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Il ventotto aprile duemilaundici :

in Torino, presso il Centro Congressi Unione Indu-
striale Torino - Sala Giovanni Agnelli, via Vela n.
17, alle ore 10 circa, si € riunita in prima convo-
cazione l'assemblea ordinaria e straordinaria degli
azionisti della Societa, convocata con avviso pub-
blicato in data 29 marzo 2011 sul sito Internet del
la Societa stessa e sul quotidiano La Stampa, ai
sensi dell'articolo 12 dello statuto sociale e dell
relative disposizioni normative, per discutere e de
liberare sul seguente

Ordine del giorno
Parte ordinaria

1.Bilancio separato al 31 dicembre 2010 e delibera

zioni relative

2.Deliberazioni in ordine al Consiglio di Ammini-




strazione .

3.Deliberazioni in materia di acquisto e di dispo-

sizione di azioni proprie

4.Conferimento dell'incarico di revisione legale

dei conti per gli esercizi 2012-2020

Parte straordinaria

Proposta di modifica degli articoli 10, 11, 12, 13,

14, 16, 18, 23 e 25 dello Statuto Sociale e dell'in -

titolazione del titolo settimo dello stesso; delibe -

razioni inerenti e conseguenti

Assume la presidenza, a sensi di statuto, e regola

lo svolgimento dell'assemblea il presidente del con -
siglio di amministrazione e amministratore delegato

ingegner John Philip ELKANN il quale comunica anzi-

tutto:

- che l'avviso di convocazione € stato pubblicato

sul sito Internet della Societa e sul quotidiano La

Stampa, ai sensi dell'articolo 12 dello statuto so-

ciale e delle relative disposizioni normative, come

dianzi detto, e lo stesso avviso é stato altresi in -
viato alla Borsa Italiana S.p.A.;

- che l'assemblea e regolarmente costituita in quan -
to sono presenti o rappresentati n. 17 azionisti pe r
n. 95.875.025 azioni ordinarie e n. 30.184.246 azio -

ni privilegiate sulle n. 160.259.496 azioni ordina-



rie e n. 76.801.460 azioni privilegiate, tutte da
nominali euro 1 cadauna.

Il presidente invita, con il consenso dell'assemble
a, a fungere da segretario per la parte ordinaria i
dottor Ettore MORONE e da atto:

- che, oltre ad esso presidente, sono presenti gli
amministratori:

Gianluigi GABETTI — presidente d'onore

Tiberto BRANDOLINI D'ADDA — vice presidente
Pio TEODORANI FABBRI - vice presidente
Andrea AGNELLI

Eugenio COLUCCI

Franzo GRANDE STEVENS

Alessandro NASI

Giuseppe RECCHlI;

- che sono inoltre presenti i sindaci effettivi:
Lionello JONA CELESIA — presidente

Giorgio FERRINO

Paolo PICCATTI;

- che hanno giustificato I'assenza gli amministrato
r:

Carlo BAREL DI SANT'ALBANO

Victor BISCHOFF

Oddone CAMERANA

Luca FERRERO DE GUBERNATIS VENTIMIGLIA



Sergio MARCHIONNE

Christine MORIN-POSTEL

Lupo RATTAZZI

Antoine SCHWARTZ;

- che sono inoltre presenti:

. il rappresentante comune degli azionisti di ri-
sparmio Giacomo ZUNINO

. il rappresentante comune degli azionisti titolari

di azioni privilegiate Alberto MUSY;

- che sono altresi presenti rappresentanti della so
cieta di revisione e personale qualificato per |l
migliore svolgimento dei lavori;

- che, se I'assemblea non ha nulla in contrario, as
sistono alla riunione numerosi studenti delle Facol
ta di Economia e di Scienze Politiche dell'Universi
ta di Torino con i professori BERTOLDI, CANTINO,
CERRATO, BAVA, GROMIS DI TRANA e DESANA, che saluta
e ringrazia per la presenza, nonché analisti finan-
ziari e, in una sala loro riservata, giornalisti
specializzati in materie economiche e finanziarie;

- di aver accertato, a mezzo di personale all'uopo
incaricato, l'identita e la legittimazione dei pre-
senti.

Il presidente comunica poi che partecipano, in misu

ra superiore al 2%, al capitale sociale sottoscritt



rappresentato da azioni con diritto di voto (ordina

rie e privilegiate) i seguenti soggetti:

* GIOVANNI AGNELLI e C. societa in accomandita per
azioni n. 124.846.635 azioni (52,664%), delle quali

n. 94.707.135 ordinarie e n. 30.139.500 privilegia

te

* MACKENZIE FINANCIAL CORPORATION n. 22.530.173
azioni (9,504%), delle quali n. 21.130.173 ordinari

e n. 1.400.000 privilegiate, in qualita di gestore,

tra l'altro, del fondo MACKENZIE CUNDILL VALUE FUND
che singolarmente detiene n. 10.202.592 azioni or-
dinarie (4,304%)

* EXOR S.p.A. n. 14.349.284 azioni (6,053%), delle
quali n. 4.109.500 ordinarie e n. 10.239.784 privi-

legiate, tutte con diritto di voto sospeso in quant

azioni proprie

* BESTINVER GESTION SGIIC S.A. n. 11.854.727 azioni
privilegiate (5%) in qualita di gestore, tra l'al-

tro, del fondo BESTINVER INTERNACIONAL FI che singo
larmente detiene n. 5.131.610 azioni privilegiate
(2,165%).

Precisa che non consta l'esistenza di patti paraso-

ciali previsti dall'articolo 122 del decreto legi-

slativo 58/98 e informa che I'elenco nominativo dei

partecipanti alla parte ordinaria dell'assemblea, i



proprio o per delega, con lindicazione del numero
delle rispettive azioni, sara allegato al presente
verbale (allegato "G").

Prega poi coloro che intendessero abbandonare l'as-
semblea prima del termine e comunque prima di una
votazione di comunicarlo al personale incaricato pe
l'aggiornamento dei voti presenti.

Prima di passare allo svolgimento dell'ordine del
giorno ricorda che, ai sensi dell'articolo 5.2 del
Regolamento di assemblea, in assenza di specifica
richiesta approvata dall'assemblea non si dara let-
tura della documentazione che e stata depositata, a
disposizione degli interessati, come indicato
nell'avviso di convocazione e, per quanto riguarda
gli interventi, prega chiunque voglia intervenire d
procedere, qualora non lo avesse ancora fatto, alla
relativa prenotazione al tavolo di segreteria preci
sando 'argomento.

Ricorda che, ai sensi dell'articolo 3.6 del Regola-
mento di assemblea, non e consentito I'uso di appa-
recchiature di registrazione audio e video da parte

di azionisti ed i telefoni portatili devono essere
disattivati.

Ricorda inoltre a coloro che verranno chiamati al

microfono che, ai sensi dell'articolo 6.4 del mede-



simo Regolamento, gli interventi dovranno essere

concisi e strettamente pertinenti alla materia trat -
tata; inoltre, sempre in base all'articolo 6.4, ri-

tiene adeguato il termine massimo di 5 minuti per

gli interventi e di 2 minuti per le repliche nei

qguali dovranno essere comprese le eventuali dichia-

razioni di voto.

Conseguentemente, prosegue il presidente, al fine d i
garantire il miglior svolgimento dei lavori assem-

bleari nell'interesse di tutti i presenti, gli in-

terventi e le repliche saranno considerati terminat i
una volta esaurito il tempo massimo e la parola pas -
sera automaticamente all'azionista successivo.

Quindi dichiara aperti i lavori e passa alla tratta -
zione dell'ordine del giorno evidenziando i punti

dello stesso.

Sul punto

1. Bilancio separato al 31 dicembre 2010 e delibe-

razioni relative ,

il presidente precisa che si procedera ad esaminare
il bilancio e I'andamento della gestione attraverso
la proiezione di alcune slide, per passare poi alla
proposta di approvazione del bilancio stesso e di
distribuzione di dividendi.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA




chiede di avere copia delle slide proiettate.

Il presidente

precisa che le slide verranno distribuite successi-
vamente a chi lo desidera.

Quindi il presidente ed il direttore finanziario

dottor Enrico VELLANO espongono e commentano

slide concernenti il bilancio e l'andamento della
gestione (allegato “A”).

Al termine il presidente da lettura della proposta

di approvazione del bilancio separato e di distribu
zione di dividendi riportata in calce alla relazion
sulla gestione e che qui di seguito si trascrive:
"Signori Azionisti,

Vi invittamo ad approvare il bilancio separato
dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 e, tenuto
conto che la Riserva Legale corrisponde ad un quint
del capitale sociale, Vi proponiamo di destinare
l'utile di euro 151.861.007,71 come segue:

. alle 156.149.996 azioni

ordinarie attualmente in

circolazione, un dividendo

unitario di euro 0,31, pari

a massimi euro 48.406.498,76

. alle 66.561.676 azioni

privilegiate attualmente in



circolazione, un dividendo

unitario di euro 0,3617,

pari a massimi euro 24.075.358,21
. alle 8.747.199 azioni di

risparmio attualmente in

circolazione, un dividendo

unitario di euro 0,3881,

pari a massimi euro 3.394.787,93
. alla Riserva utili netti su

cambi non realizzati (art. 2426,

comma 8 bis c.c.) euro 538.769,37
. alla Riserva Straordinaria

il residuo importo, pari a

un minimo di euro 75.445.593.,44

Utile dell'esercizio 2010 151.861.007,71

| dividendi proposti, pari a massimi euro
75.876.644,90, competeranno alle azioni che saranno
in circolazione, escluse quindi le azioni diretta-

mente detenute da EXOR S.p.A., al 23 maggio 2011,
data di stacco cedola. Il pagamento sara effettuato

a partire dal 26 maggio 2011."

Quindi precisa che, rispetto al 28 marzo 2011, data
nella quale e stata redatta la proposta di cui so-

pra, non vi sono state variazioni in ordine al quan

titativo di azioni proprie detenuto.



Il presidente segnala poi che nella documentazione
che é stata distribuita all'ingresso in sala € ri-
compresa la relazione sul governo societario e gli
assetti proprietari.

Quindi il presidente fa presente che si passa ora
alla discussione sul bilancio al 31 dicembre 2010 e
prega coloro che si sono prenotati di accedere al
microfono, quando verranno chiamati, e di porre do-
mande di interesse generale ed utili all'assunzione

di deliberazioni sulla base di una adeguata informa
tiva, facendo quindi interventi concisi e pertinent

e restando comunque entro il tempo massimo di 5 mi-
nuti e di 2 minuti per le repliche nei quali, come
anticipato, dovranno essere comprese eventuali di-
chiarazioni di voto.

Precisa che al termine del tempo massimo, come gia
ricordato, la parola passera automaticamente all'a-
zionista successivo e che un breve segnale acustico
evidenziera che manca 1 minuto alla scadenza del
termine e costituira un invito a concludere nel tem

po prefissato.

Quindi comunica che alcuni azionisti hanno ritenuto

di avvalersi del diritto di porre domande anche pri

ma dell'assemblea e che alle numerose domande, anch

di dettaglio, pervenute é stata data risposta scrit
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ta direttamente al richiedente.

Precisa poi che copia delle domande pervenute e del
le risposte fornite sara allegata al presente verba

le (allegati "B" e “C”") ed € comunque a disposizio-
ne, al tavolo di segreteria, di coloro che ne fosse

ro interessati.

Fa poi presente che, come indicato nella lettera di
esso presidente che si trova in apertura del fasci-
colo a stampa distribuito ai presenti, si € pensato

di estendere questa possibilita anche ai non azioni

sti.

Informa inoltre che sono pervenute numerose domande
da parte degli studenti che si sono dimostrati par-
ticolarmente interessati agli argomenti oggi in di-
scussione e li ringrazia.

Fa poi presente che ad alcune delle domande pervenu
te ritenute di interesse generale, riassunte e rag-
gruppate per tema, sara comungue data risposta nel
corso dell'assemblea.

Comunica infine che, fatto salvo quanto in preceden
za precisato in relazione alle domande pervenute da
azionisti ed alle relative risposte, nel verbale
dell'assemblea non saranno riportati né allegati in
terventi o parti di intervento che non siano stati

effettivamente letti a beneficio dei presenti e per

11



tinenti alle materie trattate.

Quindi dichiara aperta la discussione sul bilancio
al 31 dicembre 2010.

Una sintesi viene qui di seguito riportata.

L’azionista Brunello FAVA D’ALBERTO

osserva che nella EXOR esistono tre tipi di azioni:
ordinarie, privilegiate e di risparmio, queste ulti

me praticamente senza flottante;

ricorda che anche FIAT e FIAT INDUSTRIAL hanno cia-
scuna 3 tipi di azioni e che, secondo quanto detto

dal dottor MARCHIONNE nei giorni scorsi, I’America
non vede di buon occhio la quotazione di tutti que-

sti titol;

domanda se non sia prevista una riduzione dei tipi

di azioni, convertendo le poche azioni di risparmio

in ordinarie, come fatto in passato dalla IFIL;

prende atto che ALPITOUR sta andando bene - pur es-
sendo in vendita - e chiede se verra venduta in
blocco o in parte;

ricorda che il 12 maggio ci sara il consiglio di am
ministrazione per esaminare l'andamento del primo
trimestre e vorrebbe qualche ragguaglio
sullandamento della Societa nei primi tre mesi
dell'esercizio.

L’azionista Jutta SPERBER

12



ringrazia per il lavoro svolto nellanno passato e,
considerando che le attivita nel futuro sembrano
sempre piu rivolte verso I'Est, chiede quali diffi-
colta si ritenga di incontrare a causa della prolun
gata crisi giapponese.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

informa che il suo sito & www.marcobava.tk e che
sullo stesso si pud trovare numerosa documentazione
in merito al suo pensiero sul gruppo FIAT e sulla
morte di Edoardo AGNELLI il quale, a suo avviso, no
Si e suicidato ma e stato ucciso;

fa presente, al riguardo, di aver scritto un libro

di presentarne oggi un secondo - acquistabile sul
SuoO sito - in cui si puo trovare ampio stralcio del

le prove/documenti estratti direttamente dal fasci-
colo processuale fornito dal Consiglio Superiore
della Magistratura, desecretato a seguito della que
rela del dottor MARCHIONNE; precisa che l'autore di
tale secondo libro, pubblicato anche in Danimarca,

un giovane danese e che di tale questione quindi si
parla anche al di fuori dell'ltalia;

considera che oggi si é fatto riferimento alla memo

ria storica della Societa e crede che siano venuti
mancare i presupposti fondamentali: la Societa € na

ta per mettere fieno nella cascina della FIAT, come

D
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venne fatto dal vecchio senatore AGNELLI, quando
c’era tutta una logica nella struttura FIAT - con i

settori automobilistico e non automobilistico - att

a creare un’anticiclicita dal punto di vista econo-

mico;

chiede, per tale considerazione, I'azione di respon
sabilita nei confronti del presidente e, almeno, de
consigliere MARCHIONNE ritenendo che per colpa loro
si rischia di perdere la FIAT;

calcola che, come emerge dal bilancio FIAT circa le
acquisizioni che verranno fatte di CHRYSLER, piu i
risultati FIAT saranno negativi meno si paghera la
stessa CHRYSLER; ribadisce che con tali presupposti
si rischia progressivamente di perdere la FIAT e di
chiara di non essere d’accordo perché cido comporte-
rebbe la perdita di un pezzo di storia della Socie-

ta;
precisa di non condividere I'impostazione della “po
sizione finanziaria netta” del gruppo ove, con rife
rimento a FIAT, si detraggono circa 13 milioni di
euro di crediti di attivita di finanziamento, com-
presi i crediti nei confronti di societa di servizi
finanziari a controllo congiunto;

ritiene che cio, ai sensi della comunicazione CONSO

DEM 6064293 del 28 luglio 2006, non si possa fare

14



perché si tratta di crediti commerciali e non di
crediti finanziari;

afferma, riferendosi ai limiti di tempo imposti, ch

non vi € alcuna normativa che imponga il rispetto d
tali regole: se non vi sono norme che vietano deter
minati comportamenti, tali comportamenti sono leci-
ti;

fa presente che solo i reati citati nel codice sono
punibili e che, non costituendo il suo comportament
reato, continuera a “fare rumore” anche dopo che gl
sara tolta la parola;

restituisce le risposte alle domande dallo stesso
fatte pervenire prima dellassemblea che gli sono
state date per iscritto perché non firmate.

Il presidente

esaurito il tempo a disposizione dell’azionista
BAVA, chiama a parlare I'azionista RADAELLI, mentre
I'azionista BAVA prosegue il suo intervento a micro
fono spento;

invita 'azionista BAVA a rispettare le regole che
'assemblea si é data;

precisa che e stata data la possibilita di porre do
mande prima dell’assemblea e che sono state fornite
le risposte dichiarandosi disponibile, qualora

I'azionista non fosse soddisfatto, a fornire rispo-

15



ste ancora piu complete.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

intima a non usare la forza fisica nei suoi confron
ti.

Il presidente

assicura che nessuno ha intenzione di usare la forz
ed invita nuovamente l'azionista RADAELLI a prender
la parola mentre l'azionista BAVA continua il suo
intervento a microfono spento.

L’azionista Corrado RADAELLI

chiede di poter parlare da solo e dichiara di confi
dare nella buona volonta del presidente per inter-
rompere l'oratore, in quanto altrimenti non si capi
sce quello che viene detto: & impossibile essere a-
scoltati a causa del “rumore”.

Il presidente

fa notare che cio sarebbe possibile se I'azionista
BAVA avesse buona educazione e rispetto degli altri
azionisti;

assicura che se l'azionista RADAELLI vuol fare il
suo intervento, nonostante il “rumore” di sottofon-
do, tutti saranno disponibili ad ascoltare cio che
egli dira.

L’azionista Corrado RADAELLI

chiede di leggere per intero le proprie osservazio-
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ni/domande scritte, che le stesse vengano interamen
te riscontrate in assemblea e che vengano allegate
al verbale assembleare;

si dichiara disposto a sostituire un altro socio
gualora lo stesso rinunciasse al proprio intervento
affermando di voler provare in tal modo il fatto ch

la presidenza neghi il trasferimento da socio a so-
cio del tempo concesso;

fa presente di aver inviato osservazioni e domande
in via informatica sui punti all'ordine del giorno

chiede che anche queste siano riscontrate in assem-
blea e allegate al verbale ed informa che le osser-
vazioni alle domande saranno riportate e commentate
nel proprio sito: 1dil.com;

chiede che gli venga inviata copia del verbale;
ironizza circa la disponibilita della presidenza
verso gli azionisti presenti, domandando perche si
conceda di intervenire in assemblea solo per 5 + 2
minuti, perché si tronchi la parola, perché si la-
scino talvolta parlare due oratori contemporaneamen
te;

domanda perché non si alleghino piu gli scritti con
segnati per i verbali, perché in questi ultimi ci
siano solo riassunti degli interventi, perché venga

preso in considerazione dalllamministrazione solo

17



cio che viene letto per intero, perché sullo scherm 0
non venga piu proiettata anche l'immagine dei soci

che intervengono;

ringrazia per il riscontro alle osservazioni/domand e
inoltrate via fax il 25 aprile 2011 ricevuto
all'entrata;

denuncia di essere molto disturbato dal “rumore”

creato dall'azionista BAVA e dichiara di proseguire

non per sua volonta ma per richiesta del presidente :
riservandosi di agire di conseguenza,;

ribadisce di essere disturbato e di non poter legge -
re con tranquillita e regolarita il suo intervento e
dubita che si capisca quello che sta dicendo.

Il presidente

assicura di ascoltare con attenzione ci0 che

I'azionista sta dicendo ma di non poter condizionar e
il comportamento dell'azionista BAVA che non vuole

rispettare le regole dell’assemblea.

L’azionista Corrado RADAELLI

fa presente che I'orologio sta andando avanti anche
guando parla il presidente.

Il presidente

promette di tenerne conto.

L’azionista Corrado RADAELLI

vorrebbe sapere se il gruppo SEQUANA partecipa in

18



societa la cui sede si trova nelle isole Maldive,

nelle isole di Capo Verde, nelle isole Cayman o a

Guernsey;

chiede quante sono le societa con sede nel Regno U-

nito al 31 dicembre 2010 e quante variazioni numeri -
che sono intervenute nel corso dell'anno;

domanda quante sono le societa controllate e colle-

gate del gruppo SEQUANA al 31 dicembre 2010; lament a
che poco si riferisca sul gruppo, evidenziando che

dal 2007 - dopo la vendita alla DLMD Societé Fami-

liale del signor Pascal LEBARD — EXOR ha considerat 0
la partecipazione SEQUANA non piu controllata ma

collegata;

vorrebbe sapere se dopo il ritorno delle azioni tra -
sferite nel 2007 alla DLMD, EXOR vanti ancora qual-

che credito nei confronti della stessa;

domanda quali considerazioni hanno indotto EXOR a

ritirare le 790.190 azioni dalla DLMD: una rinnovat a
fiducia nei titoli SEQUANA, difficolta a ricevere i I
saldo o altre ragioni?

Il presidente

scaduto il tempo, concede ulteriori venti secondi
all'azionista per proseguire nel suo intervento.

L’azionista Corrado RADAELLI

proseguendo l'azionista BAVA a parlare a microfono
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spento, si rifiuta di proseguire in questa condizio -
ne e ritiene essenziale che il presidente metta di-

sciplina in sala; fa pervenire al tavolo della pre-

sidenza copia del documento predisposto per il suo

intervento.

Il presidente

informa che prima di passare alle risposte ai quesi -
ti formulati in assemblea, si rispondera ad alcune

delle domande di interesse generale pervenute alla

Societa anche da non azionisti e dagli studenti; ta -
li risposte potranno riguardare anche domande fatte

nel corso degli interventi;

D

chiarisce che il tempo concesso per gli interventi

di 5 minuti da un lato perché gli azionisti hanno
avuto la possibilita di far pervenire in forma
scritta le loro domande, ottenendone risposta scrit -
ta, dall'altro perché, come & emerso dagli interven -
ti significativi di alcuni azionisti, qguando qualcu -
no ha qualcosa da dire riesce a farlo anche in poco

tempo.

L’azionista Corrado RADAELLI

fa presente che il dover spedire le domande giorni
prima dell’assemblea riduce il tempo a disposizione
degli azionisti, che risultano sfavoriti, mentre

'amministrazione, avendo piu tempo, risulta favori -
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ta.

Il presidente

osserva che, preparando le domande in anticipo, vi
piu tempo per pensarle e metterle per iscritto; la
Societa ha piu tempo per fornire le risposte in ma-
niera compiuta come richiesto dagli azionisti e la
cosa va a loro vantaggio: I'azionista e favorito in
guanto ha piu tempo per fare le domande e la Societ
e favorita in quanto ha piu tempo per fornire rispo
ste;

informa che si iniziera rispondendo a cinque domand
selezionate tra quelle inoltrate in forma scritta
dagli azionisti BAVA e RADAELLI.

Il dottor Enrico VELLANO, direttore finanziario del

(Y

QJ/

la Societa,

- alla domanda: “SEQUANA, decrescita costante vendi
ta prodotti cartacei e aumenti di costi; fenomeno
momentaneo o no?” risponde che:

occorre guardare a quanto e successo negli ultimi
due anni e quindi al rallentamento complessivo
dell’economia a livello mondiale, che sicuramente h
impattato anche sulla spesa relativa a questo tipo

di attivita; d’altra parte sicuramente vi € un tren

di lungo termine in cui la carta ha un andamento de

crescente rispetto ad altri sistemi anche di comuni



cazione;

nello stesso tempo € importante ricordare come
SEQUANA sia attiva nei settori di nicchia e ad alto
valore aggiunto, come i biglietti della carta mone-

ta: impieghi particolari della carta con una buona
redditivita e soprattutto che non possono essere
sopperiti con altre soluzioni tecniche nel prevedi-

bile futuro;

inoltre SEQUANA si sta muovendo in modo molto attiv

in Sud America e in altri mercati cosiddetti “emer-

genti” anche al fine di ampliare lo sbocco delle su

attivita,;

- alla domanda riguardante ALPITOUR e relativa ai
motivi della presenza di tre societda a Capo Verde
risponde che:

le societa operanti a Capo Verde sono tre e hanno
attivita legate prettamente al business di ALPITOUR

una societa alberghiera denominata BLUMARIN HOTELS,
proprietaria e gestore del villaggio di Capo Verde,

che ospita annualmente circa 16.000 clienti; una se
conda societa denominata BLUMARIN DE IMPORTACAO che
si occupa dell'importazione dei beni per conto del
villaggio di Capo Verde; una terza societa, di “in-
coming”, denominata JUMBOTURISMO, che svolge attivi

ta di servizi turistici quali escursioni e trasferi



menti da e per 'aeroporto.

Il presidente

- alla domanda: “Vi sono tangenti pagate da fornito

r e come funziona la retrocessione di fine anno
all’'ufficio acquisti?”

risponde che non vi sono state tangenti ed EXOR non
ha un ufficio acquisti;

- alla domanda: “Si e incassato in nero?”

risponde che non si e incassato in nero;

- alla domanda: “Si é fatto insider trading?”

risponde che non se ne e fatto.

Il presidente

passa quindi a fornire le risposte a cinque domande
ricevute tramite posta elettronica da non azionisti
ritenute di interesse generale;

- alla domanda: “L’'orientamento della EXOR é di ri-
cercare le opportunita migliori in Asia 0 comunque
nei vari mercati emergenti, Cina, India, Brasile,
come d’altronde fanno gran parte delle grandi socie

ta; ma questo approccio continua a sottolineare un
progressivo allontanamento dall’ltalia. Se gli inve
stimenti in Italia sono ritenuti antieconomici do-
vremmo quindi aspettarci un abbandono sempre maggio
re del nostro paese e un avvicinamento sempre piu

forte ai nuovi mercati per conseguire le strategie
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necessarie a creare profitto?”

risponde che:

si sta vivendo in un mondo che é sempre maggiorment e
interconnesso tra i diversi mercati; la Societa si

trova ad affrontare il tema di dove investire e di

dove far investire le proprie partecipate, ad esem-

pio SGS, FIAT e FIAT INDUSTRIAL, che nei loro piani

di sviluppo si stanno organizzando per poter essere

presenti nelle economie del mondo che crescono a

tassi piu veloci;

in questa ottica le partecipate stanno presidiando

mercati quali Cina, Brasile o India; come EXOR si

ritiene che sia anche importante avere una presenza

in mercati con tassi di crescita superiori; cid non

significa che non si investira in Italia, in Europa

0 negli Stati Uniti; allo stesso tempo si & convint i
che le economie e le societa che operano in Italia e
in Europa trarranno beneficio se sapranno cogliere

le opportunita dei mercati emergenti, come dimostra

l'interesse che riscuotono molti prodotti italiani,

nel lusso ma non solo, in paesi come la Cina;

- alla domanda: “Raggiungendo I'obiettivo del 51% i n
CHRYSLER, cosa cambiera per EXOR nel medio e lungo
periodo?”

risponde che:
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cambiera molto, in quanto EXOR, come gli altri azio
nisti della FIAT di oggi, sara azionista di una re-

alta che raddoppiera rispetto alle dimensioni attua

li: FIAT, consolidando i dati di CHRYSLER, sara una
realta che nei piani di sviluppo al 2014 avra 100
miliardi di euro di fatturato, un totale di 190.000
dipendenti e 55 nuovi prodotti contro i 34 nuovi
prodotti attuali; si parla quindi di una dimensione
qguasi raddoppiata; FIAT produce circa 2 milioni di
automobili, come CHRYSLER, e quindi EXOR diventer
azionista di un gruppo che produrra 4 milioni di au
tomobili, fara piu prodotti e sara su piu mercati;

- alla domanda: “Le vorrei sottoporre un’idea: un
contributo che tutti gli appassionati bianconeri po
trebbero dare tramite invio di SMS al costo di 1 o

euro; oppure: € possibile far si che qualsiasi tifo

so della JUVENTUS possa versare una cifra alla so-
cieta (donazione) che dovra essere utilizzata solo
nel calciomercato?”,

risponde che:

si tratta di un’ottima idea, che ritiene possa esse

re condivisa anche dal dottor Andrea AGNELLI; il
calcio sta cambiando moltissimo: secondo le diretti

ve UEFA e il cosiddetto “financial fair play” le

societa di calcio devono mantenere un livello spor-
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tivo alto in un equilibrio economico; sono indubbia
mente da evitare, soprattutto per i tifosi, i fuoch

di paglia, come quelli della ROMA o del TORINO dove
molte proprietd successive non hanno assicurato le
risorse necessarie o lo hanno fatto solo per un tem

po determinato; Andrea AGNELLI sta facendo un gross
lavoro in JUVENTUS per coinvolgere maggiormente in
futuro i tifosi, ad esempio con la presenza al nuov
stadio che sara inaugurato quest’anno e nel quale c
sara la possibilita per i tifosi di trascorrere tem

po libero in un luogo molto bello, di visitare il
museo e di fruire di una serie di luoghi di vita,
aumentando cosi i ricavi della societa;

i modelli di successo in Europa sono molto legati
alla partecipazione dei tifosi e del territorio all

realta sportiva, come accade per esempio con |l
BARCELLONA e il BAYERN; si deve dunque capire in
guale modo i tifosi possano essere parte attiva -
con EXOR e la famiglia AGNELLI - nella continua co-
struzione di un futuro positivo per la societa in
presenza di parametri che stanno cambiando.

L’azionista Corrado RADAELLI

ritiene che sarebbe opportuno indicare il nominativ
dell'autore delle domande;

lamenta che su cinque delle sue domande solo una ab
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bia avuto risposta, pur avendo chiesto che il ri-
scontro di esse avvenisse in assemblea.

Il presidente

precisa che é stata data risposta in forma scritta

alle domande pervenute prima dellassemblea
dall'azionista RADAELLI, sottolineando che sono a
disposizione degli azionisti e che saranno allegate

al verbale; inoltre verra data risposta - durante
lassemblea - alle domande pertinenti che
'azionista ha fatto e fara durante la stessa, ma

non ad altre;

- alla domanda: “Con quali mezzi e risorse economi-
che intende riportare la JUVENTUS guidata da Andrea
AGNELLLI al posto che le compete - ovvero il primo i

tutte le competizioni - sapendo che attualmente gli

altri club “barano” non rispettando il fair play fi

nanziario UEFA mentre oggi la JUVENTUS ha circa 60
milioni di euro di saldo negativo al bilancio?”

risponde che:

i parametri del fair play finanziario verranno mess

in atto nei prossimi campionati e dunque, da parte
delle societa in Italia e in Europa, € in corso un

lavoro di adeguamento; la JUVENTUS ha lavorato ad
una campagna importante quest’anno e sta lavorando

per ottenere nei prossimi anni una squadra con
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un’eta media inferiore a quella attuale e per avere
un impianto sportivo forte che le permetta di esser
all’altezza del suo passato e, soprattutto, delle
ambizioni che ha per il futuro; il consiglio di am
ministrazione sta lavorando a tale piano; nei pros-
simi consigli si vedra quali saranno gli obiettivi

da raggiungere e, se sara necessario, EXOR interver
ra a sostegno.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

domanda se EXOR sarebbe disposta a sottoscrivere un
aumento di capitale della JUVENTUS qualora venisse
deliberato.

Il presidente

informa che spettera al consiglio esprimere le in-
tenzioni della Societa;

- alla domanda: “Vorrei sapere le motivazioni stra-
tegiche che spingeranno, molto probabilmente, EXOR
cedere ALPITOUR soprattutto visti gli ottimi risul-

tati ottenuti nel 2010”

risponde che:

ALPITOUR, guidata da Daniel WINTELER, Fabrizio PRET
e da tutta la squadra, negli ultimi anni ha svolto

un lavoro di fondo molto importante; la Societa ogg

ha bisogno di un nuovo capitolo e con il management

si e deciso di vedere quali potrebbero essere possi
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bili acquirenti interessati a fornire ulteriore svi

luppo; si & dunque deciso di mettere in vendita tut

ta 'ALPITOUR; vi sono cinque acquirenti interessa-
ti, la maggior parte dei quali non strategici ma fi
nanziari.

Il presidente

invita quindi al microfono lo studente Luca MUSSO
perché dia lettura di cinque domande pervenute da
parte degli studenti della Facolta di Economia e ri

tenute di interesse generale.

Lo studente Luca MUSSO formula la seguente domanda:

“EXOR non semina i cosiddetti “seeds” in nuovi mer-
cati quali quelli di “energie alternative” o “nuove
forme di energia” che potrebbero diventare il nuovo
“petrolio” del XXI secolo (e quindi essere fonti im
portanti di capitali di lungo termine). Questo acca

de perché in un settore “embrione”, come puo essere
definito il suddetto, investire in aziende che ri-
sultano essere in una fase iniziale, risulta troppo
rischioso, oppure state gia ricercando societa che
corrispondono a questa descrizione ma non avete sem
plicemente trovato "candidati” adeguati alle vostre
aspettative”?

Il presidente

risponde che, come scritto nella lettera agli azio-
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nisti, EXOR intende investire in settori conosciu-

ti; non c’é dubbio che i settori dellenergia e
dell’energia alternativa avranno un grosso sviluppo
ma EXOR non ha competenza in tali aree; generalment
sono i fondi di venture capital ad occuparsi di tal

aree e, per iniziative nuove come queste, il tasso

di successo e del 5%, cioé su 20 investimenti fatti
probabilmente solo uno avra successo e il successo
dovra essere tale da giustificare tutti gli altri;

si tratta comunque di un mestiere molto specializza

to che la Societa non svolge.

Lo studente Luca MUSSO legge la domanda di Lucrezia

D'ETTORRE:

“Nella lettera inviata agli azionisti dall’ingegner
John ELKANN si parla di ricerca di persone di spic-
cato valore e talento su cui investire, in quanto
ritenute parte integrante del successo aziendale. M
sulla base di quali strumenti giudicate il valore e

il talento di una persona?”.

Il presidente

risponde che senza dubbio il talento e le persone
fanno la differenza in ogni campo, e questo e il
primo criterio di EXOR nella scelta dei propri inve
stimenti; la valutazione e sempre molto difficile:

da un lato bisogna capire quali siano i fattori mo-
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tivazionali e i valori di una persona, che si tradu -
cono anche nei comportamenti, e dall’altro occorre

saper valutare le caratteristiche professionali in

base a quanto si é fatto nel corso della carriera.

Lo studente Luca MUSSO legge la domanda di Badr

BELLA:
“Quanto valgono le azioni EXOR?”".

Il presidente

risponde che il valore delle azioni EXOR é quello

indicato dalla Borsa: il valore di un’azienda e dat o]
dal mercato, dall’equilibrio tra domanda e offerta

da cui deriva il prezzo che viene trattato ogni

giorno alla Borsa di Milano;

in alternativa, per conoscere il valore delle azio-

ni, si puo dividere il NAV (Net Asset Value) della

Societa — che € rappresentato dagli investimenti a

cui si somma la differenza tra gli attivi finanziar [
e i debiti finanziari e da cui si deducono i costi

di funzionamento - per il numero delle azioni.

Lo studente Luca MUSSO legge la domanda di Elena

DEL TETTO:

“Con la fusione IFI-IFIL avete semplificato la
struttura societaria. Vorrei sapere, in questa cor-
nice, quali significati assume e, in particolare,
quale obiettivo si vuole perseguire attraverso
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I'operazione di buy back disciplinata dall’articolo
2357 del codice civile.”

Il presidente

risponde che l'acquisto di azioni proprie € un modo
per restituire capitale agli azionisti; lo si vede
come un investimento cercando di valutare se effet-
tivamente il titolo EXOR, rispetto ad uno sconto su
gli attivi, presenti 0 meno una situazione interes-
sante; si preferisce remunerare gli azionisti di-

stribuendo capitale sotto forma di dividendo.

Lo studente Luca MUSSO legge la domanda di Noemi

DIONISIO:

“Come si affronta il fatto di dover lavorare con
molti familiari all'interno di una societa finanzia

ria cosi importante? Ci sono delle rivalita o si
riesce a conciliare nel modo migliore?”.

Il presidente

risponde che:

EXOR €& una societa a controllo familiare in quanto
I'azionista che ha la maggioranza del capitale e la
GIOVANNI AGNELLI e C. S.a.p.az.; la famiglia
AGNELLI, oggi, nella GIOVANNI AGNELLI e C. S.a.p.az
ha 90 azionisti meta donne e meta uomini, con un’et
molto diversa; negli ultimi anni 'accomandita si é

dotata di un sistema di governance in modo tale che

Q-
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al proprio interno siano presenti rappresentanti di
tre macro gruppi di azionisti: uno legato ai NASI,
uno legato agli AGNELLI e uno legato agli eredi di
Giovanni AGNELLI; nel consiglio di EXOR vi sono 8
rappresentanti della famiglia, indicati
dal’Accomandita, esponenti dei nuclei proprietari
delle quote piu rilevanti di quest’ultima;

il sistema di governance dell’Accomandita si basa s
regole molto chiare, con rappresentanze e sistemi d
comunicazione; all'interno delle societa ci sono
membri di famiglia che hanno deleghe e ricoprono ca
riche;

negli ultimi anni si & cercato di stabilire regole

per chi avesse interesse a lavorare all'interno del

le societa controllate dalla famiglia, adottando co

me principio quello del merito; si € dunque cercato
di favorire e stimolare membri della famiglia ad in
traprendere percorsi di studio e professionali tali

da permettere il loro ingresso nelle societa con-
trollate dall’Accomandita con criteri di merito.

Il presidente

passa quindi a fornire le risposte alle domande fat
te dagli azionisti in sede di assemblea.

All'azionista FAVA D’ALBERTO

risponde che:



in EXOR effettivamente vi sono tre tipi di azioni
che hanno una natura storica; si € cercato di sem-
plificarle con la ricordata operazione IFIL del 200
attraverso una proposta di conversione delle azioni

di risparmio; nella situazione attuale,
’Accomandita non ha bisogno di tali categorie di
azioni per il controllo in quanto ha la maggioranza

di EXOR; si valuta perd sempre I'opportunita di una
semplificazione tenendo presente comunque gli inte-
ressi di tutti gli azionisti ed evitando operazioni

sul capitale che beneficerebbero una categoria di
azioni a danno di un’altra;

circa l'andamento di EXOR nei primi  mesi
dell’esercizio, a ieri il NAV della Societa era cre

sciuto di circa il 5,6% rispetto allindice mondial

MSCI World Index, negativo del 3%: ad oggi, dunque,
EXOR sta andando bene;

nel 2011 il gruppo EXOR incassera complessivamente
121 milioni di euro dalle proprie partecipazioni di

cui 111 milioni di euro per dividendi e 10 milioni

di euro per rimborso di riserve; in particolare,
EXOR ha incassato dividendi da FIAT per 40 milioni
di euro, incassera una distribuzione di riserve da
ALPITOUR, incassera ulteriori 50,9 milioni di euro

da SGS, 5,6 milioni di euro da SEQUANA e 5,5 milio



ni di euro da BANCA LEONARDQO, il tutto come eviden-
ziato nella relazione finanziaria.

All'azionista Jutta SPERBER

risponde, circa I'impatto della situazione drammati -
ca in Giappone sulle scelte di investimento della

Societa, che EXOR ha poche presenze in Giappone e

che comunque le societa del Gruppo si sono attivate

per assicurare che il personale presente in tale Pa -
ese avesse il supporto necessario; l'impatto piu

forte e legato alla catena di fornitura, soprattutt 0
per I'industria dell’automobile che si traduce prin -
cipalmente in ritardi nelle consegne di materiali

per tutto tale settore; per quanto concerne

'impatto nell’area asiatica, particolarmente in Ci -
na, ad oggi non ha avuto riscontri significativi.

Il dottor Enrico VELLANO, direttore finanziario del -

la Societa,
all’azionista BAVA risponde che:
non é possibile determinare la posizione finanziari a

netta ad oggi, trattandosi di dati che non sono sta -
ti ancora definiti; la risposta si riferisce quindi

al 31 dicembre 2010; per quanto riguarda il gruppo

FIAT, si fa riferimento a crediti da attivita di fi -
nanziamento per circa 13 miliardi di euro;

all’azionista RADAELLI
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risponde che:

al verbale assembleare saranno allegate unicamente
le domande che sono pervenute prima dell’assemblea;
il credito verso DLMD € stato estinto non per man-
canza di fiducia nei confronti di DLMD bensi per la
decisione assunta da DLMD di ristrutturare il pro-
prio debito nei confronti di tutti gli obbligazioni

sti, sia EXOR sia le banche finanziatrici.

Il presidente invita quindi gli azionisti che si so-

no prenotati a intervenire per le repliche.

L’'azionista Marco Geremia Carlo BAVA

richiama un’intervista rilasciata dal presidente al
TG2 il 10 gennaio 2011 - e tagliata - sulle condi-
zioni di lavoro in Italia piuttosto che in America

in cui, alla domanda del giornalista se il cuore
della FIAT fosse americano o italiano e in quale
percentuale, il presidente rispose in modo evasivo
affermando che per lavorare occorrono certe condi-
zioni;

vorrebbe sapere quali sono tali condizioni e quale
esperienza il presidente abbia, perché & convinto
che tante cose sbagliate siano state dette in assem
blea;

indica che i veri padroni del gruppo sono nella

DICEMBRE S.S..



Esaurito il tempo a sua disposizione I'azionista
prosegue il suo intervento a microfono spento.

L'azionista Edoardo DENARO

domanda se é possibile avere copia delle slide illu -
strate allassemblea;

chiede se la sede legale di EXOR continuera a rima-

nere a Torino 0 se, come letto in un articolo di

stampa, sono previsti spostamenti verso il Medio O-

riente;

si informa se é previsto un aumento di capitale del -
la JUVENTUS e se tale aumento servira anche per fi-

nanziare il completamento dello stadio.

L’azionista Pier Carlo DE PAOLI

chiede lumi sulla sua richiesta, gia fatta lo scors 0
anno, riguardo al giocatore PISANI nella vicenda

BETTEGA;

vorrebbe sapere se il rappresentante LAFICO verra

sostituito da un altro rappresentante di minoranza e
chi coprira la quota LAFICO in un eventuale aumento

di capitale JUVENTUS;

chiede come mai in JUVENTUS, da quando e stata in

serie B, non é piu stato inserito nella rosa un gio -
catore proveniente dal settore giovanile, considera -
to che comunque €& necessario diminuire gli stipendi

e I'eta media della rosa.

37



L’azionista Corrado RADAELLI

invita a seguire attentamente la gestione delle so-

cieta SEQUANA, CUSHMAN & WAKEFIELD e ALPITOUR pre-
stando attenzione perché, a suo awiso, ci sono del

le cose non del tutto chiare; € del parere che Il
riscontro alle sue domande, sistematicamente distur
bate nel suo intervento precedente, avrebbe potuto

in qualche modo fornire chiarimenti al riguardo;

dice di aver sentito che ALPITOUR sta per essere
venduta e nota che l'ultimo bilancio & diverso dai
precedenti; domanda cosa sia successo, ribadendo
linvito a prestare attenzione all’evoluzione della
gestione di tali societa;

e del parere che, contrariamente a quanto affermato
dal presidente, in assemblea gli azionisti non sian

affatto considerati ma si faccia tutto il possibile

in modo che stiano zitti o intervengano in limiti

ben precisi e contenuti;

esorta a esprimere voto contrario.

Esaurito il tempo a disposizione dell’azionista, il

presidente

informa che il materiale dell'assemblea e le slide
saranno allegati al verbale in modo da consentire
I'accesso alle informazioni;

spiega che la JUVENTUS ha portato avanti il progett
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dello stadio senza aver bisogno di capitali in quan
to € riuscita a fare un’operazione finanziata sui
relativi diritti commerciali che sono stati preven-
duti;

precisa che per trattare i temi attinenti alla

JUVENTUS la sede migliore sara l'assemblea della

stessa,

risponde all'azionista DE PAOLI che il piano su cui

sta lavorando la JUVENTUS non é stato ancora presen

tato al consiglio e fino a quel momento non vi e
nessuna indicazione certa;

riferisce che sara fornita risposta in forma scritt

per quanto riguarda il tema BETTEGA,

espone che, per quanto riguarda LAFICO, e quindi ci
che avverra sulla struttura del capitale della
JUVENTUS, le attivita legate alla Libia sono in que
sto momento bloccate.

L’azionista Pier Carlo DE PAOLI

chiede se, considerato tale congelamento, non é pre
vista la sostituzione del rappresentante di minoran
za.

Il presidente

ribadisce che non € prevista alcuna sostituzione, i

guanto la posizione e congelata e si augura che,

gualora la situazione rimanga invariata, il cambio

o
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del rappresentante delle minoranze possa avvenire
alla prima occasione assembleare possibile.

L’azionista Pier Carlo DE PAOLI

propone che allora EXOR sciolga il consiglio di am-
ministrazione JUVENTUS.

Il presidente

prende atto della proposta;

fa presente all'azionista RADAELLI che i bilanci

delle societa CUSHMAN & WAKEFIELD, ALPITOUR
SEQUANA sono certificati e contengono tutte le in-
formazioni necessarie;

sottolinea che SEQUANA € una societa quotata e quin

di tutti i dati che la riguardano sono disponibili.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

dichiara di volere effettuare una dichiarazione di

voto e precisa di votare contrario al bilancio per-

ché non si ha coscienza della gravita — non gestita

- della situazione FIAT;

crede che su FIAT vi siano carenze informative in
tema di posizione finanziaria netta e di aggregati

che non vi sia una coscienza strategica sulle re-
sponsabilitd verso FIAT e verso la continua perdita

di valore della stessa per consentire a MARCHIONNE
di portare avanti la sua scalata alla CHRYSLER, per

ché i multipli di acquisizione di quest'ultima sa-
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ranno in funzione del valore di FIAT.

Nessun altro chiedendo la parola, il presidente
chiude la discussione e passa alla votazione della
proposta di approvazione del bilancio al 31 dicembr
2010 e di distribuzione di dividendi, ricordando ch

in questa sede hanno diritto di voto le sole azioni
ordinarie.

Precisa che la votazione si fara mediante il sistem

di televoto in base alle istruzioni che sono proiet
tate.

Specifica che i delegati o i fiduciari che necessi-
tano di esprimere voto differenziato sono pregati d
accedere al tavolo di voto assistito.

Al termine della votazione il presidente accerta il
risultato della stessa.

La proposta di approvazione del bilancio al 31 di-
cembre 2010 e di distribuzione di dividendi € appro
vata a maggioranza con:

voti favorevoli n. 121.978.606

voti contrari n. 29

voti astenuti n. 32.538.

Coloro che risultano aver espresso voto favorevole,
voto contrario o essersi astenuti, con il numero
delle rispettive azioni, sono evidenziati nell'elen

co dei partecipanti alla parte ordinaria dell'assem
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blea (allegato "G").

Quindi il presidente passa alla votazione della pro -
posta presentata dall’azionista Marco Geremia Carlo

BAVA di promuovere l'azione di responsabilita ai

sensi dell'articolo 2393 del codice civile nei ter-

mine indicati dal medesimo, ricordando che in quest a
sede hanno diritto di voto le sole azioni ordinarie

Il presidente precisa che la votazione si fara me-

diante il sistema di televoto in base alle istruzio -
ni che sono proiettate specificando che i delegati o]
i fiduciari che necessitano di esprimere voto diffe -
renziato devono accedere al tavolo di voto assisti-

to.

L’azionista Marco Carlo Geremia BAVA

ritiene di dover precisare la proposta da lui formu -
lata chiarendo che il bilancio FIAT prevede che |l

prezzo da corrispondere per la CHRYSLER sia legato

al’EBITDA, cioe al MOL: piu questo parametro € bas -
so, meno CHRYSLER viene pagata; ci0 determina
l'interesse a sottovalutare FIAT, per assecondare | a
scalata di MARCHIONNE alla CHRYSLER,;

dichiara di dissociarsi, considerando non responsa-

bile assecondare quanto indicato: ecco la motivazio -
ne dell'azione di responsabilita.

Al termine della votazione il presidente accerta il
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risultato della stessa.

La proposta di promuovere 'azione di responsabilit
€ respinta a maggioranza con:

voti contrarin. 122.009.269

voti favorevoli n. 2

voti astenuti n. 577

non hanno espresso il voto n. 1.325 azioni.

Coloro che risultano aver espresso voto favorevole,
voto contrario, essersi astenuti o non aver votato,
con il numero delle rispettive azioni, sono eviden-
ziati nell'elenco dei partecipanti alla parte ordi-
naria dell'assemblea (allegato "G").

Sul punto

2. Deliberazioni in ordine al Consiglio di Ammini-

QJ‘

strazione

il presidente da lettura della relativa relazione

del consiglio di amministrazione che e stata messa
disposizione del pubblico nei modi e termini di leg

ge e che e stata distribuita (allegato "D").

Quindi dichiara aperta la discussione sul secondo
punto all'ordine del giorno ricordando che gli in-
terventi dovranno essere concisi e pertinenti.

Ricorda inoltre che coloro che interverranno dovran

no restare comunque entro il tempo massimo di 5 mi-

nuti e di 2 minuti per le repliche nei quali, come
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gia precisato, dovranno essere comprese eventuali

dichiarazioni di voto.

Precisa che al termine del tempo massimo, come gia

ricordato, la parola passera automaticamente all'a-

zionista successivo e che un breve segnale acustico

evidenziera che manca 1 minuto alla scadenza del

termine e costituira un invito a concludere nel tem -
po prefissato.

Una sintesi viene qui di seguito riportata.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

ritiene che occorra fare chiarezza su tante cose tr a
cui, in primo luogo, il fatto che la realta descrit -
ta in sede assembleare e molto mistificata;

afferma di essere preoccupato per la propria vita -

dichiarando a tale proposito di non volersi suicida -
re e che eventuali incidenti potrebbero non essere

casuali — e anche per il proprio futuro e per quell 0
dei giovani, riferendosi non solo ai ragazzi presen -

ti ma anche al presidente;

pensa che non ci si renda conto del’andamento dell e
cose;
crede che forse non sia stato compreso che il limit e

temporale per gli interventi vale solo per coloro
che esprimono pareri contrari e che e tutto una fin -

zione, venendo rappresentata una realta che non esi -



ste né & mai esistita;

rende noto che inizio a partecipare alle assemblee
per capire la differenza tra quanto veniva spiegato

a scuola e quanto accadeva, invece, nella realta e
che comprese subito che tale differenza esisteva,
ritiene che si possa correre il rischio di essere
utilizzati come “burattini” - se non si avra la for

za di capire con la propria testa - e di essere cac

ciati quando ritenuti inutili;

annuncia di voler fare una seconda riflessione circ

il ruolo del presidente e di MARCHIONNE, ritenendo
che la famiglia AGNELLI non abbia tutti gli element
per poter decidere e capire quanto sta accadendo in
FIAT;

riferisce che un importante azionista della famigli
AGNELLI, grande sostenitore di MARCHIONNE, ha di-
chiarato la propria speranza nella vendita di molte
500 negli Stati Uniti, dimenticando, pero, che per
ogni 500 venduta negli Stati Uniti si perdono circa
700 euro;

sostiene che non possa esserci futuro se chi detien

il potere non comprende la cose importanti che stan
no avvenendo;

pensa che la situazione potra continuare ancora a

lungo, paragonando la FIAT ad una gomma bucata che



le banche continuano a riempire d’acqua; ritiene ch
invece le risorse di tutti dovrebbero essere utiliz

zate per investire nell’universita ed in particolar

nel Politecnico ove si fa ricerca;

ricorda che nel periodo in cui John ELKANN era uno
studente, FIAT, con i fondi europei, ha finanziato

il corso di ingegneria dell’automobile e osserva co

me tale fatto faccia comprendere 'andamento delle
cose.

Esaurito il tempo a disposizione dell'azionista BAV

e nessun altro chiedendo di intervenire il presiden

te passa alle repliche.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

crede che sia difficile trasmettere cio che si sta
rischiando ed é dell'opinione che sia importante ri
portare la democrazia e la riflessione all’interno
delle assemblee, cosa possibile solo partecipando i
tanti ed esponendo il proprio pensiero;

paragona gli studenti presenti a polli allevati in
batteria ed invita gli stessi a fare un salto di
gualita acquistando anche una sola azione, con un
costo minimo; in tal modo potranno intervenire in
assemblea e dimostrare la propria bravura e la pro-
pria preparazione;

prevede che quando in tanti interverranno in assem-
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blea, gli attuali membri del consiglio di ammini-
strazione scompariranno come i dinosauri e sara pos
sibile costruire un futuro anche per le generazioni

a venire, cosa che oggi non é possibile;

segnala quanto si sta verificando in FIAT in merito
ai contratti di lavoro e osserva che, anche avendo
due o tre lauree, si puo finire a fare gli operai e

non essere al riparo dai rischi che gli stessi
stanno correndo.

Il presidente

esaurito il tempo a disposizione dell’azionista BAV
e nessun altro intervenendo, dichiara chiusa la di-
scussione.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

annuncia di voler fare la propria dichiarazione di

voto e individua in Gianluigi GABETTI e Franzo
GRANDE STEVENS, che possono ricordare la storia del
la FIAT, i testimoni della ragione del proprio voto
negativo a MARCHIONNE: storicamente dal 1966 - anno
in cui 'avvocato AGNELLI divenne presidente di FIA

e poi di IFlI - nessun amministratore delegato di
FIAT é mai entrato nel consiglio di IFl; e
dell’opinione che cio sia dovuto ad un opportuno
grado di indipendenza, non potendo un controllato

diventare controllore di se stesso;
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pensa che MARCHIONNE non debba entrare nel consigli
di amministrazione di EXOR e considera tale eventua
lita una “mancanza di stile”;

assicura che tale genere di cose non sarebbe mai ac
cadute ai tempi dell’'avvocato AGNELLI e osserva che
se si verificano con il dottor GABETTI cio signific

che quest’ultimo, ai tempi dell’avvocato, era un ot

timo esecutore ma attualmente non puo essere un
leader;

invita a votare negativamente alla delibera, in
guanto si tratta come minimo di “una mancanza di
stile” e non e coerente con l'indipendenza della So

cieta e la possibilita per quest’ultima di essere u
controllore indipendente della FIAT e del suo ammi-
nistratore delegato

Esaurito il tempo a disposizione dell’azionista

BAVA, il presidente passa alla votazione della pro-

posta di nominare amministratore, per la restante
parte del mandato consiliare che scadra in concomi-
tanza dellassemblea convocata per l'approvazione
del bilancio al 31 dicembre 2011, il dottor Sergio
MARCHIONNE, consentendo anche allo stesso di non es
sere vincolato dal divieto di cui all'articolo 2390

del codice civile, e ricorda che in questa sede han

no diritto di voto le sole azioni ordinarie.
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Precisa che la votazione si fara mediante il sistem a
di televoto in base alle istruzioni che sono proiet -
tate specificando che i delegati o i fiduciari che

necessitano di esprimere voto differenziato sono

pregati di accedere al tavolo di voto assistito.

Al termine della votazione accerta il risultato del -
la stessa.

La proposta di nominare amministratore, per la re-

stante parte del mandato consiliare che scadra in

concomitanza dell'assemblea convocata per I'approva -
zione del bilancio al 31 dicembre 2011, il dottor

Sergio MARCHIONNE, nato a Chieti il 17 giugno 1952,

domiciliato a Torino,

in possesso dei requisiti di legge e cittadino ita-

liano,

e di consentire anche allo stesso di non essere vin -
colato dal divieto di cui all'articolo 2390 del co-

dice civile,

€ approvata a maggioranza con:

voti favorevoli n. 114.729.309

voti contrarin.  7.280.490

voti astenuti n. 1.364

non hanno espresso il voto n. 10 azioni

Coloro che risultano aver espresso voto favorevole,

voto contrario, essersi astenuti o0 non aver votato,
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con il numero delle rispettive azioni, sono eviden-
ziati nell'elenco dei partecipanti alla parte ordi-
naria dell'assemblea (allegato "G").

Sul punto

3. Deliberazioni in materia di acquisto e di di-

sposizione di azioni proprie :

il presidente fa presente che viene proposto, in
sintesi, di autorizzare l'acquisto, anche tramite
societa controllate e per i prossimi 18 mesi, di a-
zioni EXOR delle tre categorie per un numero massim
tale da non eccedere il limite di legge ad un corri
spettivo non inferiore nel minimo del 10% e non su-
periore nel massimo del 10% rispetto al prezzo di
riferimento che il titolo avra registrato nella se-

duta di Borsa del giorno precedente ogni singola o-
perazione oppure, nel caso di offerta pubblica di
acquisto o scambio, I'annuncio al pubblico, nonché
disporre, anche tramite societa controllate, delle
azioni proprie, considerando correlativamente revo-
cata, a far tempo dalla data odierna e per la parte
non utilizzata, la delibera di autorizzazione
all'acquisto e alla disposizione di azioni proprie
adottata dall'assemblea del 29 aprile 2010, il tutt

nei termini riportati nella relazione del consiglio

di amministrazione che é stata messa a disposizione
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del pubblico nei modi e termini di legge e che e
stata distribuita (allegato "E").

Quindi il presidente dichiara aperta la discussione

sul terzo punto all'ordine del giorno, ricordando
che gli interventi dovranno essere concisi e perti-
nenti.

Ricorda inoltre che coloro che interverranno dovran

no restare comunque entro il tempo massimo di 5 mi-
nuti e di 2 minuti per le repliche nei quali, come

gia precisato, dovranno essere comprese eventuali
dichiarazioni di voto.

Precisa che al termine del tempo massimo, come gia
ricordato, la parola passera automaticamente all'a-
zionista successivo e che un breve segnale acustico
evidenziera che manca 1 minuto alla scadenza del
termine e costituira un invito a concludere nel tem

po prefissato.

Una sintesi viene qui di seguito riportata.

L’azionista Corrado RADAELLI

ritiene che rappresenti un handicap il fatto che a-

gli azionisti venga tolta la parola durante
'assemblea, attraverso un orologio che interrompe
il circuito elettrico del microfono utilizzato per
trasmettere la voce dell’'oratore nella sala;

fa notare che il presidente sottoscrive osservazion
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sempre piu estese in merito all’acquisto di azioni
proprie tanto da arrivare quest’anno a quasi due pa
gine di relazione - con una crescita esponenziale
rispetto agli anni precedenti - mentre gli azioni-

sti vengono zittiti nonostante il ribadito interess
dell’'amministrazione nei loro confronti;

pensa che gli interventi sulle azioni debbano esser
compiuti dagli azionisti che ritengono opportuno
preservarne certe caratteristiche: in tal modo i re
lativi costi sarebbero sostenuti solo dagli stessi;
detti costi - seppur minimizzati da parte delle am-
ministrazioni societarie - sono invece elevati;

osserva che sollecitare 'andamento delle azioni no
serve, come dimostrano le condizioni del mercato da
anni sempre sofferente;

sostiene che sia opportuno che gli azionisti votino
in senso contrario se ritengono che il denaro desti
nato a tali operazioni possa essere meglio impiegat
se utilizzato per contenere e ridurre sempre piu i
costi dei beni e dei servizi offerti con conseguent
aumento dei dividendi.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

fa osservare che l'ordine di prenotazione per gli
interventi era diverso e cio gli consente due ri-

flessioni: in primo luogo ringrazia il presidente i
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guanto, in tal modo, ha avuto piu tempo per prepa-
rarsi; in secondo luogo € del parere che cio dimo-

stri il modo di gestire il potere da parte del pre-

sidente gia evidenziato dal dottor Umberto AGNELLI

e da lui stesso nel 1998, rispettivamente in
un’intervista al “Manifesto” ed in un intervento in
assemblea;

riferisce che, nel corso della trasmissione televi-
siva “Report”, il dottor Cesare ROMITI, essendogli
stato chiesto se avesse ricevuto stock option, ri-
spose di averle sempre rifiutate - come noto - e di
ritenere deleterio accettarle; lo stesso, che dete-
neva tutti i poteri in azienda, aveva detto
allavvocato AGNELLI, che voleva poter decidere cer
cando di fare il meglio possibile senza sottostare
al “ricatto” delle stock option;

ricorda che il dottor Cesare ROMITI & stato ammini-
stratore delegato della FIAT per circa vent'anni e
che e passato alla storia per aver salvato la FIAT
almeno in due occasioni;

e convinto che per gestire la Societa non siano ne-
cessarie stock option e crede che queste ultime ser
vano per influenzare i manager e per realizzare tut
to cio che manager capaci non dovrebbero fare

chiedere;
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evidenzia che MARCHIONNE si € fatto assegnare le
stock grant - cioé azioni gratuite pagate con i ri-
sultati dell'azienda e con gli utili degli azionist

- sottolineando che lo stesso non ha ancora riscat-
tato le stock option, come gli risulta dall’'ultimo
bilancio, in quanto avrebbe dovuto pagarle;

si dichiara contrario ad un eventuale aumento di ca
pitale di JUVENTUS in quanto crede che tale societa
abbia sperperato ingenti somme negli anni, anche re
lativamente allo stadio;

ritiene che non siano stati coperti tutti i costi

dello stadio, in quanto c’@ un mutuo del CREDITO
SPORTIVO con tassi di interesse pari a circa il 5%;

si meraviglia che il presidente non conosca la li-
quidita che fa capo alla Societa al giorno
dell'assemblea.

Esaurito il tempo a disposizione dell’azionista

BAVA, il presidente lo invita a passare direttamente

alla replica includendovi anche la sua dichiarazion
di voto.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

pensa che l'acquisto di azioni proprie, hon importa
se con finalita stock option 0 no, sia di fatto una
riduzione di capitale;

fa notare che il presidente ha affermato cio in ter



mini tecnici apparentemente diversi, meno allarman-
ti, quando ha dichiarato che si trattava di una re-
stituzione di denaro agli azionisti;

spiega che la restituzione di denaro agli azionisti
non dovrebbe avvenire con I'acquisto azioni proprie

ma con altre tecniche, tra cui la riduzione del ca-

pitale che viene decisa con una delibera

dell'assemblea;

fa notare che attraverso l'acquisto azioni proprie

si favoriscono alcuni azionisti ed & del parere che
cid non sia corretto;

e dell’'opinione che il Gruppo si stia piegando in s
stesso e stia lentamente morendo come le generazion
che lo stanno gestendo, che perdono Vvitalita:
guest'ultima, a suo parere, non dipende dall’eta a-
nagrafica ma dalla mentalita, dalla capacita e, so-
prattutto, dalla volonta.

Esaurito il tempo a disposizione dell’azionista BAV

e nessun altro intervenendo il presidente

chiusa la discussione.

L’'azionista Marco Geremia Carlo BAVA

chiede di poter fare la propria dichiarazione di vo
to.

Il presidente

ricorda che le eventuali dichiarazioni di voto sono

dichiara
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da includere nelle repliche e passa alla votazione
della proposta di autorizzazione all'acquisto e all
disposizione di azioni proprie contenuta nella rela
zione del consiglio di amministrazione ricordando
che in questa sede hanno diritto di voto le sole a-
zioni ordinarie.

Precisa che la votazione si fara mediante il sistem

di televoto in base alle istruzioni che sono proiet

tate specificando che i delegati o i fiduciari che
necessitano di esprimere voto differenziato sono
pregati di accedere al tavolo di voto assistito.

Al termine della votazione accerta il risultato del

la stessa.

La proposta e approvata a maggioranza con:

voti favorevoli n. 112.678.977

voti contrarin.  9.330.551

non hanno espresso il voto n. 1.625 azioni.

Coloro che risultano aver espresso voto favorevole,
voto contrario o non aver votato, con il numero del

le rispettive azioni, sono evidenziati nell'elenco
dei partecipanti alla parte ordinaria dell'assemble
(allegato "G").

Sul punto

4. Conferimento dell'incarico di revisione legale

dei conti per gli esercizi 2012-2020 ,
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il presidente precisa che il collegio sindacale, pe

le motivazioni indicate nella proposta riportata
nella relazione del consiglio di amministrazione ch

e stata messa a disposizione del pubblico nei modi
termini di legge e che é stata distribuita (allegat

"F"), propone di affidare tale incarico per gli e-
sercizi 2012-2020 alla Reconta Ernst & Young S.p.A.
per un corrispettivo complessivo di 17,8 milioni di
euro circa, di cui 17,3 milioni di euro circa di
competenza delle controllate, oltre al rimborso del
contributo di vigilanza e delle spese, con relativi
adeguamento annuale ed eventuali variazioni.

Quindi il presidente dichiara aperta la discussione
sul quarto punto all'ordine del giorno, ricordando
che gli interventi dovranno essere concisi e perti-
nenti.

Ricorda inoltre che coloro che interverranno dovran

no restare comunque entro il tempo massimo di 5 mi-
nuti e di 2 minuti per le repliche nei quali, come

gia precisato, dovranno essere comprese eventuali
dichiarazioni di voto.

Precisa che al termine del tempo massimo, come gia
ricordato, la parola passera automaticamente all'a-
zionista successivo e che un breve segnale acustico

evidenziera che manca 1 minuto alla scadenza del
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termine e costituira un invito a concludere nel tem
po prefissato.
Una sintesi viene qui di seguito riportata.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

vorrebbe sapere come mai si € scelta la RECONTA

ERNST & YOUNG S.p.A. e se sono pervenuti altri pre-

ventivi;

ritiene che le societa di revisione siano ormai di-
ventate molto formali e poco indipendenti, perché d
fronte al numero e all’entita dei rischi del Gruppo
non fare osservazioni significa non volere vedere |
situazione e pensa che, volendo, sarebbe facile de-
rogare alle formule imposte dalla certificazione;
ricorda che, in virtu del metodo di consolidamento,
il bilancio in oggetto é di fatto quello della FIAT
considerata 'incidenza della partecipazione, risul
tante dal grafico, pari al 63% circa;

lamenta che né il collegio sindacale né i revisori
abbiano mai voluto esaminare la questione dei credi
ti commerciali FIAT, cosa invece doverosa;

a tale proposito € del parere che non si voglia
prendere atto dei rischi in cui si incorre, trattan

dosi di crediti pro solvendo e non pro soluto;

fa presente che in questo momento si sta finanziand

circa il 29% del fatturato attraverso il debito;
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osserva che FIAT vende ma lincasso € sempre piu
difficoltoso e che i rischi aumentano in funzione
delle note difficolta economiche;

segnala che non tener conto della situazione signi-
fica posticipare un rischio, gia palesatosi ma non
storicamente confermato, ricordando quanto gia acca
duto in questo Gruppo nel caso FABBRI EDITORI.

Il presidente

esaurito il tempo a disposizione dell’azionista
BAVA, mentre lo stesso prosegue il suo intervento a
microfono spento, precisa che per il conferimento
del mandato alla societa di revisione si sono con-
tattate tre societa per valutare quale fosse la piu
conveniente a parita di servizio; e stata scelta
guella che garantiva un risparmio, rispetto a quell

piu alta, di oltre il 40%; il tutto e evidenziato
nella proposta motivata del collegio sindacale di-
stribuita agli azionisti;

invita quindi a intervenire per le repliche.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

e del parere che i termini di risparmio non siano
sufficienti per effettuare valutazioni ma che occor
ra anche valutare in termini di ore proposte;

si duole che le altre proposte non siano state sot-

toposte all’attenzione degli azionisti come avveniv
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nel passato e dichiara che se il presidente, anche

tardivamente, volesse esibirle, ne prenderebbe atto ;
critica la mancanza di risparmio nelluso da parte

del presidente e del dottor MARCHIONNE di voli pri-

vati ed elicotteri e fa presente che solamente per

aerei privati la Societa nel 2010 ha speso circa 10 0
mila euro, ricordando al riguardo che il dottor Um-

berto AGNELLI usava normalmente aerei di linea;

vorrebbe capire perché e stata scelta la RECONTA

ERNST & YOUNG S.p.A. e domanda quali rapporti la

stessa ha o ha avuto con il Gruppo.

Il presidente

consegna all'azionista BAVA il fascicolo contenente
le relazioni illustrative sulle proposte all’'ordine
del giorno.

L’azione Marco Geremia Carlo BAVA

fa presente che quando ha chiesto i documenti,
I'unico che € stato reso disponibile, a suo dire, &

stato quello relativo al bilancio e chiede che in
futuro gli vengano consegnati anche gli altri.

L’'azionista Corrado RADAELLI

nota che oggi lI'assemblea e chiamata a conferire
l'incarico di revisore legale dei conti ad una so-
cieta abilitata diversa da quella attuale;

chiede di leggere per intero le sue osservazio-
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ni/domande riguardanti la nomina del prossimo revi-

sore legale dei conti e che il testo venga allegato

al verbale;

osserva che il conferimento proposto avviene in con -
dizioni diverse dal precedente affidando I'incarico

per ben 9 anni; teme che, progressivamente,

I'incarico possa diventare a tempo indeterminato;

ritiene che non sia difficile immaginare quale sara ,
con il passare degli anni, 'evoluzione dei rapport [
fra controllante e controllore: dopo un po’ il con-

trollante svolgera funzioni di consigliere piuttost o]
che di effettivo controllo;

e dell'idea che siano piu frequenti i casi di socie -
ta di revisione coinvolte in situazioni critiche do -
po la certificazione dei bilanci che non i casi di

intervento delle stesse con rinvii e rifiuti di cer -
tificazione;

pensa che il voto contrario diventi doppiamente im-

portante se si considera che, unitamente alla scelt a
del revisore di EXOR, il consiglio propone la mede-

sima societa anche per le controllate con sede anch e
all’'estero come ad esempio le 200 societa del grupp o]
CUSHMAN & WAKEFIELD;

definisce il voto contrario un indice di disapprova -

zione della legislazione che nei suoi interventi ne -
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gli ultimi trentanni ha sottratto prerogative ai
singoli azionisti per affidarle alla CONSOB con la
costante approvazione degli azionisti di maggioranz
e dei consigli di amministrazione;

esprime il suo disappunto perché, salvo qualche a-
zionista irregolare, nessuno interviene in assemble
per chiedere conto dei proprio risparmi;

invita a votare contro perché, salvo qualche ecce-
zione, non gli € mai stato consegnato un bilancio d
societa controllate certificato, nonostante egli
chieda costantemente copia dei bilanci depositati
presso la sede durante i quindici giorni antecedent
'assemblea;

chiede se il servizio di certificazione era in esse

re anche con il precedente revisore e/o se i bilanc
erano o meno certificati;

vorrebbe gli venisse fornito un elenco delle societ

del gruppo CUSHMAN & WAKEFIELD, ALPITOUR e SEQUANA
delle altre societa del Gruppo con l'indicazione di
quali bilanci sono stati certificati o revisionati

nel 2010;

vorrebbe sapere se, a partire da questo esercizio,
verranno certificati o revisionati anche i bilanci
delle societa con sede nella Gran Cayman, alle Isol

Vergini Britanniche, a Mauritius e alle Bermuda;

Q-

62



esorta a votare contrario anche per i costi, trat-
tandosi di ben 17 milioni di euro.

Il presidente

conferma che la durata dell'incarico € di 9 eserci-
zi, secondo la normativa vigente, e che tutti i con
ti delle societa che vengono consolidate sono certi
ficati come previsto dalla normativa;

invita I'azionista RADAELLI per la replica.

L’azionista Corrado RADAELLI

dichiara di voler terminare il suo intervento nel
tempo concessogli per la replica;

ritiene che il comportamento della societa di revi-
sione sia perfettamente legale, sia per il numero
delle societa sia per la presenza di societa con-
trollate o collegate nei paradisi fiscali;

identifica come un punto che invita al voto contra-
rio il fatto che si presenti la stessa societa di
revisione anche per societa controllate indirette,
che sono persone giuridiche non solo differenti ma
anche lontane;

si informa se la certificazione dei bilanci e obbli
gatoria in tutti gli stati in cui si trovano le so-

cieta controllate da CUSHMAN & HAKEFIELD;

espone la sua dichiarazione di voto proponendo a

tutti gli azionisti di votare contrario perché dele
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gare per nove anni una societa a controllare i cont [
della societa che I'ha eletta gli sembra una cosa

strana e perché non si puo sapere come sara in futu -
ro la situazione delle societa controllate e colle-

gate.

Il presidente

propone di rispondere alle domande articolate
dell'azionista RADAELLI in forma scritta, per ri-
spetto nei confronti dello stesso come di tutti gli
azionisti e per maggior completezza.

L’'azionista Giuseppe MARGARONE

pensa che 5 minuti per ciascun intervento siano piu

che sufficienti e si interroga sul significato dell a
replica che qui gli sembra utilizzata come continua -
zione dellintervento;

chiede se la societa di revisione di EXOR é la stes -
sa di FIAT e FIAT INDUSTRIAL e preannuncia in tal

caso voto contrario perché non gradisce che il con-

trollante sia anche il controllore;

manifesta gradimento per la presenza degli studenti

di Economia e chiede perché non si invitino anche

c

gli studenti di Ingegneria che dovrebbero essere pi
interessati;
narra di essere arrivato a Torino nel 1968, per fre -

guentare il primo anno di Ingegneria al Politecnico ,



e di essere molto legato a Torino e alla FIAT; rac-
conta la sua esperienza universitaria e professiona

le, di cui si dichiara soddisfatto pur avendo dovut
combattere battaglie non indifferenti;

esprime la sua stima infinita nei confronti del dot

tor MARCHIONNE, pensando pero che questi non possa
fare tutto;

rivela preoccupazione al riguardo e auspica, invi-
tando a riflettere sulla questione, che vi sia qual

cuno quasi all’altezza del dottor MARCHIONNE che lo
possa affiancare nella gestione delle societa;

si interroga su cosa succederebbe del Gruppo se
MARCHIONNE decidesse di andare in vacanza o di fare
altro;

chiede con quale animo il presidente si prepari
all'assemblea FIAT e se la consideri come una scoc-
ciatura da far durare il meno possibile, augurando

si che la consideri invece un vero momento di demo-
crazia;

ricorda di aver partecipato per cinque o0 sei anni
alle assemblee FIAT e di aver investito in FIAT
I'equivalente di un alloggio al mare, considerandol

un investimento;

riflette sul fatto che le azioni della Societa sian

diventate un “biglietto d’'ingresso” con un prezzo
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troppo esiguo e chiede se non lo si possa aumentare

per dare piu valore all'assemblea;

vorrebbe sapere se sia vero o0 meno che
'acquisizione CHRYSLER venga valorizzata in funzio

ne della quotazione di FIAT, dichiarandosi preoccu-

pato al riguardo.

Il presidente

precisa che:

le “repliche” sono uno spazio fatto appunto per re-
plicare; se gli azionisti vogliono continuare a par

lare di altro in occasione della replica € una loro
scelta ma anche una dimostrazione di mancanza di ri
spetto nei confronti del’lassemblea;

e augurabile che il tema delle repliche sia perti-
nente all’argomento in discussione;

i revisori sono indipendenti per loro natura e |l
fatto che certifichino anche le societa legate ad
EXOR ha il vantaggio da un lato di creare una forma
omogenea di certificazione e dell'altro di ottenere
dei risparmi, in quanto facilita il loro lavoro; il
problema del controllore e del controllato non esi-
ste in quanto i revisori non dipendono da alcuno ma
sono enti indipendenti;

e auspicabile avere una presenza maggiore di studen

ti, seguendo cosi il consiglio dell'azionista
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MARGARONE, e si vedra con il Politecnico di Torino
se sara possibile coinvolgere studenti di Ingegneri
nella speranza che le assemblee siano di loro inte-
resse.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA

chiede che siano invitati anche gli studenti di Giu
risprudenza.

Il presidente

condivide il suggerimento dell’azionista BAVA;
dichiara di prepararsi al’assemblea con estrema se
rietd perché 'assemblea € I'occasione di poter es-
sere valutato da parte degli azionisti sull’operato
dell’'anno e considera di grande valore poter comuni
care e divulgare le informazioni assembleari ad un
gruppo piu ampio, soprattutto se comprensivo di stu
denti;

afferma che tutte le persone che hanno responsabili
ta sia in EXOR sia nelle societa in cui la stessa h
investito, ed in primis il dottor MARCHIONNE, sono
persone estremamente importanti per la Societa; tut
tavia € compito dei consigli di amministrazione pen
sare alla loro successione in caso di eventi impre-
visti o pianificati;

ritiene sia impossibile restringere il numero dei

partecipanti allassemblea raggruppando le azioni,



ricordando che ad ogni azione corrisponde un voto;

fa notare che I'unico modo per rendere piu costoso
partecipare all'assemblea e sperare che le azioni d
EXOR, che oggi sono quotate a 23 euro, aumentino di
valore;

precisa che il criterio utilizzato per la valutazio

ne di CHRYSLER €& legato ad un moltiplicatore
dellEBITDA della FIAT che piu é basso, meno e alto

il costo dell'investimento.

L’azionista Giuseppe MARGARONE

obietta che non si pud pretendere che la FIAT venga
gestita come si vorrebbe e, rivolgendosi anche agli
studenti, esorta a creare realta analoghe invece di
richiedere di essere assunti in FIAT;

invita a non criticare le realta esistenti e si au-

gura che le stesse vadano sempre per il meglio.

L’azionista Corrado RADAELLI

chiede che tutte le domande da lui fatte vengano al
legate al verbale.

Il presidente

precisa che alle domande dell’azionista RADAELLI in
viate prima dell’assemblea é stato risposto in form
scritta e che sia tali domande sia le relative ri-
sposte verranno allegate al verbale.

Il presidente chiude la discussione e passa alla vo-
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tazione della proposta relativa al conferimento

dell'incarico di revisione legale dei conti per gli

esercizi 2012-2020 alla Reconta Ernst & Young S.p.A

secondo i termini e le modalita proposti dal colle-

gio sindacale e ricorda che in questa sede hanno di -
ritto di voto le sole azioni ordinarie.

Precisa che la votazione si fara mediante il sistem a
di televoto in base alle istruzioni che sono proiet -
tate specificando che i delegati o i fiduciari che

necessitano di esprimere voto differenziato sono

pregati di accedere al tavolo di voto assistito.

L’azionista Marco Geremia Carlo BAVA chiede di fare

una dichiarazione di voto e, alla risposta negativa
del presidente, chiede che cio sia messo verbale.

Al termine della votazione il presidente accerta il

risultato della stessa.

La proposta e approvata a maggioranza con:

voti favorevoli n. 122.009.297

voti contrari n. 29

voti astenuti n. 1.535

non hanno espresso il voto n. 1.248 azioni.

Coloro che risultano aver espresso voto favorevole,
voto contrario, essersi astenuti o non aver votato,
con il numero delle rispettive azioni, sono eviden-

ziati nell'elenco dei partecipanti alla parte ordi-
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naria dell'assemblea (allegato "G").

Esaurita la trattazione della parte ordinaria, es-
sendo le ore 13 circa, l'assemblea prosegue per la
parte straordinaria con verbalizzazione in forma no
tarile.

Si allegano al presente verbale, per farne parte in
tegrante e sostanziale:

. sotto la lettera "A" copia delle slide esposte e
commentate dal presidente e dal direttore finanzia-
rio,

. sotto la lettera "B" copia delle domande pervenut
dall'azionista Marco Geremia Carlo BAVA e delle ri-
sposte fornite,

. sotto la lettera "C" copia delle domande pervenut
dall’azionista Corrado RADAELLI e delle risposte
fornite,

. sotto la lettera "D" la relazione del consiglio d
amministrazione sul secondo punto all'ordine del
giorno,

. sotto la lettera "E" la relazione del consiglio d
amministrazione sul terzo punto all'ordine del gior
no,

. sotto la lettera "F" la relazione del consiglio d
amministrazione sul quarto punto all'ordine del

giorno,
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. sotto la lettera "G" I'elenco nominativo dei par-
tecipanti alla parte ordinaria dell'assemblea, in
proprio o per delega, con lindicazione del numero
delle rispettive azioni, nel quale sono evidenziati
per le singole votazioni, coloro che risultano aver
espresso voto favorevole, voto contrario, essersi
astenuti o non aver votato.
Il presidente
Firmato

(ingegner John Philip ELKANN)

Il segretario

Firmato

(dottor Ettore MORONE)
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Allegato “B”
DOMANDE E RISPOSTE AZIONISTA BAVA
RISPOSTE ALL’AZIONISTA MARCOQ BAVA

1) Posizione finanziaria neffa di gruppo alla data dell'assemblea con fassi medi attivi e passivi

storici.

Allo scopo di favorire l'analisi della situazione patrimoniale e finanziaria nonché dei risultati
economici del Gruppo, EXOR presenta prospetti contabili consolidati (situazione
patrimoniale-finanziaria e conto economico) redatti adoftando il criterio di consolidamento
“sintetico”.

La posizione finanziaria netta consolidata del "Sistema Holdings" al 31 dicembre 2010 evidenzia
un saldo positivo di € 42,6 milioni e una variazione negativa di € 9 milioni rispetto al saldo di fine
2009 (+€ 51,6 milioni). Si veda il dettaglio a pag. 40 della Relazione sulla Gestione.

| dati finanziari del Sistema Holdings relativi al primo trimestre saranno resi disponibili il 12 maggio
prossimo.

L'indebitamento EXOR ha avuto, nel corso del 2010, un costo medio pari al 5,11% circa
{(5,17% nel 2009).

Le disponibilita liquide hanno avuto un rendirpento medio del 6,42% (4,24% nel 2009).

2} A quanto sono ammontate le multe Consob , Borsa ecc di quale amrmontare e per cosa ?

Nel 2010 EXOR non ha avuto mulie da Consob, Borsa ecc.

3) Variazione partecipazioni rispetto alfa relazione in discussione.

Come riportato a pag. 22 delia Relazione sulla gestione nel marzo 2011 EXOR S.A. ha acquistato

complessivamente da fre diversi azionisti 7.576.662 azioni ordinarie Gruppe Banca Leonardo
S.p.A. {2,91% del capitale) al prezzo unitario di € 2,38 per complessivi € 18 milioni.



4} Minusvalenze e plusvalenze titoli quotali in borsa alf'ultima liquidazione borsistica disponibile

Valori di carico
31 dicembre 2010

Prezz di Borsa
26 aprile 2011

Numero Unitari (€) Tolali(€ ml) Unitari (€} Tofali (€ ml)
Fiat 3.p.A (a)
- aZioni ordinarie 332.587447 8,35 3.1094 nfa
- azicni privilegiate 31.082.500 8935 2906 nfa
- azioni di risparmio 2.338.629 9,35 21,9 nfa
366.008.576 34219
Fiat SpA
- azioni ordinarie 332587447 n/d 7.01 23304
- azioni privilegiate 31.082.500 nid 5,47 169,9
- azioni dl Asparmic 2.338.629 n/d 548 12,8
366.008.576 25131
Fiat \Industrial
- azioni ordinarie 332587447 n/d 9,72 3.233,1
- azioni privilegiate 31.082.500 n/d 5,81 180,5
- azioni di risparmic 2.338.629 n/d 595 13,9
366.008.576 3.4275
Sequana SA 13.993.329 16,50 2309 12,06 168,8
Juventus Football Club S.p.A 120.934.166 0.25 30,7 0,82 98,7
SGSSA 1.173.400 1.254,80 14724 1.328,70 1.560,3
Intesa Sanpacglo S.pA 10.000.000 204 204 217 21,7

5) Vorrei conoscere da inizio anno ad oggi Fandamento del fatturato per setlore.

Il resoconto interrmedio di gestione con I'andamento delle controllate nel corso del primo frimestre

2011 sara approvato dal Consiglio di Amministrazione del prossimo 12 maggio.

8) Vorrei conoscere ad oggi il trading su azioni proprie e del gruppo effeftuato anche per
inferposta societa o persona sensi art. 18 D.P.R. 30/86 in particolare se e' stafo fatlo anche su
azioni d'alfre societa, con intestazione a banca estera non tenuta a rivelare alla Consob il
nome del proprietario, con riporti sui fitoli in portafoglio per un valore simbolico, con azioni in

potage
Non sono state effettuate operazioni di questo tipo.

7) Vorrei conoscere il prezzo di acquisto delle azioni proprie e data di ogni lotto, e scostamento %

dal prezzo di borsa

Tutti gli acquisti di azioni proprie sono stati comunicati al mercato come richiesto daila normativa
vigente. L’archivio di tutti i comunicati stampa & disponibile sul sito internet della societa.



8) Nominativo dei primi dieci azionisli presenti in sala con le relative % di possesso, dei
rappresentanti con la specifica del tipo di procura o delega.

DATO DA FORNIRE IN SEDE DI ASSEMBLEA

9) In particolare quali sono i fondi pensione azionisti e per quale quota ?

Tra i dieci maggiori azionisti non risuitano fondi pensione.

10) Vorrei conoscere il nominativo dei giornalisti presenti in sala o che seguono I'assemblea
aftraverso il circuito chiuso delle testale che rappresentano e se fra essi ve ne sono che hanno
rapporti di consulenza direfta ed indiretta con sociela’ def gruppo anche controllale.

La domanda non € pertinente con il punto all’ordine del giorno.

11)  Come sono suddivise le spese pubblicitarie per gruppo editoriale, per valufare tindice
d'indipendenza? Vi sono stati versamenti a giornali o testate giomalistiche ed internet per studi

e constifenze?

Con l'eccezione delle inserzioni obbligatorie a pagamento, previste dalle norme vigenti, che
vengono pubblicate sui principali giornali nazionali, [a societa non ha effettuato nessun versamento

a giornali o siti internet.



12} Vorrei conascere if numero dei soci iscritti a libro soci, e loro suddivisione in base a fasce
significative di possesso azionario, e fra residenti in italia ed all'estero
AZIONARIATO EXOR AL 15 APRILE 2011

N. AZIONISTI 27.691
ITALLA 26.763
ESTERO 928

SUDDIVISIONE AZIONARIATO

ITALIA 170.570.358 75.22%
ESTEROD 56.197.877 24,78%
EURCPA 25.046.544
ALTRI PAES] 31.151.333

CLASSI AZIONARIATO

1/999 21.566 77,88%

1.000/9.959 5.366 19,38%

10.000/99.999 642 2,32%

100.000/498.999 84 0,30%

oltre 500.000 33 0,12%
27.691

13)  Sono esistiti neﬂ'ambito del gruppo e della controlfante e o colfegafe dirette o indirefte
rapporti di consulenza con il coflegio sindacale e societd di revisione o sua controllanle. A
guanto sono ammontali i imborsi spese per enframbi?

Non sussistono nell'ambito del Gruppo rapporti di consulenza con membri del Collegio Sindacale.
La societa di revisione ha svolto, oltre alla revisione contabile, i servizi indicati alla nota 38, pag.
105 della Relazione Finanziaria.

14) Vi sono slali rapporti di finanziamento direffo o indireffo di sindacali, pariiti o movimenti
politici, associazioni di consumatori e/o azionisti nazionali o infernazionali nelf'ambito del gruppo
anche aftraverso tangenti? Anche attraverso il finanziamento di iniziative specifiche richieste
direltamente?

Non ve ne sono stati.

18} Vi sono tangenti pagafe da fornitori? E come funzione fa refrocessione di fine anno
all'ufficio acquisti?

Non ve ne sono state. Inoltre EXOR non ha un ufficio acquisti.



16) Sisono pagate tangenti per entrare nei paesi emergenti in particolare CINA, Russia e India ?
No.

17) Sie'incassato in nero ?

No.

18) Sie'falto insider trading ?

No.

18) Vi sono dei dirigenti e/o amministralori che hanno inferessenze in societd’ fornitrici?
Amministrafori o dirigenti possiedono direttamente o indirettamente quote di societa fornitrici?

Non ve ne sono.
20) Vorrei conoscere if totale delfe erogazioni liberali del gruppo e per cosa ed a chi ?

Nel 2010 sono state erogate oblazioni per € 329 mila a favore di enti per attivita di promozione

dell'istruzione, della cultura e dell'arte.

21} Ci sono giudici fra consulenti direfti ed indiretti del gruppo. quali sono stati i magistrali che
hanno composto collegi arbitrali e qual'eé stato if foro compenso e come si chiamano?

Non c¢i sono casi del genere.
22) Visono cause in corso con qualche antitrust?

Non vi sono cause in corso con Auterita Antitrust.



23) Visono cause penali in corso con indagini sui membri del CdA e o Colfegio Sindacale.

In data 21 dicembre 2010 il Tribunale di Torino, prima sezione penale in composizione collegiale
ha pronunciato dispositivo di sentenza totalmente favorevole agli imputati Gianluigi Gabetti, Franzo
Grande Stevens e Virgilio Marrone, assolvendoli con formula piena perché il fatto non sussiste e
ritenendo altresi inesistente ex art. 66 D.Lgs. 231/2001 lillecito amministrativo contestato alla IFIL
S.p.A. (incorporata da EXOR 8.p.A.} e alla Giovanni Agnelli e C. S.a.p.az.

24} A gquanloc ammontano { bond emessi e con quale banca (Credjt Suisse First Boston,
Goldman Sachs, Morgan Stanley e Citigroup, Jp Morgan, Memill Lynch, Bank of America,
Lehman Brothers, Deulsche Bank, Barclays Bank, Canadian Imperial Bank of Commerce —
Cibc-)

| prestiti obbligazionari emessi ammontano a € 950 milioni di cui € 200 milioni con scadenza 9
giugno 2011 ed € 750 milioni con scadenza 15 giugno 2017.

Per quanto riguarda ii prestito di € 200 milioni unico lead manager & stata Rasfin Sim S.p.A mentre
per quello di € 750 milioni lead managers dell'operazione sono stati Banca IMI, Citi, Goldman
Sachs e Royal Bank of Scotland; co-managers sono stati Calyon Crédit Agricole, Capitalia,
Mediobanca, Rasfin SIM, Sociéié Générale.

25) Dettaglio costo del venduto per ciascun settore.

A livello di bilancio consolidato il costo del venduto per seftore & indicato a pag. 146 della
Relazione sulla Gestione.

26) A quanto sono ammontate le spese per:
s acquisizioni e cessioni di partecipazioni .
¢ risanamento ambientale

» quali e per cosa sono stali fatti investimenti per la tutela ambientale?

EXOR nell'ambito dell'acquisizione della partecipazione in BTG Pactual ha sostenuto spese per un
ammontare di circa 0,4 milioni di euro. Data la tipologia di attivita non vi sono state spese di
risanamento ambientale né investimenti per la tutela ambientale.



27) I benefici non monetari ed i bonus ed incentivi come vengono calcolati? Quanto sono variati

mediamente neil'ultimo anno gli stipendi dei managers, degli impiegali e degli operal? Rapporto
fra costo medio dei dirigenti/e non. Numero dei dipendenti suddivisi per categoria, ¢i sono stale
cause per mobbing, per istigazione al suicidio, incidenti sul Javoro e con quali esili?
Personalmente non posso accellare il dogma della riduzione assoluta del personale. Quanti
sono stati I dipendenti inviali in mobilita’ pre pensionamento e con quale efa media?

| “benefici non monetari’ rappresentano [a valorizzazione di benefits quali: premi per le polizze
assicurative, contributi a Fondi sanitari, valorizzazione dell'uso privato di auto.

Nellultimo anno gli stipendi dei managers e del restante personale sono rimasti
sostanzialmente invariati come indicafo alla nota 7 del Bilancio separato.

Nel 2010 il costo complessivo € stato pari a € 8,8 milioni di cui € 6,5 milioni per stipendi e oneri
sociali.

| dipendenti al 31/12/2010, suddivisi per categoria, erano:

Dirigenti 10
Quadri Diretfivi 18
Impiegati 11
Commessi 3

42

Non ¢i sono cause di lavoro in corso.
Nel corso del 2010 hanno beneficiato dell'incentivazione all'esodo 3 dirigenti, 1 impiegato e 1
autista. L'etd media & di 58 anni.

28) Sisono comperale opere d'arte?

No.

29) In quali seftori si sono ridotti maggiormente i costi, esclusi | vostri stipendi che sono in

costante rapido aumento?

II costo del personale & sostanzialmenie invariato. EXOR si sta attualmente riorganizzando in

modo da ridurre le spese generali.



30) Visono societa’ di fafto controllate (sensi C.C) ma non indicate nel bilancio consolidato?
Non ve ne sono.
31) Chi sono i fornitori di gas del gruppo qual'é if prezzo medio?

II fornitore di gas & 'ENI. La fornitura & intestata ad EXOR Services e nel 2010 &€ ammontata a
€ 36.725.

32) A quanto ammontano le consulenze pagate a societa facenti capo al dr.Bragiotti e Berger ?
Non vi sono state consulenze nel corso del 2010.
33) A quanto ammonta fa % di quota italiana degli investimenti in ricerca e sviluppo?

EXOR non effettua direltamente attivita di ricerca e sviluppo. Tale aftivita & effetiuata dalla sue
partecipate.

34) A quanto ammonta il margine da 1 al 5% della franchigia relaliva alf'art. 2622 C.C.?

E' sufficiente fare riferimento al comma 7 della disposizione citata ed applicarlo ai valori contenuti

nel fascicolo di bilancio.

35) A quanto ammontano i costi per le assemblee?

Le spese per assemblee sono ammontate nel 2010 a 99 mila euro.

36) A quanto ammontano i costi per valori bollati?

Nel 2010 EXOR ha speso 3.492 euro di cui 747 euro per marche da bollo.
37) Vorrei conoscere la tracciabilita’ dei rifiuti tossici.

EXOR non produce rifiuti tossici.

38) Dettaglio per utilizzatore dei costi per elicotteri ed aerei aziendali. Quanti sono gii elicotteri di

che marca e con quale cosfo oraric ?



Nel 2010 le spese per voli aerei privati, di cui ha usufruite il vertice aziendale, sono ammontate a
€ 98 mila. EXOR non ha elicotteri.

38) A quanto ammoniano i credili in sofferenza ?

Non vi sono crediti in sofferenza.

40) Ci sono stati contributi a sindacati e o sindacalisti se si a che litolo e di quanto 7

Non vi sono stati.

41} C'e e quanto costa l'anticipazione su cessione crediti %7

EXOR non effettua tali operazioni.
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0543818717 Aflgato “c»  ERGE-

DOMANDE E RISPOSTE AZIONISTA RADAELLI

Corrado Radaselifi

" vla gramaci 1

46035 ostiglia
c.f. RDOLCRD37A20L781E

Assemblea Exor S.p.A. del 28\ 29 aprile 2011

1 — Bilancio separato al 31 dicembre 2010 e delibarazioni relative.

Egregio Presidente,
chiedo che:

1\\ le osservazioni \ domande- sotto riportate oltra ad gssere interamente lette in assemblaa
abbiano, nalla stessa sade, riscontro;
2\ siano allegate a!l verbale assombleare;
3\ tutti i bilancl delie societd comungue partecipate mancanti mi vengano inviati non
appena perverranno alla Exor S.p.A.
Faccio presente che;
40\ quasi ogni bilancio allegato riporta solo la ragione soclale {0 piu?) della societd senza
nessuna altra indicazione, talveita nemmeno lo stato e\o la valuta vengono indicati;
5\\ mij rigervo di presentare ulterlorl osservazioni \ domande nel corso dell'assemblea;

Sul gruppo:

'SISTEMA HOLBPING

Al settore Hoiding & stato attribuito il recente acquisto del gruppo Almacantar (p. 179 hil.
consol.) composto di tre societd. L'Almacantar S.A. ha sede In Lussemburgo ed &
controllata al 54,9 % dalla Exor S.A., sempre con sede in Lussemburgo.

Chledo:

1\ quali vantaggi economici conseguono ai socl Exor a seguito dell’attribuzlone del gruppo
Almacantar alla Exor S_A. anziché alla Exor italiana?

2\\ la copia dei bilanc] delle tre socletd;

3\ di conoscere 1 numero dei dipendenti;

AW\ gquale funzionl ed attivitd svolge la Almacantar 8.A. luseemburghese?;

S\ se lattivitd d) gquesto gruppo & rivolta a: Leasing, Corporate Occupler & Investor
Sarvices, Valuation ed Advisory, Capital Market e Brokerage come per la Cushman &
Wakefiald? &

Fra i nuovi acquisti figura la Jardine Rotechild Asia Capital Ltd. con sede a Mauritius (forse
Iiseola dell’eoceanc Indiano?) (pag.179 bil. consol.).

Societd direttamente partecipata dafla Exnr 8.A. al 33%.

Chiedo;

W quali sono i vantaggl di economia per i soci conseguenti alla attribuzione della
partecipazione alla Exor S.A ;

\\ guale & Pattivita della soclsti;

\ quanti metri quadrati superfici (aree \ terrenl) e edlificl \ fabbricati ha di proprietad anche
attraverso |e sues eventuali controllate;

\\ il numero di dipendenti;

\\ se & diretta da un consiglio di amminlistrazions (con preghlera di indicare il numero dei
componenti) o da un amministratore unico;

W Vindirizzo;

W\ if bilancio della societa.

CARTARIQ SEQUANA

L'ammIinistrazione lamenta neila relazions il decrescere costante defla vendita di prodotti
cartacei e gli aumenti di costi {lettera del Presidente). Vorrai conoscere se tale fenomeno &
ritanuto momentaneo o se & prevedibile un calo costante delPuso del prodotto.

Anche quest’'anno. a mlo avviso, non mi & stato inviato I'elenco delle partecipate, né mi
sono stati inviati i blfancl, né i dati essenziali delle socletd componenti il gruppo cartario né

—
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della stasea Sequana (di questa ho ricevuto ['Annual report 2009 certamente in edizione
ridotta visto che non sl vi si trovano nemmenao i dati essenziall},
Torno a chiedere la gollecita consegna sla dell’elenco delle soclieta controllate | collegate
del qruppo, gia di tufti i bilanci delle stesee al 31 12 2010 [circa 200 socleta fino al 31 12
2006).
Chiedo per quale opportunitd, a favore dei socl, 'amministrazlona da anni. a mio avviso,
non provvede alla consegna di detta documentazione pur essendo la socleta Sequana:
quotata, dichiarata, dalla etessa amministrazione Exor S,p.A. , collegata {?) (p. 9 relaz, fin),
elencata fra le Holding {(p. 288 bil. consol.). La partecipa direttamente la Exor S.A. dunque
un ruolo rilevante per le funzioni svolte da questa classe di societa. La parteclpazione Exor
S.p.A. & del 28,24%. & di gran lunga l'azionista di riferlmento anche ase s| dice che la
conduzione avviene a mezzo di patto parasociale,

Vorrei:
W\ conoscere =& 'azionista che controlla la francese DLMD & tutt'ora il direttare generale di
Sequana; /

\\ informazlone se ad oggi e per quanto interpretato da comunicati, la societh DLMD ‘hon
riconosce interess) sui denari ricevuti dalle banche BNP Parlbas a Royal Bank of Scotland
ed erogati, forse, per 'acquisizione di azloni SBequana da cuij il patto parasociale Exor \
PLMD;

\\ che ml venisse comunicato, ed & particolarmente importante la richiesta, quanti metrl
guadrati di aree (terreni \ superfici) e dl edifici \ fabbricati hanno in proprieta le societi dsl
gruppo cartaric Sequana suddividendo per Stati; v

W\ a p. 20 della relazione finanziaria 2010 si conferma che il consiglio di amministrazione &
composto di dieci persone mentre a pag. 4 dell’Annual report 2009 si dice che sono undlei.
Risulta corretta l'affermaziene?

\\ Be s} chiedo quale indice {meglio necessitd) ha fatto ritenere opportuno la costituzione dl
un consiglio dl amministrazione di 10 membri.

\\ ¢i sono altrl rappresentanti dl azionistl fra i componenti il conslglio di amministrazione?

\\ cosa giustifica la convocazione dell’assemblea deg)l azionisti al 18 maggio 20117

Nel 2009 sono state messe in atto vendite di beni e attivita di Antalis e Arjo Wliggins e
Sequana (Antonin Rodet) {p. 7 Annual report), cessioni prosegulte nel 2010 con la vendita di
beni e attivitda dei gruppi Antalis & ArJo Wiggins mentre sl & alle trattative finali per la
vendita di stabilimenti ArJo Wiggins (p. 59 rel, fin.).

Vorrei conoscere se sono avvenute altre cessioni di beni ed attivitd della capogruppo
Sequana o di societd da essa controllata \ collegate?

Una cosi intensa cesslone di benl non passa inosservata per cui occorre chleda se &
completata la vendita aila Munksjo {p. 59 relaz. sulla gestlone) e sono in corso trattative di
vendita di ulteriori beni e attivita, che chiedo mi slano individuate.

Vorrel conoscera le variazion| proprietarie in metri quadratl di superficis, aree, terreni \
fabbricatl edifici intervenute nel corso del 2010 preclsando la localita.

CUSHMAN 8 WAKEFIELD

La leftura dei bilanci dal 2007 al 2090 della Cushman & Wakefleld mi Induce a
ritenere che PPacquisto del gruppo si sia dimostrato una "trappola” economica, risuitando
'inidoneita dello stesso alla produziona di ricchezza. Un investimento da conslderare, a mlo
avviso, antieconomico. Vorrei sapers se, in base ai princlpl che il C.d.A. di Exor {p. &
relazioni illustrative proposte ordine del giorno) segue per actguisire le partecipazionl,
considari 'investimento Cushman & Wakefisld una “sventura”.

L’organigramma 2010 si pud dlvidera in due parti; invartato nel primi 4 rapport! {(Exor
S.p.A. \ Exor S.A. \ C & W Group Inc. \ Cushman & Wakefield Holdings Inc., seguita dalla
Cushman & Wakefield, Inc.), mentre dal successivo rapporto 6 si conferma, salvo rare
eccezioni, una movimentazione massima,

Chiedo:
\\ cosa giustifica la statica catena partecipativa iniziale con la contrapposta
movimentazione affannosa ed, a mio avviso, ingiustificata dalla socleta BlIGeREAL

ESTATE, Inc. in poi che ridefinisce per Fennesimo esercizio I'organigramma del gruppo.
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1 bilanei Cushman & Wakeflald aliegat! presentano inconvenienti che ne impediaceono
una proficua lettura. Difflcoita che si manifestano in divers! punti e forme, alcune delle quali
qui sinteticamente espongo: /

1 W\ le societa del gruppo risultano essere 182 mentre | bllancl ricevuti sono 167;

2 \\ molte ragioni sociali fra quelle riportate nell'efenco imprese del gruppo Exor
differiscono dalie ragioni sociali sui bilancl. Differenze in alcuni casi relative ma in altri
tanto marcate da far pensare che si tratti di societd diverse. Allego o invio via e.mail, un
prospeito con comparazione delle denominazion] evidenziando in colore le diverse;

3\\ la mancanza della data di chiusura (es. Cushman & Wakefield s.r.o.);
.4\\ la mancanza deil'indirizzo {es. Cushman & Wakefield S DE RL DE CV; Western Office);
5\\ 'assenza della specifica della valuta (es. CAW FM Services);

6\ solo in una quindicina di bilanci & presente la colonna con gli importl dell’esercizio
precedente (es. Cushman & Wakefield V.O.F.,Cushman & Wakefield International Holdings
Limited Partnership, Cushman Wakofield (Emea} Ltd);

7\ viene riservato uno spazio in cui st prevede il riporto dell’indicazlone dello Stato, ma, va
detto, che in tale zona viene Inserita, a volte, un'altra ragione sociale dlversa (es. Cushman
& Wakefield of Asia Limited, Cushman-& Wakefield Asset Management K.K.);

B\ la presenza di due, talvolta tre, ragloni socialt crea difficoltd insormontablli per cui i)
lettore si “affida alla buona sorte” per azzeccare ja corrlspondenza esatta (es. Cushman &
Wakefield Asla Limited; in ajto a destra a mano (Valuation Advisory Services (HK) Ltd) e a
sinistra si afflanca a country la ragione soclale (C&W VAS (HK) Ltd.};

o\ i bilancl sono redatti secondo procedure contabill plurime che non vengono mai
illustrate né tantomeno giustificate;

10\\ nessuna firma, sigla 6 slgillo attesta I'autenticitd dei document! ricevuti;

11\ si verlfica anche il caso che il conto patrimoniale abbia una ragione diversa dal conto
economico (es. Patrimoniale bilancio Cushman & Wakefield Negocios Imobiliarios mentre il
conto economico unito (slillato} @ Cushman & Wakefisld Brazil).

Chiegdo come, secondo l'amministrazlone, occorre leggere gli 11 punti sopra lamentati per
interpretare correttamente ogni particolare anche in rlferimento all’'opportunita del soci?

Vorrel conoscere quanti metri quadrati di superficie di terreno (area} e quantl metri
quadrati comunque edificati risultano di proprileta di societa del gruppo Cushman &
Wakefleld al momento della chiusura deil'aserclzio 20107 Suddividendo per Statl;

Nella maggior parts dei bllancl della Cushman & Wakefisld non vengono eseguite le
operazioni aritmetiche quall somme \ sottrazioni \ deflnizioni dei valorl percentuali. Quali
vantaggi per i soci? Per leggere questo tipa dl bilanci occorre una speclfica conoscanza?

Salvo eccezioni le rubriche del bilanci allegati Cushman & Wakafield sone
incomprensibili sia per 1 troncamentl praticati, sia per la sintesi, sia per 1a fusione del
troncamenti, quale it vantaggio per i socl?

Chiedo mi sla inviato l'indirizzo ed ogni altra specifica anagrafica di bilancio di ogni
societd dei gruppo.

La Cushman & Wakefleld Inc. controlla una nidiata dl societd con sede in Indonesia,
Singapore, Vietnam, Hong Kong, Maurltius ed altro consimile. Vorre! sapere quall vantaggi
hanno [ soci interponendo fra la nidiata ¢ la capogruppo, fra altre, anche ia soc. Cushman
& Wakefield of Asia Limited (p. 285 riga 40) con sede nelle Isola Vergini Britanniche;

La C & W Group opsra su fondl del credito denominato Senior Revolving Credit
Facility (p. 231 bil cons.). Vorrei conoscere s8 la denominazione del prastito & orlginaria o
se [a stessa ha subito aggiornamenti.

Vorrei conoscere quale favorevole condizione per i soci =i verifica con la
costituzione, della societd Cushman & Wakefield (BVI) inc. ancora nelle [sole Verginl
Britanniche (p. 285 riga 25);

Manca il bilancio della Cushman & Wakefield LP Limlted con sede alla Grand
Cayman (p. 286 riga 21). £’ da conslderare eccezionale la mancanza o sl tratta dl routine?
E' oggl a disposizione dellamministrazione il bilancio? Se si, chiedo mi venga consegnato.

Buckbee Thorna Inc. (p. 283 riga 2),

Quale necessitd solleclta ad inserire il termine "Ofﬁca" nella ragiope sociale sul bllancio
(termine non presente nell'elenco imprese partecipate)?

Awogp. 3 di 2 fle
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Perché non vengono riportati gii importi dell’esercizio 20097

Perché non viene ezegulte alcuna operazione a definizione dei totali e delle percentuall?
Nei dat] rlportati come si distingue Ia sezione dell’attivo da quella del passivo? Quale la
sezionse economica di questi bilanci?

Cushman & Wakefield of Asia Limited o C & W China o (China Ltd).

Cushman & Wakefield of Asia Limnited o Indonesia Holding

Cuahman & Wakefield of Asia Limited o C & W Mauritiue

Cushman & Wakefleld of Asla Limites o C & W Asia

Cushman & Wakefield of Asia Limlted o Singapore Holdings

Cushman & Whakefield of Asia Limited o C&WAS

Cushman & Wakefield of Asia Limited o C W — Australia
Perché il dettaglio del conto profitti e perdite delle su elencate societd non rlporta alcun
costo alla voce Total Technology & Comunication.

Cushman & Wakefisld of Asia Limlted o {Advisory Asia (India) Private Ltd)

Il dettaglio riporta regolarmente | costi di Total Tecnology & Communication.

Cushman & Wakefleld Chile
1-- il conto economico & llleggiblle, Incomplete in gquante prive dei totali. Perché?

2-- la voce di rubrica "comunicazion]” non ha alcun valore numerario. Attesta tanto che
durante il 2010 nessuna comunicazione postale o telefonica & avvenuta?

3— perché viene allegato il bilancio 2009 7

4— perché mancano gli importl del precedente esercizio?

§— gquanti dipendenti ha la sociata?

8-- vorrei conoscerne l'Indirizzo;

7-- la voce net Current Aaset & totalmente 8 priva di qualsiasi numerario. Perché?

Cushman & Whakefield Colombia
Chledo quale & il significato della voce PP&E nelle rubrica Non Current Assst.

La ragione sociale alla prima e seconda pagina & “Cushman & Wakefield Negocios
Imobiliarios”, alla terza [a ragione sociale 8 “Cushman & Wakefleld Brazll” . Quale dalle due
diciture & I'esatta?

Cushman & Wakefleld Oy
Il bilancio & prlve di data. Chiedo conferma che esso & chluso al 31 12 2010,

Cushman & Wakefield Polska Spzoo
1 bilancio & privo di data. Anche per questo chiedo conferma che esso @ chiuso al 31 12
2010

TURISTICO \ ALBERGH!IERO ALPITOUR

1— quale motivo induce 'arnministrazions ad Inserire la scritta " Consolidado Grupo Jumbo
Tours * su moitl bilancl del gruppo {es. Kiwengwa Strand Hotel Ltd. {p. 287 riga 12); Jumbo
Tours Espana S.L. Unip. {p.287 riga 25)? La stessa lscrizione avviene anche nei bllanci
originali? -

2— ben 13 bilanci su un totale di 48 del gruppo Turistico \ Alberghiero (di cui otto non
ricevuti) non riportano gl! Importi del precedente esercizio.

Chledo quale economla induce Pamministrazione ad evitare I'Inserimento degll importi del
precadente eserclzlo nei 13 surricordatl,

3-~ massime risultano, a mio avviso, le movimentazioni nel gruppo con il trasferimento della
so¢. Jumboturismo S.A. Unipereonal al diretto controllo della soc. Alpitour S.p.A.

Chiedo quall vantaggi economici ne derivano ai soci? Cosa giustifica tale trasferimento e
guall costi vengono contenuti\ o eliminati con il nuovo organigramma?

Chledo se tale nuovo organigrarnma sard presto nuovarnente sovvertito e con quali
prospeftive e ulteriorl nuovi rispann! o costi.

4-- quanta superficie {(area \ terreno) e quanta superficie edificata \ fabbricata, In metri
quadrat, @ di proprieta dj socleta del gruppo Alpitour dividendo par Stati e quanta & stata
alienata?

1--vorrei conoscare perché manca il bllancio della Calobands S.L. Unipersonal?

2—chiedo cosa giustifica la presenza di tro societa alle isole Maldive (p. 2B7 elenco) e quanti
turlsti sono condotti ognl anne dallo stesso gruppo in quests isole?

foge b L2 (g
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3--vorrel conoscere quali vantaggi economici si ottengo interponendo fra le societa
eglzlane El-Masrien for Hotels and Shipping Conatruction (p.287) e ia Orient Shipping for
Floating Hotels (p. 287), una terza socistd con sede in Egltio Ia Italian Egyptian Company
for Touriastic lnvestment, (p-287) controflata dalla ftaliana Alpltour World Hotels & Resorts
S.p.A. (p. 287) controllata, a sua volta, dalia Alpitour S.p.A. (p. 272}? Domando anche-guali
funzioni svolge la soc. Alpitour World Hotels & Resorts S.p.A. (p. 287) appena su
richiamata.

4-- [organigramma dall'elenco imprese, del sattore evidenzia che il gruppo Alpitour
dispone dl tre socletd controllate al 100% alle iscle Capo Verde. Vorrel conoscers guale
necessitd costringe 'amminiztrazlons a conservare, da anni, 1a cospicua famigila. Chledo:
~—quale attivita svolgono?;

~di quanti dipendenti ognuna disponse ed il relafivo costo?;

-perché non & possiblle svolgere 'attivitA necessaria con una sola persona gluridica?
—quantl sono i turlsti che soggiornano egnl anno nell’isola a cura del gruppo?

—perché |a societd Blumarin de Importacao S.A. non ha costi di personale?

—quaje economla induce PPamministraziona a controllare fa Blumarln de Importacac S.A.
attraverso la Blumarin Hotels §.A.7

Par le gravi deflcienze quantitatlve e le Insufficlenze qualitative ritengo di non essere stato,
ad cggi, sufficiantemente informato delle condizioni de! gruppo Exor.

Con riserva di qualsias} rettifica.
Ringrazio per 'Interessamento, distinti saluti, M
ostiglia 23 aprile 2011 rif. 53

P-S. Invio copia comunicazicne del 4 4 2011, essercizlo diritto di intervento in assemblea del
28129 aprile 2011 emesso dalla banca popolare di verona,



RISPOSTE ALL’AZIONISTA CORRADO RADAELLI

Premessa

Come previsto dalla normativa vigente, gli Azionisti hanno diritto di porre domande sulle materie
allordine del giomo anche prima dellAssemblea. Alle domande pervenute eniro i termini previsti
{ore 12 del 26 aprile 2011} e periinenti alle materie all'ordine del giomo, gli uffici della Societa
devono dare risposta al pill tardi durante I'Assembiea.

La Societa provvedera quindi a consegnare le risposte all'inizio dei lavori assembleari agli Azionisti
richiedenti, mettendole altresi a disposizione di tutti coloro che intendano esaminarle. inoltre le
stesse verranno allegate al verbale della riunione.

Per quanto concerne la documentazione depositata ai sensi dell'art. 2428 cod. civ., si segnala che
[a Societa deve depositare nei 15 giorhi che precedono I'Assemblea le copie integrali delf'ultimo
bilancio delie societa controllate e un prospetto riepilogativo dei dati essenziali dell'ultimo bilancio
delle societa collegate. Il comma 4 del medesimo articolo prevede inoltre che il deposito delle
copie dell'ultimo bilancio delle societd controllate pud essere sostituifo, per quelle incluse nel
consolidamento, dal deposito di un prospetto riepilogativo dei dati essenziali dell'ultimo bilancio
delle medesime.

Tutti | documenti a Lei forniti, e depositati presso la sede nei termini di legge, rientrano nella
tipologia prevista dalla normativa vigente; relativamente al Gruppo Cushman i documenti
depositati, nella maggior parie dei casi, sono prospetti riepilogativi dei dati essenziali utilizzati ai fini
della predisposizione del bilancio consolidato della capogruppo C&W Group Inc.

Per guesto motivo possono non avere alcuni dati e le informazioni previste per |a redazione dei
singoli bilanci quali il confronto con l'esercizio precedente, i sub-totali o i dati percentuali. Per
quanio concerne i documenti mancanti, si segnala che gli stessi si riferiscono a societa in
liguidazione, inattive o dormienti, per le quali la normativa locale applicabile non prevede la relativa
predisposizione. Inoltre, nellambito del Gruppo Cushman, non futte le societa hanno autonomia
contabile e/o l'obbligo di redigere il bilancio: i loro dati confluiscono infatti nel bilancio della
capogruppo C&W Group Inc. che redige il bilancio consolidato.

Per quanto riguarda i documenti mancanti relativi al Gruppo Alpitour, anche in questo caso si tratta
di socigta non operative, inattive o in liguidazione.

Infine, per i documenti relativi al Gruppo Sequana, non essendo pid tale societd confrollata da
EXOR, ma trattandosi di collegata, si & provveduto, ai sensi di legge, a depositare solamente
'ultimo bilancio approvato della capogruppo (Annual Report 2009) poiché la nommativa non
prevede il deposito dei documenti delle societd controllate di collegate. Il bilancio relativo
all'esercizio 2010 verra approvato dal’'Assemblea degli Azionisti convocata per il 19/5/2011.

Risposte sul Sistema Holdings:

Relativamente alle domande concernenti la partecipazione in Almacantar:

Nell'ambito del Sistema Holdings, EXOR SA si occupa della gestione delle partecipazioni estere e
delle risorse finanziarie destinate a tali investimenti. Per quanto riguarda Ia partecipazione da parte



di EXOR SA in Almacantar, non vi sono sostanziali vantaggi economici rispetto alla detenzione
tramite EXOR SpA.

I primi bilanci di Almacantar S.A., Almacantar Limited e Almacantar SARL sono stati o saranno
approvati successivamente al termine previsto ai sensi dell'articolo 2428 C.C. (13/04/2011) e
pertanto non disponibili a tale data.

Almacantar S.A. & la societa hoiding che detiene le partecipazioni nelle societa cperative.

il gruppo Almacantar & attivo nel settore immobiliare e intende cogliere opportunita di investimento
e di sviluppo di immobili commerciali, prevalentemente per uffici, situati a Londra e a Parigi.
1! gruppo ha 10 dipendenti.

Relativamente alle domande concernenti la partecipazione in Jardine Rothschild Asia
Capital Limited:

JRAC Mauritius ha sede a 211 St James Couri, Rue St Denis, Port Louis, Mauritius. L’attivita della
societa é la gestione di un interesse economico in Café Coffee Day. La societa non ha dipendenti
né proprieta immobiliari. E' amministrata da un consiglio di amministrazione di 4 persone. L'ultimo
bilancio approvato & relativo all'esercizio chiuso al 31 marze 2010 prima dell’acquisto della
partecipazione da parte di EXOR.

Risposte sul settore cartario - Sequana:

Relativamente alla domanda concernente la decrescita costante della vendita di prodotti
cartacei e degli aumenti dej costi:

Va fatta una distinzione tra;

il trend degli uitimi 2 anni, che & stato fortemente impattato dalla crisi economica globale e che ha
quindi visto una importante contrazione del consumo della carta soprattutto in Europa, dove si
concentra la produzione della societd e la vendita di prodottifservizi;

un trend globale di consumo della carta che ovviamente vede una parziale, ma progressiva e
continua sostituzione della carta con altri strumenti (“paperless economy®) . Ciononostante va
ricordato che il gruppo & anche fortemente esposto a prodotti “speciali” in cui la sostituibilita con
altri prodotti (o servizi) non & cosl naturale / facile (banconote, carte speciali efc.);

per guesto infine, la societa si sta attrezzando per sfruttare invece le occasioni di crescita presenti
in Paesi (Latam, Cina) dove la crescita economica supporia una domanda notevole di prodotti
cartari.

Relativamente alle ulteriori domande su Sequana:

Il bilancio di Sequana ripercorre 'attivita svolta dal management negli ultimi anni ed evidenzia tutte

- le cessioni rilevanti avvenute. Sequana ¢ una societa quotata alla Borsa di Parigi, posseduta al

28% da EXOR e le cui regole di comunicazione rispondono a quanto prescritto dalie Autorita di
Borsa parigine.

Si precisa che al momento del rinnovo del patto parasociale, il 21 luglic 2010, DLMD era
controllata da Pascal Lebard (Direttore Generale di Sequana).



1l CdA di Sequana & composto da 10 membri di cui 3 proposti da EXOR, tra i quali il Presidente, 2
da DLMD, tra i quali il Direttore Generale, e 5 sone indipendenti. [i numero si ritiene congruo per la
gestione della societa. EXOR SA e DLMD sono amministratori rappresentati da persone fisiche.

La cessione a Munksjo (per un controvalore di € 95m) & avvenuta nei primi mesi del 2011 ed é
stata comunicata dalla societa il 10 marzo 2011 nel corso dell’abituale riunione con gli analisti. Nel
corso di tale riunione, le cui slides sono a disposizione di tufti sul sito www.sequana.com, sono
state inoltre commentate altre operazioni avvenute di recente quali la cessione delle attivita di
distribuzione di prodotti di ufficio per € 29m e 'acquisizione del distributore tedesco Macron.

Le ulteriori informazioni richieste (trattative in corso o variazioni metri quadrati terreni edifici etc.)
non sono pertinenti con [e comunicazioni che possiamo dare su una coliegata quotata.

Risposte sul Gruppo Cushman & Wakefield:

Relativamente alla considerazione che I'investimento in C&\W sia stato una “sventura’:

Trarremo le considerazioni finali sullinvestimento in C&W probabilmente tra qualche anno. Allo
stato attuale le ragioni dell'investimento sono ancora valide e 'intensa opera di razionalizzazione
portata avanti dalla societa nel corso della crisi {[a peggiore crisi dell'immobiliare degli ultimi 100
anni} & allo stesso modo la premessa per il previsto recupero di redditivita e [a base per lo sviluppo
dei prossimi anni.

Inoltre, per quanto indicativo essendo effeftuato a fini di bilancio, la valutazione effettuata da Ernst
& Young sulla partecipazione detenuta da EXOR in C&W, attualmente evidenzia un valore in
dollari superiore a quanto pagato nel 2007.

Relativamente alle ulteriori domande su C&W:
Si segnala che C&W non possiede immobili o terreni.

Si precisa che per il gruppo Cushman sono stati depositati 168 documenti su 182 societa.
14 societa sono in liquidazione, inattive o domienti.

Il gruppo C&W & attivo nelle Americhe, in EMEA e in Asia. Per quanto riguarda la regione Asia, la
catena partecipativa &€ conseguente all'attivita operativa svolta nei vari paesi dell'Asia.

Risposte sul settore Turistico/Alberghiero - Alpitour:

Relativamente alla domanda concernente il trasferimento Jumboturismo sotto il diretfo
controllo di Alpitour Spa:

La societa Jumboturismo, holding del settore Incoming, & stata trasferita sotto il controlio diretto di
Alpitour nell'ambito di un piano di riorganizzazione e semplificazione del Gruppo gia avviata da
tempo. A seguito della cessione, Alpitour Espana (societa che in precedenza controllava
Jumboturismo) sara posta in liquidazione con risparmio di costi amministrativi & gestionali.



Relativamente alla domanda concernente la proprieta di superficie (sia terreni che aree
edificate) per paese ed eventuali alienazioni nel 2010:

1. Arenella: superficie totale 855.000 mq, di cui superficie costruita 79.300.metri cubi circa.

2. Capo Verde: superficie totale 52.000 mq., di cui superficie costruita 16.000 metri cubi circa.
[Nota: i villaggi alle Maldive e Zanzibar sono land lease e quindi non vera proprieta]
Relativamente alla domanda concernente la presenza dij 3 societa alle Maldive:

La presenza di tre villaggi alle Maldive e relativa ai tre resornt gestiti direttamente dal Gruppo
tramite le societa Star, S.T. e D.I.. Ogni societa ha un diritto di utilizzo di concessione (land lease)
s5U un'isola per lo svolgimento di un'attivita alberghiera. | villaggi ospitano un Villaggio Brave e due
Sea Club, per cui dal punto di vista de! prodotto sone moito importanti e strategici; in fotale, i clienti
Alpitour che nel 2010 hanno soggiornato presso i tre villaggi sono stati circa 15.000.

Relativamente alla domanda concernente i vantaggi economici della struttura delle societa
in Egitto:

La presenza di una societa holding in Egitto denominata “IETIC" deriva dal fatto che a suo tempo
'acquisizione delle navi da crociera sul Nilo & avvenuta tframite l'acquisto del capitale sociale di
fale societa che ne deteneva il controllo. Peraltro, le societa operative, ovvero El Masrien ed Orient
Shipping, ad oggi non sono piu operative in quanto una nave & stata distrutta da un incendio, a
fronte del quale & stato incassafo 'indennizzo assicurativo, mentre I'altra & stata ceduta nel corso
del 2009. Terminate alcune procedure burocratiche, verra deliberata la liguidazione di tutte e tre le
societa.

Relativamente alla domanda concernente Ia funzione di Alpitour World Hotel & Resorts:
AWHR é Ia societa alia quale fa capo la divisione alberghiera del gruppo Alpitour
Relativamente alla domanda concernente la presenza di 3 societad a Capo Verde:
Le societa operanti sono tre in quanto ciascuna svolge un’attivita diversa, ovvero:
- Blumarin Hotels: societa alberghiera proprietaria e gestore del villaggio di Capo Verde
(Villaggio Bravo), dove ogni anno soggiornano in media circa 16.000 clienti.
- Blumarin de Importacao: societa che cura le imporiazioni di beni per conto della Blumarin
Hotels; la societa non ha personale.

- Jumbo Tour Capo Verde: & la societa di incoming che si cccupa della gestione dei clienti in
loco (servizi di transfer escursioni, ecc).

Conclusioni:

Si segnala che, come previsto dalle istruzioni pubblicate sul sito internet della Societa
www.exor.com, si & provveduto a dare le risposte esclusivamente alle domande streftamente
periinenti alle materie all'ordine del giorno.






Allegato “D”

Relazi_one del consiglio di amministrazione sul secondo punto all’ordine del giorno

DELIBERAZIONI IN ORDINE AL CONSIGLIO D1 AMMINISTRAZIONE.

Signori Azionisti,

con l'odierna riunione scade dalla carica di Amministratore il Dr. Sergio Marchionne, essendo lo
stesso stato nominato dal Consiglio di Amministrazione, ai sensi del 17 comma dell'art. 2386 ¢.c., in
data 11 maggio 2010.

Il Consiglio di Amministrazione, su proposta del Comitato Remunerazioni e Nomine, propone di
confermare  Amministratore, per la restanfe parte del mandato consigliare che scadrd in
concomitanza dell'’Assemblea convocata per I'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011, il
Dr. Sergio Marchionne, consentendo anche allo stesso di non essere vincolato dal divieto di cui
all'art. 2390 c.c.

Toring, 28 marze 2011

Per il Consiglio di Amministrazions
It Presidente e Amministratore Delegato
John Elkann
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Allepato “E”

Relazione de] consiglio di amministrazione sul terzo punto all’ordine de] giorno

DELIBERAZIONI IN MATERIA DI ACQUISTQ E DI DISPOSIZIONE DI AZIONI PROPRIE.

Signori Azionisti,

Vi proponiamo di deliberare, per la durata di diciotto mesi dalla data della deliberazione
assembleare, 'autorizzazione all'acquisto, anche framite societd controllate, di azioni sociali,
ordinarie efo di risparmic efo privilegiate, del valore nominale di € 1, per un numers massimo tale da
non eccedere il limite di legge.

L'acquisto si rende opportuno per e seguenti motivazioni:

— persequire l'efficiente gestione del capitale, nonché in un'ottica di investimento;

— adempiere alle obbligazioni derivanti da strumenti di debito convertibili o scambiabili con
strumenti azionari;

— consentire il servizio di piani di compensi basati su strumenti finanziar ai sensi dell'art. 114-bis
del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58;

— poter procedere ad eventuali scambi azionarn in sede di attuazione della politica di investimenti
correlati al realizzo dell'oggetto sociale;

~ Intervenire, nel rispetto delle disposizioni vigenti, direttamente ¢ tramite intermediari,
nell'eventualitd di oscillazioni delle quotazioni delle azioni al di fuori delle normali variazioni
legate all'andamento del mercato azionario e in conformita alle prassi di mercato.

La richiesta di autorizzazione allacquisto di azioni proprie, sotioposta allapprovazione
dellAssemblea, non &, al momenio, preordinata ad operazioni di riduzione del capitale tramite
annullamento delle azioni proprie acquistate.

Fatto salvo quanto previsto dal 3° comma dell'art. 132 del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, le
operazionl di acquisto saranno effettuate nel rspetio della nomativa legislativa e regolamentare
vigente e andranno eseguite secondo le seguenti medalita, da individuarsi di volta in volta, previste e
consentite:

= peril tramite di offerta pubblica di acquisto o scambio;
—  sul mercati regolamentati, secondo le modalita stabilite da Borsa taliana S.p A.;

— mediante acgquisto e vendita di strumenti derivati negoziati nei mercati regolamentati che
prevedono la consegna fisica delle azioni sotiostanti @ secondo le condizioni stabilite da Borsa
ltaliana S.p.A;

— mediante afiribuzione agli azionisti, proporzionalmente alle azioni da questi possedute, di
un'opzione di vendifa da esercitare entro un periodo comispondente alla durata della presente
autorizzazione assembleare.

Le operazioni di acquisto potranno essere effettuate ad un comispetiivo non inferiore nel minimeo del
10% e non superiore nel massimo del 10% rispetto al prezzo di riferimento che il titolo avra registrato
nella seduta di Borsa del giomo precedente ogni singela operazione oppure, nel caso in cui vengano
efiettuate per il tramite di offerta pubblica di acquisto © scambio, ad un corrispettivo non inferiore nel
minimo del 10% e non superiore nel massimo del 10% rispetio al prezzo di riferimento che il titolo
avra registrato nella seduta di Borsa del giorno precedente 'annuncio al pubblico.

Vi proponiame altres] di autorizzare la disposizione, anche tramite societa controllate, in qualsiasi
momento, in tutto o in parte anche prima di aver esaurito gli acquisti delle azioni propre in
portafoglio e di quelle acquistate in base alla presente proposta, nei modi pill opportuni nell'interesse
della Societa, inclusi l'utilizzo per (i) 'adempimento delle obbligazioni derivanti da strumenti di debito
convertibili o scambiabili con strumenti azionari,. (i) il servizio di piani di compensi basati su strumenti
finanziari approvati o da approvare ai sensi dell'art. 114-bis del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 e (iii)
la cessione di diritti reali e/o personali relativi alle stesse (ivi in¢luso, a mero titolo esemplificativo, il



prestito titeli), e in ogni caso nel rispetto deila normativa applicabile e delle prassi di mercato
ammesse.

Il corrispettivo della cessione del diritto di proprieta e di ogni altro diritto reale efo personale non
dovra essere inferiore del 10% rispetto al valore di mercato del diritto cedute nel giomo precedente
ogni singola cessione, ad eccezione dellutilizzo delle azioni proprie per il servizio di piani di
compensi basati su strumenti finanziari approvati © da approvare ai sensi dellart. 114-bis del
D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, nel qual caso il prezzo delle azioni proprie di compendio non dovra
essere inferiore al valare delle azioni al momento dell'offerta delle opzioni, determinato ai sensi della
normativa fiscale e il comispettivo delle azioni proprie utilizzate quale pagamento in natura di quota
parte della retribuzione variabile dei dipendenti sard pari al valore determinate ai sensi della
norrnativa fiscale applicabile.

Qualora le azioni proprie siano oggefto di scambio, permuta, conferimento o qualsiasi altro atto di
disposizione non in denparo, i termini economici dell'operazione saranno determinati, sempre
nellinteresse della Societd, in ragione della natura e delle caratteristiche dell'operazione, anche
tenendo conto dell'andamento di mercato del titolo EXOR S.pA.

In caso di alienazione, permuta o conferimento, I'importe comispondente potra essere riutilizzato per
ulteriori acquisti, fino aIIa scadenza del termine dell’autorizzazione assembleare, fenm restando il
limite guantitativo nonché le condizioni di cui sopra.

Vi proponiamo inoltre di considerare comelativamente revocata, a far tempo dalla data della delibera
assembleare e per la parte non utilizzata, la delibera di autorizzazione all'acquisto e alla disposizione
di azioni proprie adottata dalfAssemblea del 29 aprile 2010.

Vi proponiamo infine di fissare in € 450.000.000, a valere sulla Riserva Straordinaria, l'importo
utilizzabile per l'acquisto di azieni proprie.

Tulte le operazioni aventi ad oggetto le azioni proprie saranno contabilizzate in osservanza delle
disposizioni di legge e dei principi contabili internazionali applicabili.

Torino, 28 marzo 2011

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente & Amministratore Delegato
John Elkann
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Allegato “F”

Relazione del consiplio di amministrazione sul quarto punto all’ordine del giomo

CONFERIMENTO DELL'INCARICO DI REVISIONE LEGALE DElI CONTI PER GLI
ESERCIZI 2012-2020.

Signori Azionisti,

con il rilascio della relazione sul bilancio al 31 dicembre 2011 scade lincarico di revisione conferito
alla Deloitte & Touche S.p.A. dall'Assemblea del 25 maggio 2006. 1l suddetto incarico, ai sensi di
legge, non & pil rinnovabile.

Softoponiamo quindi all'approvaziong dellAssemblea la proposta motivata del Collegic Sindacale
relativa al conferimento delllincarico di revisione legale dei conti per gli esercizi 2012-2020, di
seguito riportata:

‘PROPOSTA MOTIVATA DEL COLLEGIO SINDACALE DI EXOR SpA. PER IL
CONFERIMENTO DELL'INCARICO A SOCIETA DI REVISIONE NEL NOVENNIO 2012 — 2020

Signoti Azionisti,

occorre conferire, per il novennio 2012 — 2020, l'incarico di revisione legale ai sensi delle norme
di cui ai decreti legislativi 58/1998 e 39/2010, poiché, al rilascio della relazione sul bilancio al 31
dicembre 2011, scadra quello di DELOITTE & TOUCHE S.p.A., che lo ha svolto in tutti gli
esercizi normativamente consentiti.

EXOR 5.p.A., quindi, ha formulato 2@ KPMG S.p.A., a PRICEWATERHOUSECOOPERS S.pA.,
e a RECONTA ERNST & YOUNG S.p.A. richiesta d'offerta in tal senso, incluse le aftivita
aggiuntive connesse alle principali, e il revisore uscente ha loro fomito le informazioni di sua
competenza,

Le interpellate, in possesso del requisiti normativamente necessari, hanno inviato le altese
risposte.

Avvalendoci anche dell'assistenza delle competenti strutture di EXOR S.p.A., abbiamo svolto le
attivita ritenute necessarie per giungere a formulare la nostra proposta, considerando, tra I'altro,
che le offerte:

— rguardano anche le aftivith da svolgere in EXOR S.A., EXOR CAPITAL Rd, EXOR
SERVICES S.C.p.A., ALPITOUR S.p.A. e le sue controllate, e CUSHMAN & WAKEFIELD
inc. e le sue controllate, poiché FIAT S.p.A. e FIAT INDUSTRIAL Sp.A., e le loro
controllate, e JUVENTUS S.p.A. — enfitd emittenti azioni quotate in borsa del GRUPFO
EXOR — provvedono autonomamente quanto agli analoghi incarichi;

-~ indicano feam di favoro composti da soggetti dai profili professionali che riteniamo
adeguati, anche in virtdl di nostre dirette esperienze con alcuni di essi;

— stimano, per il complesso delle aftivita da espletare, ore ricomprese tra minime 181.575 e
massime 280.037 complessive rel novennio;

— preventivano onorari che variano da minimi euro 17.738.348 circa a massimi euro
29.836.737 circa complessivi per il pericdo;

- prevedono iniziative per evitare situazioni di compromissione dell'indipendenza.

Ripercorsi gli illustrati principi, criteri, modalitd e contenuti di revisione e le attivitd di verifica, ci
pare che |'adeguatezza e la complelezza dei piani di revisione siano state idoneamente
delineate, secondo linee generalmente accettate.

Abbiamo da tempo conoscenza di ulterion profili di carattere generale sulle caratteristiche, sulle
organizzazioni e sulle atiivita delle tre societa interpellate.



Non rileviamo elementi a causa dei quali l'indipendenza, lidoneita tecnica, I'organizzazione e
l'esperienza di esse, perfanto, non paiano adeguate all'ampiezza e alla complessita dei compiti
da attribuire, come anche risulta, sia pur indirettamente, dalla circostanza che molte altre
societa italiane e estere — con azioni quotate in borsa, © mene — si avvalgano delle medesime
per gli stessi compiti.

Nell'equivalenza sostanziale degli altri profili proposti dalle candidate, infine, non abblamo
tralasciato, pur quale fattore non determinante rispetto alle finalita del kavoro da svolgere, di
considerare Pentita dei corrispettivi richiesti.

Riteniamo, quindi, di formulare la proposta di affidare il conferendo incarico per il novennio
2012-2020 a RECONTA ERNST & YOUNG S.p.A., che assumera il ruolo di revisore principale
del GRUPPO EXOR.

Ricordiamo che essa ha definitivamente previsto di impiegare nel periodo, relativamente a
EXOR S.p.A. e alle menzionate societa controllate del aruppo, complessive 264.560 ore, di cui:

~ quanfo a EXCR S.p.A. 8.980 ore;
= 7.800 ore, per le attivitd di revisione legale del bilancio dESETClZIO e consolidato,
comprese le operazioni di controllo contabile infrannuali;
= 1180 ore, per le attivitd di revisione contabile limitata del bilancio semestrale
abbreviate;

— quanto alle attivita di competenza delle controllate:
= 255580 ore.

E ha richiesto, infine, il globale importo di euro 17.778.348, di cui (arrotondati):

— quanto a EXOR 5.p.A. euro 456.156:
= euro 396.214, per le attivita di revisione legale del bilancio d'esercizio e consolidato,
comprese le operazioni di controlle contabile infrannuali;
= euro 59.942, per le aftivith di revisione confabile limitata del bilancio semestrale
abbreviato; :

— quanto alle aftivita di competenza delle menzionate controllate:
= euro 17.322.193;

oltre al rimborso del contributo di vigilanza da cotrispondere a Consob e delle spese, nel limite
del cinque per cento degli onorari, e con previsione di adeguamento annuale nella misura del
settantacinque per cento della parte eccedente il cinque per cento della variazione dell'indice
relativo al costo della vita, pari a quello del Paese a cui si riferisce la moneta indicata nel
conferimento dell'incarico (lindice ISTAT per [lifalia e altro equivalente per l'euro), come
formulato nellofferta, che indica anche che i comrispeftivi potranno essers variati quando
sopravvengano circostanze eccezionali o imprevedibili al momento del conferimento
defl'incarico.

Torino, 15 marzo 2011

Il Collegio Sindacale”

Signori Azienisti,

siele invitati ad approvare la proposta relativa al conferimente dell'incarico di revisione legale dei
conti per gli esercizi 2012-2020 alla societd Reconta Emst & Young S.p.A. secondo i termini e le
modalita proposti dal Cellegie Sindacale.

Torino, 28 marzo 2011
Per il Consiglio di Amministrazicne
Il Presidente e Amministratore Delegato
John Elkann
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