiasi Amministratore
Delegato successivamente nominato) cessi, per qualsiasi ragione, dalla sua carica prima della scadenza del
Consiglio di Amministrazione nominato alla Data di Efficacia d€llessione, a discutere in buona fede la
nomina del nuovo Amministratore Delegato di Inwit, e valutare se nominare nuovafenteinistratore
Delegato cessato dalla carica. In assenza di accordo il nuovo Amministratore Delegato di Inwit sara
selezionato tra consiglieri designati da TIM purché si tratti di un soggetto diverso da quello da sostituire;
(b) nel caso in cui il Presidente del Consiglio di Amministrazione hominato alla Data di Efficacia (o qualsiasi
Presidente successivamente nominato) cessfussiasi ragione, dalla sua carica prima della scadenza del
Consiglio di Amministrazione nominato alla Data di Efficacia della Fusione, discutere in buona fede la
nomina del nuovo Presidente del Consiglio di Amministrazione di Inwit, e valutare se rmmioaamente

il Presidente del Consiglio di Amministrazione cessato dalla carica. In assenza di accordo il nuovo
Presidente del Consiglio di Amministrazione di Inwit sara selezionato tra i consiglieri designati da VOD EU
purche si tratti di un soggetto érso da quello da sostituire; (v) modalita di sostituzione degli
amministratori cessati dalla carica restando inteso che nel periodo compreso tra la data di cessazione dalla
carica e la nomina del nuovo amministratore non si terra alcuna riunione dejlidotisAmministrazione,

se non quelle necessarie e urgenti per conformarsi alla legge o agli accordi di cui Inwit & parte; (vi) impegno
di TIM e VOD EU a fare in modo che (aAimministratore Delegato e il Presidente del Consiglio di
Amministrazione non iano designati dallo stesso azionista e (b) il Presidente del Consiglio di
Amministrazione non sia nominato daksemblea degli azionisti di Inwit; (vii) impegno di TIM e VOD EU

a presentare congiuntamente (e a votare) una lista comune di tre candadgsignato da VOD EU, uno
designato da TIM e il terzo (destinato ad essere nominato in qualita di sindaco supplente), designato
congiuntamente da TIM e VOD EU per la nomina del Collegio Sindacale; (viii) impegni di TIM e VOD EU
con riguardo ad alcuni asfii concernenti la struttura organizzativa di lpvieérmo restando che il Direttore
Finanziariosara designato da VOD EU; (ix) impegno di TIM e VOD EU a non esereitamggiuntamente o
separatamenteattivita di direzione e coordinamento su Inwit ecamsultarsi con congruo anticipo in merito
alléordine del giorno di ogni assemblea ordinaria o straordinaria di Inwit, fermo restando che potranno
liberamente esercitare i loro diritti di voto in assemblea nel rispetto delle altre disposizioni del Patto
Paasociale; (x) procedura che potra essere seguita nel caso in cui la maggioranza rafforzata richiesta dal
nuovo Statuto di Inwit pe&hdozione di decisioni su talune materie non dovesse essere raggiunta nel corso di
due assemblee consecutive degli azipmis Inwit (c.d. deadlocl; (xi) impegno di TIM e VOD EU per

IGntera durata del Patto Parasociale a non trasferire, in tutto o in parte, la partecipazione detenuta dalle stesse
in Inwit, fatto salvo per taluni trasferimenti consentiti (ivi inclusi quallfavore di societa affiliate o i
trasferimenti autorizzati ddiltro azionista aderente al Patto Parasociale) e a non acquistare o impegnarsi ad
acquistare a qualsiasi titolo, senza il preventivo consenso scritiltiellazionista aderente al Patto
Parasociale, azioni di Inwit, non discutere o negoziare con téaequisto di azioni di Inwit, senza il
preventivo consenso scritto dalkro azionista aderente al Patto Parasociale e astenersi da qualsiasi atto o
comportamento che comporibbbligo dieffettuare ufofferta pubblica di acquisto obbligatoria sulle Azioni
Ordinarie; e (xii) impegno di TIM e VOD EU per tutta la durata del Patto Parasociale (fino a quando Inwit
rimarra soggetta a controllo congiunto di TIM e VOD EU) a non operare investimealtre societa
operanti nel medesimo settore di Inwit.

Il Patto Parasocialé stato sottoscritto tra TIM e VOD EU in data 25 marzo 2@Rentraton vigore

alla Data di Efficacia @imarra valido ed efficace fino alla prima delle seguenti datd:téjzo anniversario

dalla suasottoscrizione; (ii) la data in cui uno degli aderenti al Patto Parasociale cessi di detenere azioni in
Inwit.
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Con riguardo alFramework Agreemente previsionifunzionali altesecuzione ddéiDperazione, aventi a
oggetto le azioni di Inwit detenute da TIM, rilevaekiart. 122, commi 1 e 5, lett. b) del TUUsonocessate
alla data in cui tutti gli adempimenti sono stati effettuati.

In data 22 aprile 2020, TIM e VOD EU hanno sottoscritto umm@kxallo scopo di derogare parzialmeate
temporaneamente ad alcuni impegni contenuti nel Patto Parasd@idedrdo di Derogad )In. particolare,

con PAccordo di Deroga TIM e VOD EWanno derogato agli impegni di cui al precedente puntgéi)
consatire: (i) la sottoscrizione di un contratto di prestito titoli da parte di TIM in favore di VOD EU di n.
41.666.665 azioni ordinarie Inwit ammesse alla quotazione sul MTA, pari a circa il 4,339% del capitale

sociale di | nwi tPresttdEBM @)n;ut (ei id)a ITd Msdqtittodicri zdaone d
parte di VOD EU in favore di TIM di n. 41.666.665 azioni ordinarie Inwit non ancora ammesse alla
guotazione sul MT A, pari al 4, 339% delPresttoyOO al e
EUO e i nsieme alPretiProgst iet o iTliMo,l ai cfessi one di n.

TIM e VOD EU, in egual misuragomplessivamentpari a circa @,678% del capitale sociale di Inwit,
attraversountperazione diaccelerated boacbuilding riservata ad investitori istituzionalil (FABBO ) . I
Prestiti soncstati sottoscritti in data 22 aprile 2020 e i relativi trasferimenti sono avvenuti in data 23 aprile
2020;analogamente, la cessione ai sensbdBB si € conclua in data 23 aprile 2020 con il collocamento di

n. 83.333.330 azioni Inwit detenute, in egual misura, da TIM e VOD EU. Il regolamerfimpdedizione di

ABB é avvenuto in data 27 aprile 2020. A fronte del perfezionament\B@&8| in base a quantooncord#o

nei Prestiti, questi ultimi cesseranno il 20 luglio 2020 e, a tale data, simultaneamenteE\W@bvra
restituire a TIM, e TIM dovra restituire a VOD EU, n. 41.666.665 azioni ordinarie Inwit (amraflase
guotazione sul MTA ovvero non ancora ammessedlbtazione sul MTA a seconda che il relafivocesso

di quotazione si sia positivamente concluso o meno a tale data).

Per i fini di cui al presente Paragrafo e conformemente a quanto previsatda® del Regolamento
2017/1129, le informazioni essaali exartt. 122 del TUF e 130 del Regolamento Emittenti relative al Patto
Parasociale devono intendersi incorporate mediante riferimento nel presente Prospetto nella loro interezza.
Le informazioni essenziali sono disponibili per la consultazione swolirgiernet www.inwit.it, sezione
figovernance/patti parasociali.

In data 25 marzo 2020, VOD i nsieme &ontlusMa fasiomen o p L

di Vodafone Towers Italia in INWOT con i | gual e hanno anndclogingi at o
dellfoperazione che ha portato alla fusione di VOD Towers in Ilmwla loro intenzione di valutare

| Gopportunit”™ di ridurre |l a propri a jl250tde capitalea zi on
sociale di guestoul ti ma.
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CAPITOLO 10 OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

10.1. Operazioni con Parti Correlate che EEmittente ha concluso a decorrere dal 31 dicembre 201
10.1.1. Introduzione

Le operazioni con parti correlate ({®perazioni con Parti Correlated) sono individuate sulla base dei
criteri definiti dallo IAS 24i dnformativa di bilancio sulle operazioni con parti correlate

Riguardo alle procedure adottate Gathittente in relazione alle Operazioni con Parti Correlate, si segnala
che il Consigliodi Amministrazione defEmittente, in data 18 maggio 2015, ha deliberéddzione della
Procedura OPC. La Procedura ORdadificata eapprovata dal Consiglio di Amministrazione di Inwit in
datall dicembre 2018, da ultimo, in data 5 marzo 202@l@borata in conformita con i principi stabiliti,
inter alia, nel Regolamento OPC e nella comunicazione CONSOB n. DEM/&88 7| 24 settembre 2010

e disciplina fiter istruttorio propedeutico athpprovazione dell®perazioni con &ti Correlate, in mod da
assicurarne la correttezza, oltre che sotto il prafidstanziale (in termini di conformita delle condizioni
concorda¢ con le condizioni di mercatana anche in termini di correttezza procedurale e sussistenza
dellGnteresse della societa alla camsibnedelléoperazione), anche sotto il profilo procedimentale, nonché la
corretta informativa al mercatdl Collegio Sindacale ha, di volta in volta, valutato la conformita ai principi
di cui al Regolamento OPC e delle sue successive modifiche.

Il 16 apile del 2019 é stata adottata una procedura operativa che, sempre in applicazione di quanto previsto
nella Procedura OPC, disciplina dettagliatamente gli adempimenti connessi al processo di gestione delle
Operazioni con Parti Correlate.

Da un punto di vie generale,&Emittente ritiene che le condizioni previste ed effettivamente praticate
rispetto ai rapporti con l@Parti Correlaté (come definite nella Procedura OPC) siano in linea con le normali
condizioni di mercato.

Sebbene le operazioni con fiRati Correlat® siano effettuate a normali condizioni di mercato, non vi é
garanzia che, ove le stesse fossero state concluse fra o con terze parti, queste ultime avrebbero negoziato e
stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni stesse naldesime condizioni e con le stesse
modalita adottate dd@fEmittente.

Nei successivi &agrafi si riportano i saldi economici e patrimoniali al 31 dicembre 2019 delle Operazioni
con Parti Correlate.

Alla Data delProspettpnon emergono scostamesitjnificativi nelle Operazioni con Parti Correlate rispetto
a quanto indicato al 31 dicembre 20&%evidenziato nei succégsParagrafi.

Le Operazioni con Parti Correlate dal 1° gennai@(2fino alla Data delProspettonon differiscono per
tipologia contattualerispetto a qudilin essere al 31 dicembre 2019

10.1.2. Rapporti con TIM e il Gruppo TIM

Nel presente &agrafo si riporta il prospetto dei rapporti economici e patrimoniali intrattenuti con TIM e con
il Gruppo TIM nelesercizio chiuso al 31 dicembrel®0

L&Emittente intrattiene rapporti con TIM e con le altre societa del Gruppo TIM, principalmente in relazione a
() rapporti di natura commerciale; (ii) prestazioni di servizi (tecnici, amministrativi, legali e organizzativi)
effettuati da funzioni cerdlizzate.

L Geffettuazionadi Operazionicon Parti Correlate quali TIM e il Gruppo TIMtrattate secondo larocedura

OPC nel rispetto delle disposizioni di legge e regolament&ponde afiinteresse di Inwit a concretizzare

le sinergie esistenti néimbito del predetto Gruppo TIM in termini di integrazione commerciale, impiego
efficiente delle competenze esistenti, razionalizzazione &#lizzo delle strutture centrali e risorse
finanziarie. Si precisa cheove dette operazioni prevedano clausoleridnovo tacito del contratto,
[EEmittente valutera alla scadenza del contratto se esercitare il diritto di rinnovo secondo la Procedura OPC
nel rispetto della normativa applicabilea medesima valutazione sara effettuaten riferimentoalle
Operazionicon Parti Correlateon VOD EU e il Gruppo Vodafonghe prevedono dette clausole
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Con riferimento alla lettera sottoscritia data 25 marzo 2026a TIM, Vodafone Group PlcyOD e Inwit,
per il tramite della qualée predette parthanno convenuto di fieire in buona fede, ndittica di un

maggiore efficientamento organizzativo, le concreteursiddi attuazione degli Impegni, si segnala,che
tenuto conto della mara meramente attuativa degtipegni di tale lettera, la stessa non é stata oggetto della

Procedura OPC.

Voci della situazione patrimoniale e finanziaria al 31.12.2019

Incidenza
Totale

T Alta Altre parti Parti % sulla.
(in migliaia di Euro) Totale (a) TIM o voce di

Direzione correlate Corrl;elate bilancio

(®) (b)/(@)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 66.569 1.401 - - 1.401 2,1%
Crediti finanziari a breve termine 15.117 - - 15.009 15.009 99,3%
Passivita finanziarie nocorrenti (670.404) (47.913) - (70.009) (117.922) 17,6%
Passivita finanziarie correnti (123.661)  (20.814) (135) (20.949) 16,9%
Totale indebitamento finanziario netto (712.144) (67.326) - (55.135) (122.461) 17,2%
ALTRE PARTITE PATRIMONIALI
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 83.111 42.169 - - 42.169 50,7%
Debiti vari e altre passivita non correnti (9.616) (8.206) - - (8.206) 85,3%
Debiti commerciali, vari e altre passivita corrent (123.302)  (37.158) (924) (41.954)  (80.036) 64,9%

Nota: LéEEmitterte ha identificato le seguenti Parto@elate, individuate sulla base dei criteri definiti dallo IASi2dnformativa di
bilancio sulle Operazioni con Parti Correlate): (i) TIM; (ii) dirigenti con responsabilita strategaihiewit e di TIM; e (iii) altre

societa controllate da TIM e/o nelle quali TIM possiedéniaressenza, anche per il tramite di membri@eih Direzione.

Voci del Conto Economico al 31.12.2019:

Totale Incidenza

Alta Altre parti Parti % sulla

(in migliaia di Euro) Totale (a) TIM oo P voce di

Direzione correlate  Correlate . .

(b) bilancio

(b)/(a)
Ricavi 395.396 302.515 - - 302.515 76,5%
Acquisti di materie e serviZi Oneri ordinari (27.178) (7.090) - (95 (7.185) 26,4%
Costi del personalie Oneriordinari (10.573) (55) (1.369 - (1.419) 134%
Proventi finanziari 449 - - 15 15 3,3%
Oneri finanziari (24.621) (1.408) - (609 (2.012) 8,2%

T

ricavi verso TIM (Euro 302.515 migliaia), prevalentemente riferiti a canoni di locazione attiva previsti
nel TIM MSA 2015;

acquisti di materiali e servizi verso TIM (Euro 7.090 migliaia), principalmente prestazioni di
manutenzione (Euro 3.749 migliaia), servizidotsourcing(Euro 656 migliaia), spese telefoniche
(Euro 483 migliaia) e altri costi per servizi (Euro 2.202 migliaia). Gli acquisti di mhtergervizi
relativi ad altre Parti Qrrelate (Euro 95 migliaia) fanno riferimento principalmente a costi in
outsourcingverso H.R. Services e per prestazioni di manutenzione verso Olivetti;

costi del personale verso gli Alti Dirigenti (Euro 1.364 migliaia) relativi ai compensi verso i dirigenti
con responsabilita strategiche @ethittente;

proventi finanziari relativi ad ake parti correlate (Euro 15 migliaia) per interessi attivi su crediti
finanziari verso Tl Finance SA;

oneri finanziari verso TIM (Euro 1.408 migliaia), interessi passivi su leasing finanziari. Gli Oner
finanziari relativi ad altre Parti @relate (Euro 60 migliaia) fanno riferimento a interessi passivi su
debiti finanziari verso Tl Finance SA.
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L&Emittente ritiene che tutti i rapporti con TIM e il Gruppo TIM non siano qualificabili né come atipici, né
come inusuali, rientrando nédinario corso della géione delfattivita di Inwit

Per completezza si riportagi di seguito i principali contratti con TIM e il Gruppo TIM in essere alla Data
del Prospetto

Al riguardo sisottolinea checon riferimento ai contrattntercompanyé previsto in capo a Inwil diritto di
recedere in qualsiasi momento dando un preavviso di tre mesire in capo &lM e riconosciutal diritto
di recessan conseguenzdel cambio di controllo di InwitAlla Data del Prospettmessuna delle partia
ancora esercitato tale diritidal momento che stann@lutando @opportunita di ridefinire i termini e le
condizioni di taluni di questi contratti

Accordo quadro per la prestazione di servizi accessori infragruppo

NellGambito del Conferimento TIMinwit e TIM hanno stipulato un accordo quadro per la prestazione di
servizi con una durata di 18 mesi a decorrere dalla data di efficacia del Conferimento TIM e con rinnovo
automatico alla prima scadenza di ulteriori 18 mesi e quindi fino al 31 marzo <2018,disdetta di una

delle parti da comunicarsi con un preavviso di 2 mesi precedenti alla scadenza. Nessuna delle parti ha dato
disdetta. In ogni caso, il citato accordo quadro prevede che lo stesso sia efficace sino alla scadenza
dellGultimo servizio pevisto ai sensi delccordo in vigore alla data di scadenkzéaccordo disciplina la
fornitura da parte di TIM alEmittente di una serie di servizi accessed in specie di: (i) vigilanza, della
durata di 12 mesi, rinnovabili; (ii) in materia di sa&lutsicurezza e tutela ambienteeg@lth Safety
Environment- HSE), della durata di 12 mesi, rinnovabili; (iii) amministratoantabili, della durata di 24

mesie comunque fino d@éspletamento di tutte le attivita di chiusura contabile e bilancisticaaaiet, non
rinnovabili automaticamente; (iviacility managementinclusi i servizi di igiene ambientale per i Siti
esistenti), della durata di 9 mesi non rinnovabili automaticamente, eccezione fatta: (i) per i servizi di igiene
ambientale relativi ai Siti Infrastrutturali, per i quali la durata € la medesima preskteontratto di
manutenzione di cuiblla presente Sezione; (i) per i servizi #icility managementelativi ai Siti
Infrastrutturali, la cui durata & la medesima del contratto di locazione dilayresente Sezione ovvero
durata iniziale di otto annton rinnovo tacito per un periodo aggiuntivo di otto anni (nel complésso
fiServizi Accessom). Léaccordo prevede determindiivelli di servizio attesh la cui soddisfazione é a
carico di TIM, in qualita di fornitore, ed i cui contenuti sono singotarte definiti in relazione alle
caratteristiche specifiche di ciascuno dei Servizi Accessori, secondo gli alleGatc@itio. Nel caso di
mancato rispetto del livello dei servizi fpefaul), TIM sara tenuta, secondo una specifica procedura a: (i)
preentare al Cliente ufipiano di recupero del Defaalthe preveda misure e accorgimenti necessari per
assicurare che il Default non si ripresenti; (ii) impiegare tutte le risorse ragionevolmente necessarie per
attuare il piano di recupero del Default, senha cid comporti alcun incremento dei corrispettivi pattuiti o

altro onere o costo a carico di Inwhi livelli di servizio é inoltre collegata la possibilita per Inwit di
avvalersi della facolta di risoluzione per inadempimento di TIM, tramite conmioie per iscritto da
inviarsi a quesultima, al verificarsi di predefiniti inadempimenti da parte di TIM.

| predetti inadempimenti riguardano le ipotesi in cui (i) @etlo di 90 giorni si sia verificato il Default del
10% dei livelli di servizio attéscon scostamento medio di almeno 5 punti percentuali dai valori target e
salvo cle il Default non sia rimediato (ovvero tutti gli SLA siano rientrati nei valargetentro 15 giorni
dalla comunicazione di diffida da parte di Inwit); (ii) in un annsiaho verificati almeno 8 casi di Default
dei livelli di servizio attesi; (iii) la responsabilita di TIM nei confronti di Inwit abbia raggiunto il limite,
riferito alla parte di danno relativa al c.d. lucro cessante e per ciascun anno di duéatzatell pari al

20% del corrispettivo annuale medio per i Servizi.

Inwit pud esercitare la facolta di recesso in qualsiasi momento successivo alla prima scadenza con un
preavviso di due mesi in relazione a ciascun servizio.

TIM avra la facolta di recedere da@tcordo e da tutti o parte dei Servizi Accessori nel caso in cui Inwit non
faccia piu parte del Gruppo TIM o nel caso in cui Inwit versi in stato di insolvenza o in altre situazioni che
possano condurre allo stato di insolvenza.
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| corrispettivi sono determati separatamente in relazione alla prestazione di ciascun Servizio Accessorio e
possono variare di anno in anno in basgeHdrt legato a parametri di consistenza, ed in specie: (i) servizi di
vigilanza: Euro 14.055 oltre IVA per anno; (ii) servizi nmateria di salute e sicurezza dei lavoratori e di
tutela delfambiente: Euro 3.660 oltre IVA per anno, valore adeguato a Euro 7.497 oltre IVA nel 2019 come
conseguenza déihcremento del personale di Inwit; (iii) servizi amministrativi e contabili: E406.000

oltre IVA per anno, adeguato a Euro 475.099 nel 2019 come conseguefiinardatento di fatture e note
contabili da registrare; (iv) servizi thcility managemenservizi resi da TIM presso le sedi che gadsma
concede in locazione a Inwiepuso ufficio, variabile sulla base di mq in locazione per un valore annuo che
nel 2019 é stato di Euro 182.394 oltre IVA.

In caso di cessazione dialtcordo o della fornitura di uno o piu Servizi Accessori, TIM: (i) dovra prestare a
Inwit, per un period@oncordato comunque non superiore a sei mesi dalla cessazigneodetlo, i servizi

e le informazioni necessari per consentire una graduale internalizzazione dei Servizi Accessori o
IGaffidamento dei medesimi ad altro fornitore anche al fine di presetaacontinuita degli stessi; (ii) a
richiesta di Inwit, continuera a fornire i Servizi Accessori erogati sino a quel momento, per un periodo
concordato comungue non superiore a sei mesi dalla cessazidaeocdetlo, al fine di facilitare il passaggio

ddla fornitura di tali servizi sotto il controllo e la responsabilita di Inwit o del nuovo fornitore designato da
Inwit, con lantesa che: (i) continueranno ad applicarsi alla fornitura dei Servizi i corrispettivi in vigore al
momento della risoluzione, deécesso o della scadenza; (iadcordo rimarraper quanto occorrente,
efficace durante tale periodo.

Contratto di Manutenzione

Il contratto di manutenzione statosottoscritto tra la SocietaTdM in data 29 novembre 2017 previo parere
favorevole del Comitato OPC rilasciato in data 30 gennaio 2017, e successivaggeite di rinnovan

data 5 marzo 2019 e 17 gennaio 2020, previo parere favorevole del Comitato OPC rilasciato rispettivamente
in data 10 dicembre 2018 e 4 novembre 2019. Il contratto di manutenzione stabilisidtrdrache TIM é
responsabile della gestione Achiavi in manoo di
straordinaria, nonché di gestione operatiaceni servizi aggiuntivi, con riguardo alle Infrastrutture Passive

che insistono sui Siti.

Con riferimento ai servizi relativi ai Siti diversi dai Siti Infrastrutturali, il contratto di manutenzione ha
durata sino al 30 settembre 2020, con facolta ditldwecedere dal contratto, limitatamente a tali servizi, in
gualsiasi momento, con tre mesi di preavviso. Con riferimento ai servizi concernenti i Siti Infrastrutturali il
contratto scadra il 15 marzo 2023, con rinnovo tacito per ulteriori 8 (otto)cannfacolta di disdetta a
condizione che il MSA sia stato disdettato. Inwit inoltre ha facolta di recedere dal contratto in qualsiasi
momento, limitatamente a tali servizi, con tre mesi di preavviso.

Léammontare dei corrispettivi previsti per i servizinanutenzione preventiva e correttiva € commisurato
alle consistenze dei Sitifilnporto dei corrispettivi per i servizi di manutenzione straordinaria € invece
collegato al numero effettivo degli interventi.

NellGanno 2019 dmporto complessivo dei corpsttivi dovuti da Inwit per &rogazione dei servizi di
manutenzione e dei servizi di diagnosi, dispacciamento e reporting delddddCeptertecnico che gestisce
le varie fasi della manutenzione dei Siti) previsti dal contratto € stato pari a Eur8.20®a0.

Il contratto di manutenzione ordinaria e straordinaria & stato prorogato dai competenti organi della Societa
per 9 mesi a decorrere dal 1° gennaio 2020, previagadel Comitato OPGilasciato in data 4 novembre
20109.

Contratto di Locazione

Il contratto di locazione sottoscritto da TIM (in qualitad di proprietario, conduttore o detentore ad altro titolo
di un immobile) e Inwit in data 25 marzo 2020 ha ad oggetto la locazione o sublocazione ad Inwit di porzioni
di immobili necessarie alla stesser fiiesercizio delle proprie infrastrutture passiatte @ ospitare apparati

di ricetrasmissione di tergjia presenti o da ubicare su dette porzioni di immobili.

Il contratto di locazione ha la durata di 8 (otto) anni a decorrere dal 25 marzo 2020nocwo tacito agli
stessi termini e condizioni per ulteriori 8 (otto) anni, e cosi di seguito, se non disdetto da una delle parti con
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comunicazione inviata per iscritto, a mezzo raccomandata RR o PEC, con un preavviso di almeno 12
(dodici) mesi rispettol relativa scadenza. Ai sensi del citato contratto, la disdetta pud essere data solo
qualora sia stato disdettato anche il TIM MSA e, comungeeehtuale risoluzione per qualsiasi motivo del

TIM MSA comporta tautomatica risoluzione anche del contradiolocazione, stante il collegamento
funzionale tra i due accordi.

Qualora éaccordo ai sensi del quale TIM ha la disponibilitd degli spazi sublocati a Inwit dovesse risolversi,
anche il contratto di locazione in commento si intendera risolto limitatenaghi spazi interessati, fermo
restando che TIM fara quanto ragionevolmente in suo potere affinché Inwit possa negozidewesun |
diritto un nuovo contratto di locazione relativo ai soli spazi interessati e, ove cid non sia possibile, TIM e
Inwit verificheranno congiuntamente la possibilita di spostare le infrastrutture civili su altro immobile nella
disponibilita di TIM, con i relativi costi a carico di Inwit.

Alla data di sottoscrizione del contratto la consistenza dei Siti infrastrutturali #sesteémumero 2432.

Con riferimento ai corrispettivi, tale contratto prevede la corresponsione da parte di Inwit di un canone
complessivo annuale pari a Euro 21.860.432,00 oltre IVA; sono altresi previsti i criteri di adeguamento del
canone, sulla base devisioni annuali, con riferimento ai siti dismessi ed a quelli aggiunti nel corso
dellGesercizio precedente.

A decorrere dafinizio del secondo anno di durata del contratto e per ciascun anno successivo il canone, ai
sensi deflart. 32 della legge 3928, sara aggiornato annualmente in ragione del 100% della variazione
percentuale ddihdice dei prezzi al consumo per le famiglie di operai e di impiegati accertaiSdAIl e

nota nel mese di decorrenza del contratto (indice del mese precedenterdiandaccontrattuale) rispetto al
medesimo mese dé&lnno precedente e pubblicata nella Gazzetta Ufficiale.

Contratto di mandato con rappresentanza

In data 20 marzo 2015 Inwit e TIM hanno sottoscritto un contratto di mandato con rappresentanza per il
compinento in via non esclusiva di ogni atto giuridico, anche strumentale, con riguardo alle attivita di
acquisto di prodotti, servizi e beni, materiali e immateriali, incluse le locazioni di beni mobili nonché la
gestione complessiva dei rapporti con i fornitodelle correlate attivita.

Il mandato & conferito per un periodo inziale decorrente dal 1° &6 e sino al 31 dicembre 2016;
successivamente € previsto un rinnovo automatico di anno in anno, salvo disdetta con un preavviso di 60
giorni rispetto dh data di scadenza da comunicarsi a mezzo raccomandata A/R. Alla Data del Prospetto, il
contratto € ancora in essgnen avendo alcuna delle parti esercitato la disdetta.

Il contratto di mandato prevede che, ai fini éell. 1727 del Codice Civile, shtendera giusta causa di
rinuncia al mandato da parte del mandatario Tdilbtesi in cui questiltima venga a perdere il controkx
art. 2359, comma 1, del Codice Civile su Inwit.

Contratti di sublocazione per porzioni di immobili

In data 19 marzo 201Bwit e TIM hanno sottoscritto contratti di sublocazione per porzioni di immobili,
adibite ad uso ufficio e pertinenze per il personaledgeiittente, detenuti da TIM. Nei contratti si prevede

che laddove venisse meno per Inwit la qualifica di societh @rippo TIM, Inwit dovra stipulare,
mantenendole in vigore per tutta la durata della locazione, specifiche coperture assicurative: per la RC verso
terzi e prestatori di lavoro; a copertura dei danni ai beni di sua proprietafidsdbio locativ@, per i

importo pari al valore delle porzioni di immobili locate e dovra inoltre costituire, contestualmente al
verificarsi del predetto evento, apposite fidejussioni di ammontare pari a tre mensilita dei canoni annui di
sublocazione. Le fidejussioni avranno iddah ed efficacia per tutta la durata dei relativi contratti, ivi
compresi rinnovi o0 proroghe e per sei mesi successivi alla data di scadenza finale dei contratti.

Contratto di fornitura di servizi amministrativi

In data 1° aprile 2019, Inwit e TIM hanstipulato un contratto di fornitura di servizi amministrativi ai sensi
del quale TIM si & impegnata a fornire ad Inwit una serie di servizi di amministrazione relativi ad attivita
amministrative e contabili analiticamente elencate negli allegati contrattua

In data 13 gennaio 2020, e stato satti® un nuovo contratto dornitura di serviziamministrativi(che ha
quindi sostituito il contratto sottoscritto nel 201i9¢ui effetti decorrono dal 1° gennaio 2019 per un periodo
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di 3 (tre) annicon scadnza il 31 dicembre 2021 e comungue find@ealbletamento di tutte le attivita di
chiusura contabile, bilancistica e fiscale ddtimo anno.

Ai sensi del nuovo accordo, ciascuna parte ha la facolta di recedere dal contratto nel caso in cui Inwit cessi di
essere controllata da TIM ai sensi @afl. 2359 del Codice Civile o nel caso di cessione del raameahda

di TIM interessato dalle prestazioni oggetto del contratto a societa esterne al Gruppo TIM; il recesso sara
efficace decorsi 3 (tre) mesi daleidmento della lettera inviata tramite PEC, con cui la parte ha comunicato
alléaltra Besercizio del diritto di recesso, senza che a fronte di tale recesso possa essere avanzata pretesa
alcuna di indennizzo e/o risarcitoria, fatti salvi i corrispettiviumatt pro rata temporisalla data di efficacia

del recesso.

TIM riconosce altresi ad Inwit la facolta di recedere dal contratto in qualunque momento e per qualsiasi
motivo dandone comunicazione scritta a TIM con un preavviso di 3 (tre) mesi senzdrochee ali tale
recesso possa essere richiesto a Inwit multa penitenziale, risarcimento od indennizzo alcuno.

Contratto di servizio per la fornitura di una rete di copertura LTE o di rete mobile trdiSieall Celd

In data 28 giugno 2017, Inwit e TIM hanstipulatoun contratto di servizio per la fornitura di una rete di
copertura LTE o di rete mobile tramif&mall Celb con il quale Inwit si € impegnata a fornireTEM un
servizio integrato finalizzato alla realizzazione di una rete di coperturaeloldel segnale di rete mobile di

TIM, con tutte le funzionalita atte a consentire a TIM di trasmettere il proprio segnale LTE o il segnale di
rete mobile.

Il servizio che Inwit fornisce a TIM riguarda (iJelssegnazione in utilizzo esclusivo degli impiantSdiall

Cell, secondo le numeriche e le specifiche tecniche richieste da TIM, per la durata indicata nel contratto,
comprensiva del servizio di installazione, posa in opera, collaudo ed attivazidimepiefitoSmall Celle la
disinstallazione finale, comsclusione delle componenti software; (ii) a richiesta di TIM, il servizio di
ospitalita perdinstallazione degli impiantsmall Cellpresso gli spazi individuati in accordo dalle parti. Il
servizio di ospitalita include la messa a disposizione di sistieralimentazione in grado di assicurare la
corretta alimentazione e funzionamento d@wmibianto Small Cellin condizioni di disponibilita di energia
elettrica.

Le attivita di manutenzione ordinaria e straordinaria, ai sensi del contratto, costituisclisoresonere e
responsabilita di TIM.

Il contratto decorre dal 1° gennaio 2017 ed ha durata di 4 (quattro) anni, senza possibilita di rinnovo tacito.
Per ciascun impiant&mall Cellattivato, il servizio avra la durata di 4 (quattro) anni con decorreaka d
primo giorno del mese successivo alla data della sua attivazione, cosi come riportata nel verbale di
attivazione, senza possibilita di rinnovo tacito.

Ai sensi del contratto & previsto che nel periodo di vigenza dello steslscaso di operazioni sa&tarie a
seguito delle quallIM dovesse perdere il controllo azionario di InwWitM avra la facolta di acquistare gli
impianti Small @Il ad un prezzo di riscatto concordato con conseguente risoluzione di diritto del contratto a
far data dafieffettivo trasferimento della titolarita degli impiasmall Il

Contratto quadro per la fornitura di servizi trasmissivi e accessori su impianti di copertura microcellulare
multioperatore e multiservizio realizzati con tecnologia DAS

In data 18 settermb 2019 Inwit e TIM hanno stipulato un contratto quadro per la fornitura di servizi
trasmissivi e accessori su impianti di copertura microcellulare multioperatore e multiservizio realizzati con
tecnologia DAS, in base al quale Inwit concede a TIM il dirifuso dei sistemi DAS che Inwit realizzera

nel corso della durata del contratto.

Il contratto ha decorrenza dal 1° gennaio 2019 fino al 31 dicembre 2024. 1l contratto ha durata di 6 (sei) anni
con tacito rinnovo annuale salvo che una delle parti narciggiisdetta con un preawviso scritto di almeno

90 (novanta) giorni rispetto alla data di scadenza. Ciascuna offerta riferita al singolo sistema DAS ha durata
di 6 (sei) anni a decorrere dalla data di accettazione del verbale di consegna, con rirmoedicauper

ulteriori 6 (sei) anni salvo disdetta da esercitarsi con un preavviso di almeno 90 (novanta) giorni.

Alla scadenza del contratto per qualsiasi motivo, gli obblighi di entrambe le parti derivanti dallo stesso
rimarranno impregiudicati per ciast sistema DAS per il quale sia stata sottoscritta dalle @aifeerta e,
pertanto, la disciplina del contratto continuera ad applicarsi fino alla scadenza del contratto relativo al
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singolo sistema DAS.

Ai sensi del contratto, TIM si riserva la facottarecedere dal contratto stesso nel caso in cui Inwit cessi di
essere controllata da TIM ai sensi @ell. 2359 del Codice Civile. Il recesso sara efficace decorsi 3 (tre)
mesi dal ricevimento della lettera inviata tramite PEC con cui TIM ha comunidateital Gesercizio del
diritto di recesso.

Per Besecuzione del servizio DAS oggetto del contratto, le parti hanno convenuto uno schpetiagli
costituito da una componenfiena tantund per il diritto di uso defimpianto DAS e un canone annuo, a
titolo di ospitalita, comprensivo di manutenzione, energia elettrica e condizionamento.

Il contratto prevede altresi cheger il primo anno di validita dello stesso, Inwit fara ogni ragionevole sforzo
per svolgeredncarico a favore di TIM per un numero comgies di 1000 unittRemote Uni{fiRUQ); alla

fine di ogni anno X le parti concorderanno un piano femrio X+1 eentro il 30 giugno di ogni anno di
validita del contratto, verificherann@dahdamento effettivo del piano di attivazione dei sistemi di DAS,
adeguando, ove ritenuto necessariimpegno quantitativo di fornitura, tenendo conto delle reciproche
cornici dibudgetassegnate.

E altresi previsto, essendo divenuto efficace alla Data del Prospetto il TIM MSA, che ogni offerta accettata
da TIM, ai sesi del contratto, per i sistemi DAS realizzati da Inwit successivamente alla data di efficacia del
TIM MSA, sara considerata rilevante ai fini del raggiungimento delle soglie di fatturato minimo garantito ivi
previste.

Contratto di finanziamento accordatia Telecom Italia Finance S.A.

In data 20 dicembre 2017 Telecom lItalia Finance S.A. (societa interamente controllata da TIM e tesoreria
estera del Gruppo TIM) e Inwit hanno stipulato un contratto di finanziamento accordato a favore di
guestultima per massimi Euro 70 milioni al fine di finanziargotdinaria attivita dibusiness Il
finanziamentd accordato a tasso fiss@ stato interamente erogato nel corso del 2018.

Inwit alla Data di Efficacia ha provveduto al rimborso anticipato del predettozigaento a seguito del
cambio di controllo della stessa quale conseguenza della Fusione.

Procedura di cui afiart. 47 della legge n. 428/1990 ralinbito del Conferimento TIM

Si segnala infine che, con riferimento alla procedura di c@rall47 dellalegge n. 428/1990 rdiga al
personale afferente ahmo dazienda oggetto dtonferimentoTIM, TIM si &€ impegnata per le specifiche
attivita di tale ramdegate alla gestione giuridimministrativa delle Torri, in caso di perdita del controllo
sulleEmittente, ad acquistare con cessione individuale, senza soluzione di continuita, il contratto di lavoro
delle risorse (aventi la qualifica di dipendenti) trasferite che ne facciano formale richiesta nei trenta giorni
successivi alla comunicazione dellento.

Con riferimento al Framework Agreement si rinvia alla ParteCBPITOLO 14 Paragrafol4.1.1del
Prospetto, al TIM MSA 2015 e il TIM MSA si rinvia alla Parte BAPITOLO 14 Paragrafol4.1.3del
Prospetto eal Passive Sharing Agreement si rinvia allat®d3, CAPITOLO 14 Paragrafol4.1.5del
Prospetto.

10.1.3. Rapporti con altre Parti Correlate
L&Emittente non intrattiene rapporti con altre Parti Correlate ulteriori rispetto a quanto indicato nel
precedente paragrald.1.2, fatta eccezione per i contratti in essere con VOD post Fusione

*k%k

Per completezza, si segnala cimeconseguenza del rapporto di controllo di diritto esistente tra TIM e Inwit
sino alla Data di Efficacide in ogni caso di controllo congiunto con VOD EU alla Data del Prospetto)
della significativita defiOperazione, la stessha rappresentaten@Opeazione con Parti Correlate di
fimaggiore rilevanzaai sensi del Regolamento OPC e della Procedura OPC.

Per maggiori informazioni al riguardo, si rinvia al Documento Informativo redatto ai ser@irtded| del
Regolamento OPC pubblicato in dataagosto2019 e disponibile sul sitmternet www.inwit.it, sezione
figovernance/prospettdocumentinformativio.
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10.2. Operazioni con Parti Correlate di VOD Towers
10.2.1. Introduzione

Le operazioni con Partid@relate di VOD Towers sono individuate sulla base dei criteri definiti dallo IAS 24
T dnformativa di bilancio sulle operazioni con parti correléte

VOD Towers ha identificato le seguenti Paroi@elate:

- VOD;e

- altre societa controllatga Vodafongsroup Plcancheindirettamentdle fiAltre Parti Correlate 0).
Si ricorda che VOD Towers é stata costituita in data 5 agosta 2019

In data 4 dicembre 2019 si & perfezionata la Scissione con conseguente assegnazione a favore di VOD
Towers del Ramo Towerpetarto, non esistono significativeperazioni corParti Mrrelate antecedenti a
tale data.

Nei successivi paragrafi si riportano i saldi patrimoniali al 31 dicembre 2019 nonché i saldi economici per
IGesercizio cluso al 31 dicembre 2019 dellparazionicon Parti @rrelateposte in essere da VOD Towers
Tali informazioni sono state estratte da:

- il Bilancio Carveout;

- elaborazionidell®Alta DirezioneVOD Towers effettuate sulla base delle risultanze della contabilita
generale e gestionale.

Si ritiene chedette informazioni aggiuntive su VOD Towers siano rilevanti in quanto forniscono una
descrizione dei contratti con Parti Correlate in essere alla Data di Efficacia e quindi trasferiti a Inwit a
seguito della Fusione.

10.2.2. Rapporti conParti Correlate di VODTowers

Nella seguente tabella sono dettagliatidi patimoniali delle operazioni con Partio@elateposte in essere
da VOD Towersal 31 dicembre 2019:

Voce di Bilancio . Totale Incidenza %
Carve aut al 31 VOD Aégi;g{g Parti sulla voce di
(in migliaia di Euro) dicembre 2019 Correlate bilancio
Attivita
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 142983  35.908 - 35.908 25,1%
Passivita
Debiti commerciali, vari e altre passivita correnti (22.979)  (4.706) (1.076) (5.782) 25,2%
Altre passivita finanziarie correnti (334) (334) - (334) 100,0%

Nella seguente tabella, sono dettagliati i saldi economici dpleazioni con Parti @relate poste in essere
da VOD Towers perdsercizio chiuso al 31 dicembre 2019.

i 0
Voce di Bilancio Carve ait per Totale Parti Incidenza %

(in migliaia di Euro) |Gesercizio chiuso al 31 dicembre 201¢ VoD Correlate Sull)lﬁla\;]%(i:g di

Ricavi 85.261 23.612 23.612 27, 7%
Acquisti di materiee servizi (39.527) (1.356) (1.356) 3,4%
Altri costi operativi (5.273) (154) (154) 2,9%
Costi del personale (2.423) (36) (36) 1,5%

Di seguito sono brevemente descritte le principglerazioni con Parti @relate poste in essere da VOD
Towers

Operazioni co’vOD

La voce ARicavi o verso VOD, ,pdconducibile dlaicordabilzzaziofel 2 m
dei ricavi per i servizi di ospitalita in favore di VOD nel mese di dicembre 2019 iscritti in accordo a quanto
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previstodal VOD MSA 2019 (comeinfra definito). Con riferimento aVOD MSA 2019 si rinvia alla Parte
B, CAPITOLO 14 14.1.4del Prospetto

La voce AAcqgei st versd YODapart acEuro 2356 migliairetto delribaltamento dei

costi che VOD Towers ha effettuato verso VOD nel mese di dicembre 2019 in accordo al VOD MSA 2019
perEuro 3.160 migliaiaé riconducibile a servizi ancillari alla fornitura di energia elettrica nonché a costi per
servizi ammumistrativi efiscali.

I ACrediti commercial i, var.i e altre attivit”™ cor
2019, includono principalmente, oltre alla fatturazione del mese di dicembre 2019 come riportato con
riferi mentko calvli ®, vaameh® un credito di Wind Tre i
pari a Euro 9.135 migliaia.

La voce AAltre passivit”™ f iEor@384 migiaia ab31 dieemhree2Q196i0 Vv €

riferiscono al debito verso VOD per il paganto da queétltima effettuata in favore dei dipendenti della
Societa con riferimento alla mensilita di dicembre 2019 in nome e per conto di VOD Towers.

La voce nADebiti commerci al i, vari e altre attiv)
principalmente riconducibile a servizi ancillari alla gestione delle forniture di energia elettrica e a fatture da
ricevere perdacqusto di materiali relativi allenifrastrutturePassive.

Operazioni con Altre Parti Correlate

La voce fiDebiti catmmievicti ‘al d 9 r rveawrteiatée paad Buso®.07® bI3Y e P

dicembre 2019 migliaia € principalmente riconducibile a debiti farqusto di materiali relativi alle
Infrastrutture Bssive verso Vodaforferocurement Company Sarl.
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CAPITOLO 11 INFORMAZIONI FINANZIARIE RIGUARDANTI LE ATTIVITA E LE
PASSIVITA, LA SITUAZIONE FINANZIARIA E | PROFITTI E LE
PERDITE DELL &EMITTENTE

11.1. Informazioni finanziarie relative a Inwit

Il Bilancio trimestrale abbreviatoelativo ai tremesi chiusi al 31 marzo 2028 da intendersi incluso
mediante riferimento nel presente Prospetto, ai senéadell9 del Regolamento 2017/1129.

Tale documento e stato pubblicato e depositato presso CONSOB ed € a disposizione del pubblico sul sito
interret www. i nwi t . investitorisi eBflanaonee Reléziom |, e in ogni caso a
https://www.inwit.it/it/bilancie-relazioni

Per agevolare dhdividuazione definformativa finanzaria contenuta nella suddetta documentazione
contabile incorporata mediante riferimento, ai sensi di quanto disciplinato dal secondo conianta @iell

del suddetto Regolamento 2017/1129, nella seguente tabella sono indicate le pagine relative adle princip
sezioni:

Sezione Bilancio trimestrale abbreviato
Situazione patrimoniaténanziaria 50
Conto economico separato 52
Conto economico complessivo 53
Movimenti del patrimonio netto 54
Rendiconto finanziario 55
Note illustrative 56

Si riportano di seguito gli schemi contabili estratti daancio trimestrale abbreviatelativo ai tre mesi
chiusi al 31 marzo 2020 e 2019

SITUAZIONE PATRIMONIALE -FINANZIARIA

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2020 2019
Attivita non correnti
Attivita Immateriali
Avviamento 6.712276 1.411770
Attivita immateriali a vita utile indefinita 13031 11.044
Attivita Materiali
Immobili, impianti e macchinari 783447 288735
Diritti d@uso su beni di terzi 1167511 706969
Altre attivita non correnti
Attivita finanziarie non correnti 8.850 235
Crediti vari e altre attivita non correnti 6.677 6.932
Attivita per imposte anticipate 5.385 1.940
Totale attivita non correnti 8.697.177 2427625
Attivita correnti
Crediti commerciali vari e altre attivita correnti 248541 83111
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti 121 15117
Titoli e partecipazioni correnti - -
Crediti per imposte sul reddito 1 1
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 39.743 66.570
Totale attivita correnti 288406 164799
Totale attivita 8.985583 2592424

97


https://www.inwit.it/it/bilanci-e-relazioni

Infrastrutture Wieless Italiane S.p.A. Prospetto

Patrimonio netto

Capitale emesso 600000 600000
Meno: azioni proprie (222) (222)
Capitale sociale 599778 599778
Riserva da sovrapprezzo azioni 3.691609 660000
Riserva legale 120000 120000
Altre riserve (767) (805)
Utili (perdite) accumulati, inclusdiltile (perdita) del periodo 172843 182220
Totale patrimonio netto 4583463 1561193
Passivita non correnti

Fondi relativi al personale 3.153 1.791
Fondo imposte differite 86.559 -
Fondi per rischi oneri 216829 101656
Passivita finanziarie non correnti 3.107.947 670404
Debiti vari e altre passivita non correnti 5.793 9.616
Totale passivita non correnti 3.420281 783467
Passivita correnti

Passivita finanziarie correnti 198908 123661
Debiti commerciali vari e altre passivita correnti 764.015 123302
Debiti per imposte sul reddito 18916 801
Totale passivita correnti 981839 247764
Totale passivita 4.402120 1.031231
Totale patrimonio netto e passivita 8.985583 2.592424

Nella seguente tabella si riporta il confronto tra i principali dhgila situazione patrimoniale finanziaria
dellEmittente al 31 marzo 2020 e al 31 dicembre 2019, con separata indicazione degli impatti riconducibili
alla contabilizzazione della Fusione; in particolare, la Fusione € stata contabilizzata in data 30Dg&taezo 2

la modalita di contabilizzazione e i relativi effetti contabili, coincidenti con quelli riportati nella seguente
tabella, sono dettagliatamente descritti nella Nota 4 del Bilancio Trimestrale 2020. A tali effetti contabili
sono principalmente ricondibili le variazioni patrimoniali rilevate nel primo trimestre 2020.

Al 31 marzo Al 31 dicembre Variazione di cui:

(in_milioni di Euro) 2020 2020 Fusione

Totale attivita non correnti 8.697 2.427 6.270 6.266
Totale attivita correnti 289 165 124 145
Totale attivita 8.986 2.592 6.394 6.411
Totale patrimonio netto 4.583 1.561 3.022 3.559
Totale passivita non correnti 3.420 783 2.637 563
Totale passivita correnti 982 248 734 149
Totale passivita 4.402 1.031 3.371 712
Totale patrimonio netto e passivita 8.985 2.592 6.393 4.271

Oltre agli effetti contabili della Fusione, le variazioni patrimoniali rilevate nel primo trimestre 2020 sono
principalmente riconducibili:

9 alla rilevazione tra le passivita correnti del delpty il Dividendo Straordinario, pari a Euro 570
milioni e alla corrispondente riduzione del patrimonio netto;

1 al tiraggio del Finanziamento per un importo pari a Euro 2.140 milioni, al lordo dei costi di
transazione, iscritto tra le passivita non correnti.

1T CONTO ECONOMICO SEPARATO

Tre mesi chiusi al 31 marzo,

(in migliaia di Euro) 2020 2019
Ricavi 102957 94.902
Acquisti di materie e servizioneri ordinari (6.638) (8.199)
Acquisti di materie e servizioneri connessi ad operazioni straordinarie (4.995) -
Costi del personaleoneri ordinari (2.780) (2.762)
Costi del personaleoneri di ristrutturazione e razionalizzazione - (557)
Altri oneri operativi (522) (564)
Risultato operativo ante ammortamenti, plusvalenze/(minusvalenze) e ripristini di 88022 82820
valore/(svalutazioni) di attivitd non correnti (EBITDA) ) :
Ammortamenti, plusvalenze/minusvalenze da realizzo e svalutazioni di attivita non c (31.288) (31.053)
Risultato operativo (EBIT) 56.734 51767
Proventi finanziari 2 167
Oneri finanziari (9.468) (6.154)
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Risultato prima delle imposte 47268 45780
Imposte sul reddito (13742) (13.386)
Risultato del periodo 33526 32.394
1 CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO
Tre mesi chiusi al 31 marzo,
(in migliaia di Euro) 2020 2019
Risultato del periodo 33526 32394
Altre componenti del conto economico complessivo
Altre componenti che non saranno successivamente riclassificate nel ¢
economiccseparato i i
Rimisurazione piani per i dipendenti a benefici definiti (IAS 19):
Utili (perdite) attuariali - -
Effetto fiscale - -
Totale altre componenti che non saranno successivamente riclassificat
nel conto economico separato ) )
Altre componenti che saranno successivamente riclassificate nel conto
economico separato ) )
Totale altre componenti che saranno successivamente riclassificate ne
conto economico separato i i
Totale altre componenti del conto economico complessivo - -
Risultato complessivo del periodo 33526 32394
T MOVIMENTI DEL PATRIMONIO NETTO
Altre riserve e
Riserva Azioni Riserva da utili (perdlte) Totale
Capitale sociale proprie sovrapprezzo portati a nuovo patrimonio
eccedenza sul - incluso il
i azioni . netto
valore nominale risultato del
(in migliaia di Euro) periodo
Al 1 gennaio 2019 599778 (1.215) 660000 289742 1.548305
Risultato complessivo del periodo - - - 32394 32394
Acquisto azioni proprie - - -
Dividendi deliberati - - - (126.553) (126.553)
Altri movimenti - - - 148 148
Al 31 marzo 2019 599778 (1.215) 660000 195731 1.454.294
1
Altre riserve e
Riserva AZIOm Riserva da util (perdlte) Totale
. . proprie portati a nuovo . .
Capitale sociale sovrapprezzo - X patrimonio
eccedenza sul L incluso il
- azioni . netto
valore nominale risultato del
(in migliaia di Euro) periodo
Al 1 gennaio 2020 599778 (1.215) 660000 302630 1561193
Risultato complessivo del periodo - - - 33526 33526
Dividendi deliberati - - (527.073) (42.902) (569.975)
Fusione - - 3.558682 - 3.558682
Altri movimenti - - - 37 37
Al 31 marzo 2020 599778 (1.215) 3.691609 293291 4.583463
T RENDICONTO FINANZIARIO
Al 31 marzo
(in migliaia di Euro) 2020 2019
Flusso monetario da attivita operative:
Risultato del periodo 33526 32394
Rettifiche per:
Ammortamenti, minusvalenze da realizzo e svalutazioni di attivita non correnti 31.288 31.053
Variazione netta delle attivita (passivita) per imposte anticipate (differite) 13771 13311
Variazione dei fondi relativi al personale (55) 570
Variazione dei crediti commerciali (7.070) (16.148)
Variazione dei debiti commerciali 15678 4.932
Variazione netta dei crediti/debiti vari e di altre attivita/passivita (23.651) 1.176
Altre variazioni non monetarie (6.986) (2.430)
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Flusso monetario generato dalle attivita operative 56.501 64.858
Flusso monetario da attivita di investimento:

Totale acquisti attivita immateriali, materiali per competenza e diéitSasu beni di terzi (*) (38.859) (15.569)
Variazione debiti per attivitad@hvestimento 20,528 1.822
Totale acquisti di attivita immateriali, materiali e dirittudo su beni di terzi per cassa (18.331) (13.747)
Acquisto partecipazioni (2.140000) -
Variazione dei creditinanziari e di altre attivita finanziarie 14975 5.062
Altre variazioni non correnti (20) 1
Flusso monetario assorbito dalle attivita di investimento (2.143366) (8.684)
Flusso monetario da attivita di finanziamento:

Variazione delle passivitinanziarie correnti e non correnti 2.053050 (20.417)
Acquisto di azioni proprie - -
Dividendi pagati (*) - -
Flusso monetario assorbito dalle attivita di finanziamento 2.053050 (20417)

Flusso monetario complessivo (33.815) 35757
Cassa e altredisponibilita liquide equivalenti nette allGnizio del periodo 66.570 104125
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette alla fine del periodo 32.755 139882

Il Bilancio 2019¢ da intendersi inclusmediante riferimento nel preserReospettoai sensi defart. 19 del
Regolamento 2017/1129.

Tale document@ stato pubblicato e depositgitesso CONSORd ea disposizione del pubblico sul sito
internet www.inwit.it, sezionefinvestitori T Bilancio e Relazio, e in ogni caso al seguente link:
https://www.inwit.it/it/bilancie-relazioni

Per agevolare dhdividuazione definformativa finanziaria contenuta nella suddetta documentazione
contabile incorporata mediante riferimento, ai sehgjuanto disciplinato dal secondo comma @etl 19

del suddetto Regolamento 2017/1129, nella seguente tabella sono indicate le pagine relative alle principali
sezioni

Sezione Bilancio 2019
Situazione patrimoniaténanziaria 60
Conto economiceeparato 62
Conto economico complessivo 63
Movimenti del patrimonio netto 64
Rendiconto finanziario 65
Note illustrative 66

Si riportano di seguito gli schemi contabili estratti dal Bilancio 2019.
SITUAZIONE PATRIMONIALE -FINANZIARIA

Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2019 2018

Attivita non correnti
Attivita Immateriali

Avviamento 1.411.770 1.411.770
Attivita immateriali a vita utile indefinita 11.044 40.569
Attivita Materiali

Immobili, impianti e macchinari 288.735 254.892
Diritti dGuso su beni di terzi 706.969 325
Altre attivita non correnti

Attivita finanziarie non correnti 235 218
Crediti vari e altre attivita non correnti 6.932 21.672
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Attivita per imposte anticipate 1.940 2.682
Totale attivita non correnti 2.427.625 1.732.128
Attivita correnti

Crediti commerciali vari e altre attivita correnti 83.111 78.176
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti 15.117 8.101
Titoli e partecipazioni correnti - 10.036
Crediti per imposte sul reddito 1 1

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 66.570 104.125
Totale attivita correnti 164.799 200.439
Totale attivita 2.592.424 1.932.567
Patrimonio netto

Capitale emesso 600.000 600.000
Meno: azioni proprie (222) (222)

Capitale sociale 599.778 599.778
Riserva da sovrapprezzo azioni 660.000 660.000
Riserva legale 120.000 120.000
Altre riserve (805) (932)
Utili (perdite) accumulati, inclusdiltile (perdita) del periodo 182.220 169.459
Totale patrimonio netto 1.561.193 1.548.305
Passivita non correnti

Fondi relativi al personale 1.791 2.223
Fondo imposte differite - -

Fondi per rischi oneri 101.656 99.111
Passivita finanziarie non correnti 670.404 130.209
Debiti vari e altre passivita non correnti 9.616 7.004
Totale passivita non correnti 783.467 238.547
Passivita correnti

Passivita finanziarie correnti 123.661 40.359
Debiti commerciali vari e altre passivita correnti 123.302 104.561
Debiti per imposte sul reddito 801 795
Totale passivita correnti 247.764 145.715
Totale passivita 1.031.231 384.262
Totale patrimonio netto e passivita 2.592.424 1.932.567

CONTO ECONOMICO SEPARATO

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2019 2018
Ricavi 395.396 378.472
Acquisti di materie e servizioneri ordinari (27.178) (151.064)
Acquisti di materie e servizioneri connessi ad operazioni straordinarie (5.252) -
Costi del personaleoneri ordinari (10.574) (9.235)
Costi del personaleoneri di ristrutturazione e razionalizzazione (573) (165)
Altri oneri operativi (2.043) (2.568)
Risultato operativo ante ammortamenti, plusvalenze/(minusvalenze) e ripristini di
valore/(svalutazioni) di attivitd non correnti (EBITDA) 349.776 215.440
Ammortamenti, plusvalenze/minusvalenze da realizzo e svalutazioni di attivita non co (130.024) (15.190)
Risultato operativo (EBIT) 219.752 200.250
Proventi finanziari 450 181
Oneri finanziari (24.621) (4.146)
Risultato prima delle imposte 195.581 196.285
Imposte sul reddito (56.267) (55.524)
Risultato del periodo 139.314 140.761
CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2019 2018
Risultato del periodo 139.314 140.761
Altre componenti del conto economico complessivo
Altre componenti che non saranno successivamente riclassificate nel ¢ ) )
economico separato
Rimisurazione piani per i dipendenti a benefici definiti (IAS 19):
Utili (perdite) attuariali (121) 58
Effetto fiscale 29 (14)
Totale altre componenti che non saranno successivamente riclassificat 92) a4

nel conto economico separato
Altre componenti che saranno successivamente riclassificate nel conto
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economico separato
Totale altre componenti che saranno successivamente riclassificate ne
conto economico separato ) )
Totale altre componenti del conto economico complessivo (92) 44
Risultato complessivo del periodo 139.222 140.805
MOVIMENTI DEL PATRIMONIO NETTO
Altre riserve e
Riserva Azioni Riserva da utili (perdite) Totale
. . proprie portati a nuovo : .
Capitale sociale sovrapprezzo - X patrimonio
eccedenza sul Cr incluso il
. azioni . netto
valore nominale risultato del
(in migliaia di Euro) periodo
Al 1 gennaio2018 600.000 - 660.000 262.661 1.522.661
Risultato complessivo del periodo - - - 140.805 140.805
Acquisto azioni proprie (222) (1.215) - - (1.437)
Dividendi deliberati - - - (114.000) (114.000)
Altri movimenti - - - 276 276
Al 31 dicembre 2018 599.778 (1.215) 660.000 289.742 1.548.305
Risultato complessivo del periodo - - - 139.222 139.222
Dividendi deliberati - - - (126.553) (126.553)
Altri movimenti - - - 219 219
Al 31 dicembre 2019 599.778 (1.215) 660.000 302.630 1.561.193

RENDICONTO FINANZIARIO

Al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2019 2018
Flusso monetario da attivita operative:

Risultato del periodo 139.314 140.761
Rettifiche per:

Ammortamenti, minusvalenze da realizzo e svalutazioni di attiviticooenti 130.023 15.190
Variazione netta delle attivita (passivita) per imposte anticipate (differite) 771 102
Variazione dei fondi relativi al personale 226 19
Variazione dei crediti commerciali (23.048) (8.223)
Variazione dei debiti commerciali 20.140 6.787
Variazione netta dei crediti/debiti vari e di altre attivita/passivita 20.546 4,195
Altre variazioni non monetarie 16.855 3.155
Flusso monetario generato dalle attivita operative 304.827 161.986
Flusso monetario da attivita iivestimento:

Totale acquisti attivitd immateriali, materiali per competenza e difitsasu beni di terzi (210.823) (62.214)
Variazione debiti per attivitad@hvestimento 142.920 13.575
Totale acquisti di attivita immateriali, materiali e dirdfuso su beni di terzi per cassa (67.903) (48.639)
Variazione dei crediti finanziari e di altre attivita finanziarie 3.003 (18.068)
Altre variazioni non correnti 1.926 (180)
Flusso monetario assorbito dalle attivita di investimento (62.974) (66.887)
Flusso monetario da attivita di finanziamento:

Variazione delle passivita finanziarie correnti e non correnti (152.855) 70.103
Acquisto di azioni proprie - (1.437)
Dividendi pagati (126.553) (114.000)
Flusso monetario assorbito dalle attivita dfinanziamento (279.408) (45.334)
Flusso monetario complessivo (37.555) 49.765
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette afinizio del periodo 104.125 54.360
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette alla fine del periodo 66.570 104.125
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11.1.1. Relazioni

.
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INFRASTRUTTURE WIRELESS ITALIANE SPA

RELAZIONE DI REVISIONE CONTABILE LIMITATA SUL
BILANCIO TRIMESTRALE ABBREVIATO AL 31 MARZO 2020
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