
STUDIO NOTARILE MARCHETTI 

Via Agnello n. 18 


20121 - Milano - Te!. 0272021846 r.a. 


N. 	 12757 di rep. N. 6645 di racc. 

Verbale di assemblea speciale 

degli Azionisti di risparmio 

REPUBBLICA ITALIANA 

L'anno 2016 (duemilasedici), 

il giorno 15 (quindici), 

del mese di gennaio, 

in Milano, in via Agnello n. 18, 

lo sottoscritto Carlo Marchetti, notaio in Milano, iscrl.tto 

presso il Collegio Notarile di Milano, su richiesta, a mezzo 

del Presidente della riunione assembleare di cui infra Avv, 

Dario Trevisan, quale rappresen t ante Comune degli azionisti 

di risparmio della società per azioni quotata denominata: 

"Telecom Italia S.p.A." 

con sede legale in Milano, piazza degli Affari n. 2, capi tale 

sociale euro 10.740.236.908,50 interamente versato, codice 

fiscale e numero di iscrizione presso il Registro delle Im­

prese di Milano: 00488410010, iscritta al R.E.A. di Milano al 

n. 1580695 (di seguito, anche: la "Società"), 


procedo alla redazione e sottoscrizione, ai sensi dell' art. 


2375 del codice civile, del verbale della Assemblea Speciale 


degli azionisti di risparmio della predetta Società tenutasi, 


alla mia costante presenza, in Rozzano (Milano), Viale To­


scana n. 3, in data 


17 (diciassette) dicembre 2015 (duemilaquindici) 

giusta l'avviso di cui infra, per discutere e deliberare 

sull'ordine del giorno pure infra riprodotto. 

Do atto che il resoconto dello svolgimento della predetta As­

semblea, alla quale io notaio ho assistito, è que llo di se­

guito riportato. 

* * * 
L' avv. Trevisan assume la presidenza dell' assemblea ai sensi 


di statuto quale rappresentante Comune degli azionisti di ri ­


sparmio in carica alla data dell' assemblea me des i ma e an z i ­


tutto (alle ore 14,35), incarica me notaio della redaz i one 


del verbale e quindi: 


- dichiara aperta la riunione chiamata a discutere e delibe­


rare sul seguente 


Ordine del giorno 

Conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie: 

(i) a ttribuzione ai possessori di azioni di risparmio della 

facol tà di convertire c iascuna azione di risparmio detenuta 

in un' azione ordinaria c on pagamento di un conguaglio; e (ii) 

conversione obbligatoria delle azioni di risparmio in circo­

lazione al termine del periodo per l'esercizi o della facol tà 

di conversione di cui al pun to (i) in azioni o rdinarie senza 

pagamento di alcun conguaglio. Modifica degli articoli 5, 6 , 

14, 18 e 20 dello statuto sociale. Deliberazioni inerenti e 

conseguenti. Approvazione, ai sensi dell'art . 14 6 , comma 1, 

letto b) del d. 19s. 24 febbrai o 1998, n. 58, della proposta 
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di conversione obbligatoria delle azioni di risparmio in a­
zioni ordinarie. 

- comunica che: 

l'avvlSo di convocazione dell'Assemblea è stato pubbli ­

cato sul sito della Società in data 5 novembre 2015, nonché, 

per es ra tt-o, il 6 novembre 2015 é'~:l quotidiano .Tl rnrr.i.i"re 

della Sera; 

il capitale sociale di Telecom Italia è pari a Euro 
10.740.236.908,50 diviso in n. 19.527.703.470 azioni, di cui 

n. 13.499.911.771 ordinarie e n. 6.027.791.699 di risparmio, 

prive di valore nominale; 


- alla data odierna, la Società non possiede azioni proprie 


di risparmio. 


Il Presidente, quindi: 


- segnala che le azioni di risparmio partecipanti all' Assem­


blea Speciale ai fini costitutivi sono complessivamente n. 


2.854.461.230 ed il capitale rappresentato in riunione è dun­


que complessivamente pari al 47,36% del totale delle azioni 


di risparmio; 


- constata e dà atto che l'Assemblea è regolarmente costi tui­


ta e può discutere e deliberare sugli argomenti all'ordine 


del giorno. 


Il Presidente ricorda che, in vista dell'odierna riunione, 


sono state pubblicate secondo le modalità di legge, ivi in­


c l uso sul sito internet della Società: 


- la relazione del Consiglio di Amministrazione della Società 


sull 'unico argomento all'ordine del giorno dell'Assemblea 


speciale; 


- la relazione del Rappresentante Comune della categoria; 


il parere rilasciato dall'advisor indipendente, KPMG 

Advisory S.p.A., incaricato dal Rappresentante Comune della 

categoria di pronunciarsi in merito alla congruità delle con­

dizioni finanziarie dell 'operazione di conversione delle a ­

zioni di risparmio in azioni ordinarie , proposta dal Consi­

glio di Amministrazione di Telecom Italia. 

Il Presidente ricorda che i tre documenti sono contenuti 

nell' apposito fascicolo a disposizione all' ingresso in sala, 

dove pure sono disponibili le risposte elaborate dagli uffici 

della Società a fronte delle domande fat te pervenire dai soci 

di risparmio a ciò legittimati, come per legge. Della docu­

mentazione messa a disposizione, precisa il Presidente, verrà 

omessa la lettura. 

Proseguendo, il Presidente ricorda ancora c he, come noto, 

l'Assemblea degli azionisti ordinari del 15 dicembre non ha 

approvato la proposta di conversione delle azioni di rispar­

mio in azioni ordinarie. In conseguenza di ciò, è venuto meno 

l' ogget to stesso della deliberazione che l'odierna assemblea 

sarebbe stata chiamata a discutere e deliberare, come indica­

to nel comunicato stampa emesso dalla Società al termine dei 

lavori dell 'Assemblea degli azionisti ordinari del 15 dicem­
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bre scorso. 

Nell' odierna assemblea, ribadisce dunque il Presidente, i so­

ci non saranno chiamati ad esprimere alcun voto . Ciò precisa­

to il E'residente constatato che è presente il 47,35% del ca­

pi tale di categoria, al solo fine di aver contezza , nella sua 

quali tà di Rappresentante Comune, del grado di apprezzamento 

della compagine sociale rispetto alla proposta formulata, in­

vita i presenti a voler esprimere quale sarebbe stata lo loro 

intenzione di voto laddove fosse stato possibile vo t:a re l'ap­

provazione della deliberazione dell' assemblea degli azionisti 

ordinari di Telecom Italia S.p.A. relativa alla conversione 

delle azioni di risparmio Telecom Italia in azioni ordinarie. 

*** 
Prende a questo punto la parola l' avv. Cardarelli, che formu­

la il seguente intervento: 

"Buongiorno Presidente, 


Sig.ri Amministratori, 


e Azionisti. 


Sono l' Avv. Angelo Cardarelli e intervengo per delega in rap­


presentanza di investitori istituzionali possessori di com­


plessive n. 2.852.022.565 azioni di risparmio pari al 47,35% 


della ca tegoria. 


A seguito della richiesta del Presidente, preciso che laddove 


fosse stato possibile votare l'approvazione della delibera­


zione de1l 'assemblea degli azionisti ordinari di Telecom Ita ­


lia S.p.A. convocata lo scorso 15 dicembre relativa alla con­

versione delle azi oni di risparmio Te1ecom Italia in azioni 


ordinarie, gli investi tori isti tuzionali da me L'appresenta ti 


per delega di voto si sarebbero cosi espressi: 


Favorevoli n. 2 . 845.053.178 azioni di risparmio pari al 

47,20% del capitale di categoria; 

- Astenuti n. 3.007.270 azioni di risparmio pari allo 0,05% 

del capitale di categoria; 

- Contrari n. 5.855.172 azioni di risparmio pari allo 0,10% 

del capitale di categoria, 

come da elenco che consegno al Presiden te e al notaio af­

finché venga allega to al verbale", 

Barzaghi, afferma come si sia persa una occasione , auspicando 

che il Consiglio ripresenti la proposta senza procrastinare 

troppo la scelta. Prende inoltre atto che n on sono certo sta ­

ti i piccoli azionisti a bloccare l'operazione, e rinnova 

l'invito a riproporre l'operazione in breve tempo. 

Compà, si dichiara non soddisfatto della conversione. 

Borroni, si dichiara neutrale rispetto all' operazione in sè, 

ma fermamente contrario al rapporto di conversione ipo ':". i 77.a­

to. La proposta di un rapporto diverso da l: l, afferma il so­

cio , realizza un esproprio a danno degli azionisti di rispar­

mio, ed infatti j.n molti casi (salva l'eccezione, che egli 

critica, di Italcementi) operazioni di tale tipologia sono 

state proposte con un tale rapporto paritario. Ribadisce dun­
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qu e la propria contrarietà ad una operazione, come quella 

proposta, che rappresenta a suo giudizio una vera 

prevaricazione. 

*** 
Nessuno al tro chiedendo di intervenire, il E'residente, preso 

atto de l l ' amp ia portata dell'orientament o favorevole alla 

proposta, non potendosi addivenire, per le ragioni segnalate, 

a votazione alcuna, dichiara conclusi i lavori alle ore 14,5 5 

(quattordici virgola cinquantacinque). 

*** 
Si allega al presente verbale: 


- la relazione del Consiglio di Amministrazione, la relazione 


del Rappresentante Comune e il parerp. di KE'MG Advisory 


S.p.A., in unico fascicolo sotto "A"; 


- domande e risposte pre assembleari (allegato "B") 


l'elenco consegnato dall'avv. Cardarelli nel corso del suo 

intervento, allegato sotto "C"; 

- l'elenco nominativo degli intervenuti allegato sot to "D". 

Il presente verbale viene da me notaio sottoscritto a 1: e ore 

17,00 

Consta 

di due fogli scritti con mezzi meccanici da persona di mia 

fiducia e di mio pugno completati per pagine sette e della 

ottava sin qui. 

F.to Carlo Marchetti notaio 
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CONVERSIONE DELLE AZIONI DI RISPARMIO IN AZIONI ORDINARIE: (I) ATTRIBUZIONE AI POSSESSORI DI AZIONI 

DI RISPARMIO DELLA FACOLTÀ DI CONVERTIRE CIASCUNA AZIONE DI RISPARMIO DETENUTA IN UN'AZIONE 

ORDINARIA CON PAGAMENTO DI UN CONGUAGLIO; E (II) CONVERSIONE OBBLIGATORIA DELLE AZIONI DI 

RISPARMIO IN CIRCOLAZIONE AL TERMINE DEL PERIODO PER L'ESERCIZIO DELLA FACOLTÀ DI CONVERSIONE 

DI CUI AL PUNTO (I) IN AZIONI ORDINARIE SENZA PAGAMENTO DI ALCUN CONGUAGLIO. MODIFICA DEGLI 

ARTICOLI 5. 6,14,18 E 20 DELLO STATUTO SOCIALE. APPROVAZIONE. AI SENSI DELL'ART. 146. COMMA 1, 
tETT.B) DEL D. LOS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58, DELLA PROPOSTA DI CONVERSIONE OBBLIGATORIA DELLE 

AZIONI DI RISPARMIO IN AZIONI ORDINARIE, DELIBERAZIONI INERENTI E CONSEGUENTI. 

Signori Azionisti, .. \,., \'I () "·f:~.~ 
{..~.~~~---,,-~/~... 

'~·Yl;;;~'f . "i";\~ 

l~t@~ .~/,"~,\~ .;~~ 
il Consiglio di Amministrazione di Telecom Italia S.p.A. (di seguito, "Telecom Italia" o la "soci~'~:f\l/ ::~."'\"j1 tI 

1 

Vi h~ convocati in assemblea speciale dei p~ssess~ri di ~zioni di :ispar~io (l"·A~sem~~~~~B~~.~~~~~~:~~~~~: f.t 
Speciale") per sottoporre alla Vostra approvazione, al sensI e per gli effetti dell'articolo 1i~~ '~,~il!~;_~ '.':'.,." 

comma 1, lett. b), del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (di seguito, il "TUF"), la proposta all'uni'è~):i'";-:,._~~:·~~,.r /{:~ rl '-I v 
punto all'ordine del giorno. ~:.-:--" 

La presente relazione (la "Relazione Illustrativa") è diretta a illustrare la proposta formulata dal 

Consiglio di Amministrazione nel prosieguo descritta nel dettaglio, nonché le motivazioni sottese 
alla stessa, ed è redatta ai sensi dell'art. 72 del regolamento adottato con delìbera Consob n. 
11971 del 14 maggio 1999 (il"Regolamento Emittenti") e dello schema di cui all'Allegato 3A l'l. 6 
del Regolamento Emittenti, nonché dell'articolo 125-ter del TUF. 

Si rammenta che alla data della Relazione Illustrativa, le azioni ordinarie e le azioni di risparmio 

della Società sono quotate sul Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da Borsa 
Italiana S.p.A.. nonché al The New York Stock Exchange nella forma di American Depositary 

Shares (ADS), ciascuno rappresentativo di 10 azioni, rispettivamente ordinarie e di risparmio. 

Si precisa che il Consiglio di Amministrazione che ha deliberato di sottoporre l'Operazione (come 

in'ra definita) all'Assemblea straordinaria e all'Assemblea Speciale si è tenuto in lingua italiana e 
che il relativo verbale e la Relazione Illustrativa sono pertanto redatti in lingua italiana. La 
traduzione in lingua inglese della Relazione Illustrativa è predisposta per adempiere alle 
disposizioni di legge e regolamentari applicabili. In caso di divergenze tra la versione in lingua 

inglese e la versione in lingua italiana, quest'ultima prevarrà. 

1 Motivazioni della proposta 

1.1 Descrizione dei termini e delle modalità di realizzazione dell'Operazione 

La prospettata Operazione si divide in due componenti, una di carattere facoltativo e una di 

carattere obbligatorio, descritte in dettaglio nel prosieguo. 

Dal punto di vista fattuale ed operativo, l'Operazione dà luogo alla emissione di azioni ordinarie 
della Società destinate esclusivamente ai possessori di azioni di risparmio, a fronte (e in cambio) 

del venir meno dei diritti patrimoniali privilegiati incorporati in tale categoria di azioni e alla 
corrispondente cancellazione delle azioni di risparmio possedute. Per una descrizione dei diritti e 
dei privilegi incorporati nelle azioni di risparmio, cfr. §2. 



In particolare, agli azionisti di risparmio sarà offerta una azione ordinaria emessa in cambio dì 
ciascuna azione dì risparmio portata in adesione e al pagamento da parte degli stessi di un 
conguaglio in denaro pari a Euro 0,095 per ciascuna azione (la "Componente Facoltativa"). Ai 
possessori di azioni di risparmio che non dovessero accettare quanto offerto nella Componente 
Facoltativa. saranno attribuite, obbligatoriamente e secondo un rapporto di 0,87 azioni ordinarie 
per ciascuna azione di risparmio, azioni ordinarie in cambio delle azioni di risparmio possedute (1a 
"Componente Obbligatoria", e congiuntamente alla Componente Facoltativa, 1'''Operazione''). 
Nell'ambito della Componente Obbligatoria non è previsto il pagamento di alcun conguaglio né da 
parte dei possessori di azioni di risparmio né da parte della Società. Nessun ulteriore diritto sarà 
attribuito agli azionisti di risparmio. 

L'Operazione intende raggiungere l'obiettivo della concentrazione della totalità delle azioni, alla 
data della Relazione Illustrativa ordinarie e di risparmio. in un'unica categoria di azioni, nel rispetto 
di una equilibrata composizione degli interessi e delle aspettative dei possessori delle categorie 
azionarie oggi esistenti (per i premi impliciti derivanti dall'adesione alla Componente Facoltativa e 
dalla partecipazione alla Componente Obbligatoria. cfr. successivo §9). 

S'i precisa inoltre, come in dettaglio illustrato nel successivo §11, che l'Operazione nel suo 
complesso è soggetta alle seguenti condizioni sospensive: 

i. la Componente Facoltativa e la Componente Obbligatoria sono condizionate 
all'approvazione, ai sensi dell'art. 146, primo comma, let1. b) del TUF, della Componente 
Obbligatoria da parte dell'Assemblea Speciale, convocata in unica convocazione in data 
17 dicembre 2015; e 

ii. la Componente Obbligatoria è, inoltre, condizionata alla circostanza per cui il complessivo 
valore di liquidazione delle azioni di risparmio per le quali sarà eventualmente esercitalo il 
diritto di recesso, determinato ai sensi dell'art. 2437-ter cod. civ., non ecceda l'importo di 
Euro 100.000.000,00. Si segnala che tale condizione è rinuncìabile da parte della Società. 

Alla luce di quanto precede, assumendo l'approvazione dell'Operazione da parte dell'Assemblea 
straordinaria. potrebbero verificarsi i seguenti diversi scenari: 

i. 	 qualora l'Assemblea Speciale non approvasse la Componente Obbligatoria, la Società 
non procederebbe con l'Operazione; 

ii. 	 qualora, ad esito dell'approvazione della Componente Obbligatoria da parte 
dell'Assemblea Speciale, il complessivo valore di liquidazione delle azioni di risparmio per 
le quali sarà stato eventualmente esercitato il diritto di recesso, determinato ai sensi 
dell'art. 2437ftter cod. civ., eccedesse l'importo di Euro 100.000.000, OD. la Società, ferma 
restando la possibilità di rinunciare alla condizione in questione, non procederebbe 
all'esecuzione della Componente Obblìgatoria. 

1.2 Motivazioni 

Alla data della Relazione Illustrativa, il capitale sociale sottoscritto e versato della Società è pari a 
Euro 10.740.236.908,50, suddiviso in n. 13.499.911.771 azioni ordinarie e in n. 6.027.791.699 

azioni di risparmio, tutte prive di valore nominale espresso. 

L'Operazione consentirebbe, innanzitutto, di semplificare la struttura del capitale sociale, ridurre gli 
adempimenti societari e i costi connessi all'esistenza di differenti categorie di azioni e realizzare 
un'esigenza di semplificazione che è particolarmente avvertita anche in ragione del progressivo 
venir meno dell'interesse del mercato per le azioni di risparmio. Alla data della Relazione 
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Illustrativa, infatti, solo 19 emittenti italiani quotati in mercati rego/amentati - tra cui appunto 

Telecom Italia - mantengono una struttura del capitale articolata in più categorie di azioni. 


L'Operazione, realizzando la concentrazione delle azioni ordinarie e di risparmio in un'unica 

categoria quotata, potrà recare beneficio a tutti gli azionisti e. in particolare, consentirebbe di 

ampliare il flottante complessivo delle azioni ordinarie, creando i presupposti per una maggiore 

liquidità del titolo e, dunque. per un maggiore interesse da parte del mercato e degli investitori 

istituzionali . 


Inoltre, per effetto del contributo in denaro che verrebbe corrisposto a titolo di conguaglio dai 

possessori di azioni di risparmio che decideranno dì aderire alla Componente Facoltativa - il cui 

ammontare massimo, in caso di integrale adesione, sarebbe pari a Euro 572.640.211,41 - la 

Società potrebbe conseguire un rafforzamento della propria struttura patrimoniale ed il relativo/:~'" ..~!~;~~ 

incasso ~ontri.buirebbe all~ copertura del piano di investìmenti innovatìvi. sia su rete fissa che (~.·(I<ig~ ?i~~g}~~ 

rete mobile, di Telecom Italia. ,) ~:,:j?()'\.<-:~ ,\{:b, \0 \ 


_.., t<,-, «< .'< < ,.02 ) 

In sintesi, l'Operazione consentirebbe: 	 ~;.:.I\. 1~~~';<S~:0,f;?~{~)~·.z 
- \ \,; <"!t' ,·,,,-'.-\L,'< <;\ - ­

"'~'-.~'~)!".l: , ..t: 1''';1' ':l) .. ~ 

i. 	 a t,uttì. pos~es~ori ~i azìo~i ~i ri~~armi~, (i) di beneficiare dei diri~tì s~ettanti ai p~sse.ssor ;qÌ\~~~~::~~~t;i~~~:\~:y 
aZIOni ordmarle (m pnmls Il diritto di voto nell'Assemblea ordmarra e straordrnana della.:..Y':)/f~"_:':'-*·/ l 

...... ' <," k,r l' 

Società); (ii) di ricevere un titolo che presenta un maggior grado dì liquidità in termini di ""--.....:---­
volumi di negoziazione; e (iii) di realizzare il valore dei privilegi patrimoniali 
statutarlamente riconosciuti alle azioni di risparmio che è incorporato nei relativi prezzi di 
mercato; 

ii. 	 ai possessori di azioni di risparmio che parteciperanno alla Componente Facoltativa di 

beneficiare di un premio implicito nella misura indicata al successivo §9. fermo restando 

l'obbligo di pagamento del conguaglio; 


iii. 	 ai possessori di azioni di risparmio che non parteciperanno alla Componente Facoltativa di 

beneficiare di un premio implicito nella misura indicata al successivo §9; 


iv, 	 ai possessori di azioni ordinarie, di beneficiare del venir meno dei privilegi patrimoniali 

attribuiti ai possessori di azioni di risparmio (per i diritti e i privilegi spettanti alle azioni di 

risparmio. cfr. successivo §2, per i dividendi distribuiti alle azioni di risparmio negli ultimi 

anni. cfr. il successivo §7); 


v. 	 a tutti gli azionisti di veder aumentare la liquidità del titolo ed il suo peso negli indici di 

Borsa. 


2 Descrizione dei diritti o privilegi spettanti alle azioni di risparmio 

Come anticipato al §1.2 che precede, alla data della Relazione Illustrativa il capitale sociale 
sottoscritto e versato della Società è pari a Euro 10.740.236.908.50, suddiviso in n. 
13.499.911.771 azioni ordinarie e in n. 6.027.791.699 azioni di risparmio, tutte prive di valore 
nominale espresso. 

I diritti e ì privilegi spettanti alle azioni di risparmio sono attribuiti ai sensi di legge e di Statuto. 

Nell'ambito dell'Operazione, gli azionisti di risparmio rinuncerebbero a tali diritti e privilegi in 
cambio dell'attribuzione delle azioni ordinarie. Di seguito si riporta una descrizione di tali privilegi. 
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2.1 Privilegi patrimonialì 

Ai sensi dell'art. 6 del vigente statuto sociale, le azioni di risparmio hanno i seguenti privilegi: 

i. 	 gli utili netti risultanti dal bilancio regolarmente approvato, dedotta la quota da destinare a 
riserva legale, devono essere distribuiti alle azioni di risparmio fino alla concorrenza del 
cinque per cento di euro D,55 per azione; 

ii. 	 gli utili che residuano dopo l'assegnazione alle azioni di risparmio del dividendo 
privilegiato stabilito al punto ì. che precede, di cui l'Assemblea deliberi la distribuzione, 
sono ripartiti tra tutte le azioni in modo che alle azioni di risparmio spetti un dividendo 
complessivo maggiorato, rispetto a quello delle azioni ordinarie, in misura pari al due per 
cento di euro 0,55 per azione: 

iii. 	 quando in un esercizio sia stato assegnato alle azioni di risparmio un dividendo inferiore 
alla misura indicata al punto i. che precede, la differenza è computata in aumento del 
dividendo privilegiato nei due esercizi successivi; 

iv. 	 in caso di distribuzione di riserve le azioni di risparmio hanno gli stessi diritti delle altre 
azioni. Peraltro è facoltà dell'Assemblea chiamata ad approvare ìI bilancio d'esercizio, in 
caso di assenza o insufficienza degli utili netti risultanti dal bilancio stesso per soddisfare i 
diritti patrimoniali di cui ai punti precedenti. deliberare di soddisfare mediante distribuzione 
di riserve disponibili il privilegio di cui al punto i. elo il diritto di maggiorazione di cui al 
punto ii. che precedono. Il pagamento mediante riserve esclude l'applicazione del 
meccanismo di trascinamento nei due esercizi successivi del diritto al dividendo 
privilegiato non percepito mediante distribuzione di utili. di cui al punto iii. che precede; 

v. 	 la riduzione del capitale sociale per perdite non ha effetto sulle azioni di risparmio se non 
per la parte della perdita che non trova capienza nella frazione di capitale rappresentata 
dalle altre azioni; e 

vi. 	 allo scioglimento della Società le azioni di risparmio hanno prelazione nel rimborso del 
capitale fino a concorrenza di euro D,55 per azione. 

2.2 Diritti amministrativi e altri diritti 

Ai sensi degli artt. 145 e 146 del TUF: 

i. 	 le azioni dì risparmio conferiscono il diritto di voto esclusivamente nell'Assemblea 
Speciale; 

ii. 	 le deliberazioni dell'Assemblea generale della Società che pregiudicano j diritti di 
categoria delle aZioni di risparmio devono essere sottoposte all'approvazione 
dell'Assemblea Speciale. 

Inoltre, ai sensi degli artt. 6 e 14 del vigente statuto sociale: 

i. 	 qualora le azioni ordinarie o dì risparmio della Società venissero escluse dalle 
negoziazionì. l'azionista di risparmio potrà richiedere alla Società la conversione delle 
proprie azioni in azioni ordinarie, secondo le modalità deliberate dall'Assemblea 
straordinaria all'uopo convocata entro due mesi dall'esclusione dalle negoziazioni; 

ii. 	 l'organizzazione degli azionisti di risparmio è disciplinata dalla legge e dallo statuto della 
Società. Gli oneri relativi all'organizzazione dell'Assemblea Speciale e alla remunerazione 
del rappresentante comune sono a carico della Società; e 
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iii. 	 è previsto un obbligo di informativa ai sensi del quale, nei tempi e nei modi previsti per 

l'informativa al mercato, il rappresentante comune degli azionisti dì risparmio viene 

informato dal Consiglio di Amministrazione o dalle persone all'uopo delegate sulle 

operazioni societarie che possano influenzare l'andamento delle quotazioni delle azioni 

della categoria. 


3 	 Criticità specifiche dell'Operazione 

L'Operazione comporterebbe le seguenti criticità: 
ro····· -'--.....­

i. 	 alla data in cui saranno ~messe ,le azioni ordinarie in sostituzion~ delle azioni di risP,ar"i~;:~~,~~~.:.:·_:SJq" 
portate eventualmente I~ ~deSl~ne. all~ compon~nte Facoltativa e/o alla data, 1?~g~,.?;:.J.~~~E.;.~~;\~~.~~'<.\ 
s~ranno e~esse le aZIoni. ordl.narl: In. esecuzlon~ .dell~ ?o.m~onen~e Obbltgrt9r,~~?;, ~~'..j? ~~~~}.\ \~\ 
(ciascuna di esse, la "Data di Efficacia"), I possesson di aZioni di risparmio perder~nm?,ìl\"~':::'r, r,~~~·~>,f"~'::.;~l 
prìvilegi patri.moniali attribuiti d~lIo .Statuto sociale. a ~ale categ~ria di azioni. Si segn~Ia~'"~;~bil~f:':;:.::::.~~::f.'~.,.. ... .. ~.,.{)~~Jt~ji:~ 
punto. che SI prevede che l'efficaCia delle operaZIoni awenga In data antecedente ns e1~Q., ';:'\_~')l;~t ' 

alla eventuale distribuzione di dividendo che potrebbe realizzarsi a valle dell'approvazio' !.?:?~-i;':~~~f~'(~· 
del bilancio riferito all'esercìzio 2015, essendosi di tale cìrcostanza tenuto conto nella .......-:...::...:-......Y 
definizione dei rapporti di conversione e del conguaglio; 

ii. 	 a ciascuna delle Date di Efficacia. i diritti di voto degli azionisti ordinari verranno diluiti 

proporzionalmente al numero di azioni di rìsparmio oggetto dell'Operazione. secondo 

quanto indicato nel successivi §§16 e 17; 


iii. 	 per l'ipotesi in cui successivamente alla Componente Facoltativa non si procedesse alla 

Componente Obbligatoria (in ragione del mancato avveramento della condizione relativa 

al complessivo valore di liquidazione delle azioni di risparmio per le quali sarà 

eventualmente esercitato if diritto di recesso indicata al successivo §11 e della mancata 

rinuncia da parte della Società), le azioni di risparmio in circolazione al termine del periodo 

per la partecipazione alla Componente Facoltativa potrebbero presentare un grado di 

liquidità inferiore. Vi è pertanto il rischio che la liquìdità delle azioni possa essere ritenuta 

talmente ridotta da comportare la revoca dalla quotazione da parte di Borsa Italiana S.p.A. 

e/o la revoca dalla quotazione dal The New York Stock Exchange dei certificati 

rappresentativi (c.d. American Deposifary Shares o ADS) delle azioni di risparmio; 


ìiv. 	 la valutazione dell'Operazione da parte degli azionisti risente di molteplici variabili. tra le 

quali: (a) t'esistenza di molteplici alternative a disposizione dei possessori di azioni di 

risparmio (Componente Facoltativa, Componente Obbligatoria, diritto di recesso nonché 

possibilità di vendita delle azioni sul mercato); e (b) l'incertezza circa il possibile 

andamento futuro del corso delle azioni ordinarie. 


4 	 Quantitativo di azioni di risparmio detenute dall'azionista di controllo ai sensi 
dell'art. 93 del TUF e dalla Società 

Alla data della Relazione Illustrativa: 

i. 	 nessun soggetto esercìta il controllo su Telecom Italia ai sensi dell'art. 93 del TUF; 

ii. 	 Telecom Italia (a) non detiene, direttamente o indirettamente, azioni di risparmio proprie; 

e (b) detiene, direttamente e indirettamente, n. 163.754.388 azioni ordinarie proprie, pari 

allo 0,84% del capitale sociale complessivo e all'1 ,21 % del solo capitale sociale ordinario. 
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5 	 Intenzione dell'azionista di controllo di svolgere attività di compravendita sul 
mercato di azioni di risparmio 

Tale sezione non è applicabile in quanto, come indicato al precedente §4, alla data della Relazione 
Illustrativa nessun soggetto esercita il controllo su Telecom Italia ai sensi dell'art. 93 del TUF. 

6 	 Eventuali impegni assunti dai possessori di azioni di risparmio rispetto 
all'Operazione 

Alla data della Relazione Illustrativa non sono stati assunti impegni a partecipare alla Componente 

Facoltativa da parte dei possessori di azioni di risparmio. 

Tale sezione non è applicabile alla Componente Obblìgatoria in quanto, in tale contesta, tutte le 

azioni dì risparmio verranno obbligatoriamente e automaticamente convertite in azioni ordinarie. 

7 	 Dividendi distribuiti negli ultimi cinque anni alle azioni ordinarie e alle azioni di 
risparmio 

La tabella che segue riporta i dividendi per azione effettivamente distribuiti da Telecom Italia alle 
azioni ordinarie e alle azioni di risparmio a partire dall'esercizio che si è chiuso al 31 dicembre 
2010. 

esercizio 2014 Esercizio 2013 Esercizio 2012 Esercizio 2011 Esercizio 2010 

AzionI ordinarie 0,020 0,043 0,058 

Azioni di risparmio 0,0275 0,0275 0,031 0,054 0.069 

Si fa inoltre presente che: 

ì, 	 le azioni ordinarie che verranno emesse e attribuite nell'ambito dell'Operazione avranno 
godimento regolare; 

ii. 	 come già segnalato, si prevede che "Operazione avrà efficacia in data antecedente alla 
distribuzione del dividendo 2015 e di ciò si è tenuto conto nella determinazione dei 
rapporti da applicare nella Componente Facoltativa e nella Componente Obbligatoria e 
della misura del conguaglio per la Componente Facoltativa. Pertanto. si prevede che le 
azioni dì risparmio non beneficeranno per l'esercizio 2015 dei privilegi patrimoniali previsti 
in Statuto. 

Conguaglio e relativi criteri di determinazione 

La partecipazione alla Componente Facoltativa prevede, in aggiunta alla componente non 
monetaria rappresentata dal venir meno dei privilegi patrimoniali connessi alle azioni di risparmio, 
il pagamento di un conguaglio pari a Euro 0,095 per azione da parte dei possessori di azioni di 
risparmio. Si precisa che, ai fini della determinazione dello stesso, il Consiglio di Amministrazione, 
supportato dai propri consulenti finanziari Citigroup Global Markets Limited ed Equita SIM S.p.A. 
(di gradimento anche dei Consiglieri indipendenti), ha ritenuto i valori proposti in linea con 
operazioni di mercato simili. 

La partecipazione alla Componente Obbligatoria non prevede. invece, il pagamento di alcun 
conguaglio da parte dei possessori di azioni di risparmio né da parte della Società. 
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9 Rapporto di conversione e relativi criteri di determinazione 

L'Operazione è stata articolata in modo da riconoscere un premio implicito1 per j possessori di 
azioni risparmio. I termini deliberati dal Consiglio di Amministrazione, supportato dai propri 
consulenti finanziari e legali, corrispondono ad un premio relativo2 rispetto al 4 novembre 2015 
pari a 56,1% nella Componente Facoltativa e 27,0% nella Componente Obbligatoria. 

Nella tabella sottost~nte sono illustrati i premi ,impJj~iti ,nei term~ni di ~a~eci~azione all~)~~h 
Componente Facol~abva e alla Co~po~ente ~bbllgaton~ nSP~tto .al p~ez~l.di chiusura d~7~~_,:,~,:\i~ '-"";J;'1 
novembre 2015 e rispetto alle medie del prezzI osservata su diverSI periodi fino al 4 nov~~.'!!~~:f~< !.::fi)?~]~ O\~ 
2015. ! '..rI~:</\t~/:P'\·\:;"~" -i<~ 

_____________________________________--l!-,.~.,.I;...,.-:,-'1":":::1 \.J/; ,?;' 

Rapporto di conversione 

Conguaglio per azione 

Componente Facoltativa Componente Obbligatori ~ :'-\~',::)~:_~ ~~~' _:~,~(~:-

:::S€ 0,87 ~;~~.,~l 
;; 

Prezzo per azione 

novembre 2015 

di risparmio al 4 0,9995 € O,9995€ 

Prezzo per azione ordinaria al 4 novembre 

2015 

1,2160 € 1,2160 € 

Premia implicito su prezzo per azione di 
risparmio al4 novembre 2015 

12,2% 5.8% 

Prezzo medio del mese antecedente il 4 
novembre 2015 dell'azione di risparmio 

0.9246 € 0.9246€ 

Prezzo medio del mese antecedente 
novembre 2015 dell'azione ordinaria 

il 4 1r 1194 € 1,1194€ 

Premio Implicito su prezzo medio per azione 
di risparmio a 1 mese 

10,8% 5,3% 

Prezzo medio dei 3 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azione di risparmio 

0,9284 € 0,9284 € 

Prezzo medio dei 3 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azione ordinaria 

1.1209 € 1,1209€ 

Premio implicito su prezzo medio per azione 
di risparmio a 3 mesi 

10,5% 5,0% 

Prezzo medio dei 6 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azione di risparmio 

0.9241 € 0,9241 € 

Prezzo medio dei 6 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azione ordinaria 

1,1362 € 1,1362€ 

Premio Implicito su prezzo medio per azione 
di risparmio a 6 mesi 

12,7% 7,0% 

1 Si precisa che i premi impliciti sono stati calcolati come di seguito indicato: 

Premio implicito (Componente Facoltativa): (prezzo rilevante delle azioni ordinarie - conguaglio per azione) I (prezzo 
rilevante delle azioni risparmio) - 1. 

Premio implicito (Componente Obbligatoria): (prezzo rilevante delle azioni ordinarie x concambio) I (prezzo rilevante 
delle azioni risparmio) M 1. 

2 Si precisa che i premi relativi sono stati calcolati come di seguito indicato: 

Premio relativo (Componente Facoltativa): (prezzo rilevante delle azioni ordinarie - prezzo rilevante delle azioni 
risparmio - conguaglio per azione) I (prezzo rilevante delle azioni ordinarie - prezzo rilevante delle azioni risparmio). 

Premio relativo (Componente Obbligatoria): 1 - {(1 - concambio) I [1 - (prezzo rilevante delle azioni risparmio) I (prezzo 
rilevante delle azioni ordinarie)]). 
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Ai fini delle proprie determinazioni il Consiglio di Amministrazione, anche sulla scorta delle analisi 

effettuate dagli advisor finanziari, ha preso in esame un campione di operazioni sostanzialmente 

assimilabili effettuate nel mercato italiano tra il 1999 (anno successivo all'entrata in vigore del 

TUF) e la data di annuncio dell'Operazione. Tale campione comprende 22 operazioni in cui 

11unificazione delle categorie di azioni esistenti è stata proposta in via obbligatoria e 8 operazioni in 

cui ai portatori di azioni di risparmio è stata concessa la facoltà di partecipare a tali operazioni in 

via volontaria. 

Nei grafici sottostanti sono riportati gli intervalli dei premi impliciti incorporati nei termini di 

conversione di tali operazioni rispetto ai diversi prezzi di mercato di riferimento e i premi impliciti 

incorporati nei termini previsti per la partecipazione alla Componente Facoltativa e per la 

. partecipazione alla Componente Obbligatoria. 

Componente Facoltativa Componente Obbligatoria 

(premi impliciti) (premi Impliciti) 

F:;eni-Q ~tJ pft~%O 


~,e ..murleio 

ptrtnlo su pmt4ò 

f)~ _~tunme\o 

F'rllt'llO$\IP',,,;:Q 
me.1:Oa 1 rr.~~ 

Pi~rriU'5l$prtl~ PW!l') i'l P_l!O4i''Ì1tmc-dio:aJnn medio,",3n'!o!JÌ 

PtenlO su prl}l7.'l J,."rumOMlpro:r.:..z"J,.»<It·'dfl,n.,'" (0%)
tnf.t"iU a ~ mfiSI 

!:ì ~;; 

.11~i!rlt\!<) Pf(\I!ll:) -':!p~roll.an1 prrei'!èenti ; Pr~n10 pr-".,''j::f}IiIO n.l!f;paritZlvUi 

Come illustrato nei grafici precedenti, i termini proposti per la Componente Obbligatoria si 

collocano nella parte inferiore della forchetta dell'intervallo riscontrato nell'analisi dei premi impliciti 

delle altre operazioni aventi natura obbligatoria analizzate e i termini proposti per la Componente 

Facoltativa sono inferiori a qualsiasi operazione analoga analizzata. 

Tuttavia, considerato che il premio implicito riconosciuto in ogni operazione di conversione delle 
azioni di risparmio in azioni ordinarie incontra il limite oggettivo rappresentato dal rapporto tra 

prezzo dell'azione ordinaria e il prezzo dell'azione di risparmio pre annuncio, il Consiglio di 

Amministrazione non ha ritenuto rappresentativo del livello di convenienza della presente proposta 

di conversione un confronto basato sui premi impliciti offerti in altre operazioni di conversione 

facoltativa con conguaglio in cassa concluse in Italia negli ultimi anni. Infatti, nel campione preso in 

oggetto il prezzo delle azioni ordinarie risultava eccedere quello delle azioni risparmio pre 

annuncio di un valore compreso tra il 33% e il 100% circa, e quindi presentava un differenziale 

non paragonabile (in quanto ben superiore) alla situazione di Telecom Italia (caratterizzata da una 

ben inferiore eccedenza di prezzo delle azioni ordinarie rispetto al prezzo delle azioni di risparmio 

pre annuncio, pari, sulla base dei prezzi al4 novembre 2015, al21 ,7%). 

Tenuto conto del fatto che la differenza in termini percentuali tra il prezzo pre annuncio delle azioni 

ordinarie e quello delle azioni di risparmio alla medesima data è inferiore a quello riscontrato nelle 
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precedenti operazioni aventi ad oggetto la conversione facoltativa di azioni di risparmio con il 
pagamento di un conguaglio in cassa, il premio implicito proposto nell'Operazione per la 
Componente Facoltativa va parametrato a tale differenza percentuale pre annuncio. 

In considerazione di quanto sopra, ai fini di un'analisi comparativa più significativa con le 
operazioni precedenti, si ritiene che sia più rappresentativa un'analisi dei premi relativi, che hanno 
appunto il merito di rapportare il premio implicito alla differenza percentuale pre annuncio tra 
prezzo delle azioni ordinarie e il prezzo delle azioni risparmio. I grafici sotto stanti mostrano i premi 
relativi incorporati nei termini di conversione delle operazioni precedenti rispetto ai diversi prezzi di 
mercato di riferimento e i premi relativi incorporati nei termini previsti per la partecipazione 
Componente Facoltativa e per la partecipazione alla Componente Obbligatoria. 

Componente Facoltativa Componente Obbligatoria 

(premi relativi) (premi relativi) 

F'r(IIÙU 51.1 pr~z:zo F'temet '!oy ~·It:2ZO 2% 
~,~ annua"" pOOttnnlll'\~O 

Plcnio fiU prnlZO Pr",,,j,,~pre::zo 
mr.d.,.1tT..e\. J~d}ola1tr'JEo!!!e 

Pu;mo 'W pmzzo PrvrQQ su pfifllO J%~."J",... l1àldiO$:im(l1.Ì 

PrùJlio su ()r~uo 
!lW~~ a"mw 

Sulla base di quanto risulta dai grafici precedenti, si segnala come i termini proposti 
nell'Operazione (con un premio relativo di circa il 56% sul prezzo al 4 novembre per la 
Componente Facoltativa, funzione di un premio implicito del 12.2% e di una differenza percentuale 
tra prezzo delle azioni ordinarie e prezzo delle azioni risparmio del 21 ,7%) si collochino nella parte 
superiore dell'intervallo costituito dalle operazioni precedenti aventi carattere facoltativo e siano 
sostanzialmente in linea con !'intervallo individuato in operazioni precedenti in cui l'unificazione 
delle azioni di risparmio e delle azioni ordinarie è awenuta in via obbligatoria. 

Si segnala in ogni caso che la presenza di diverse condizioni di mercato successivamente al 4 
novembre 2015 potrebbe modificare la misura dei suddetti premi (impliciti eia relativi) fino a 
determinarne il potenziale annullamento. 

Modalità di esecuzione dell'Operazione 

L'Operazione sarebbe effettuata, senza alcun onere. spesa elo commiSSione a carico degli 
azionisti di risparmio. per il tramite degli intermediari autorizzati ai sensi delle disposizioni 
legislative e regolamentari applicabili. 

Il periodo di partecipazione alla Componente Facoltativa sarà concordato dalla Società con Borsa 
Italiana S.p.A. e, in ogni caso, non potrà avere inizio prima dell'iscrizione nel Registro delle 
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Imprese della delibera dell'Assemblea straordinaria della Società che approva i termini e le 
condizioni dell'Operazione, comunque subordinatamente all'ottenimento delle necessarie 
approvazioni da parte delle competenti Autorità. 

Tale periodo e le modalità attraverso le quali i possessori di azioni di risparmio potranno 
partecipare alla Componente Facoltativa verranno indicati nella relazione che verrà pubblicata ai 
sensi dell'art. 72, quarto comma, del Regolamenti Emittenti entro il giorno di borsa aperta 
antecedente "inizio del periodo di adesione alla Componente Facoltativa. 

La Componente Obbligatoria avrà ad oggetto le sole azioni di risparmio eventualmente non 
portate in adesione in sede di Componente Facoltativa. 

AI fine dì facilitare la gestione dei resti derivanti dall'applicazione del rapporto di conversione 
previsto per ta Componente Obbligatoria, sarà conferito apposito incarico a un intermediario 
autorizzato. Con avviso pubblicato sul sito internet della Società e su un quotidiano a diffusione 
nazionale, ai sensi dell'art. 72, quinto comma, del Regolamento Emittenti. saranno comunicati i 
dettagli sulle modalità di assegnazione delle azioni ordinarie e sul trattamento dei resti rivenienti 
dall'applicazione del rapporto di conversione previsto per la Componente Obbligatoria. 

Le Date di Efficacia della Componente Facoltativa elo della Componente Obbligatoria saranno 
concordate con Borsa Italiana S.p.A. e saranno rese note mediante avviso pubblicato sul sito 
internet della Società e su un quotidiano a diffusione nazionale. ai sensi dell'art. 72, quinto 
comma. del Regolamento Emittenti. 

Alle rispettive Date di Efficacia le azioni di risparmio saranno cancellate in concomitanza con la 
assegnazione ai loro titolari delle azioni ordinarie rivenienti dalla rispettiva fase dell'Operazione e 
tali azioni ordinarie verranno negoziate sul medesimo Mercato Telematico Azionario e gli ADS 
rappresentativi delle azioni ordinarie verranno negoziati sul The New York Stock Exchange. 

11 Condizioni di efficacia dell'Operazione 

L'Assemblea straordinaria degli azionisti di Tetecom Italia è stata convocata, in unica 
convocazione, per il 15 dicembre 2015. Assumendo "approvazione dell'Assemblea straordinaria, 
l'Operazione è condizionata all'approvazione. ai sensi dell'art. 146. primo comma, lett. b), del TUF, 
della Componente Obbligatoria da parte dell'Assemblea Speciale. 

Inoltre, l'esecuzione dena Componente Obbligatoria è subordinata alla circostanza per cui il 
complessivo valore di liquidazione, ai sensi dell'art. 2437 -ter cod. civ .• delle azioni per le quali sarà 
eventualmente esercitato il diritto di recesso da parte dei possessori delle azioni di risparmio non 
ecceda l'importo di Euro 100.000.000,00. La condizione è posta nell'esclusivo interesse della 
Società la quale avrà, pertanto, facoltà di rinunciarvi, dandone comunicazione nello stesso awiso 
di cui al capoverso successivo. 

La Società renderà noti i dati relativi al quantitativo di azioni oggetto di recesso e, quindi. 
,'avveramento owero il mancato avveramento della condizione di efficacia, mediante awiso 
pubblicato sul sito internet della Società e su un quotidiano a diffusione nazionale entro quindici 
giorni lavorativi dalla chiusura del periodo per l'esercizio del diritto di recesso. 

12 Quantitativo delle azioni di risparmio oggetto dell'Operazione e delle azioni ordinarie 

Subordinatamente al verificarsi delle condizioni di efficacia indicate al precedente §11. tutte le 
azioni di risparmio (pari a n. 6.027.791.699) saranno convertite in azioni ordinarie, con godimento 
regolare. aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione alle Date di Efficacia della 
Componente Facoltativa elo della Componente Obbligatoria. 
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Il numero di azioni ordinarie che verrà emesso ad esito dell'Operazione dipenderà dal grado di 
adesione alla Componente Facoltativa e dalla realizzazione, o meno, della Componente 
Obbligatoria. 

A titolo meramente indicativo, si rappresenta che: 

i. 	 in caso di integrale adesione alla Componente Facoltativa da parte dei possessori di 
azioni di risparmio rispetto a tutte le azioni di risparmio in circolazione alla data della 
Relazione Illustrativa saranno emesse n. 6.027.791.699 azioni ordinarie; 

ii. 	 in caso di integrale mancata adesione alla Componente Facoltativa da parte dei 
possessori di azioni di risparmio ed esecuzione della Componente Obbligatoria rispetto a ......-·;;:i;:,~~. 

tutte le azioni di risparmio in circolazione alla data della Relazione Illustrativa saran~;';'>·I~:~~~~~/~")~~. 
emesse n. 5.244.178.778 azioni ordinarie. 	 ~1~ctfff:.~t~'~ 

13 Andamento nell'ultimo semestre dei prezzi delle azioni di risparmio \'-".\ (!;:l(;i:\<~;'~J ::::) 
Il grafico di seguito ri~ortato mostra l'andamento delle azioni di risparmio nel periodo compreso~<';:-i:··;·§?11:,ò, 
Il 4 novembre 2014 e 114 novembre 2015. <" ':>.. :.::~~.:';::.:t\ J 

'_" ~:-"~~~~~:'~·I.~·,:~;:;I.J~~· 
Ultimo Ultimi Ultimi Ultimi 
mese 3mesl 6mesi 12 mesi 

Rendimento 10,6% 2,0% 18,2% 40,2% 

Sconto (%) 17,3% 17,1% 18,6% 19.3% 

Sconto (€) €0,19 €O.19 €D,21 €O,21 

€1.10 	 r 27.0% 

€1.00 

€0.90 	 . 24.0% 

€0.70 	 21.0% 

€o.so 

€0.30 

€O.10 +------.--------,-------..-----r-----.....------+ 12.0% 
Nov 14 Jan 15 Mar 15 May 15 Jul15 Sep 1S Nov 15 

--Prezzo (€) -Sconto (€) _·-~Sconto (%) 

Nel mese precedente all'annuncio dell'Operazione 1 a fronte di un'evoluzione positiva del prezzo 
delle azioni ordinarie (pari a circa il 13,5%), il prezzo di mercato delle azioni di risparmio ha 
registrato una performance anch'essa positiva, ma di minore entità rispetto alle azioni ordinarie 
(pari a circa il 10,6%), che ha determinato !'incremento dello sconto rispetto alle azioni ordinarie da 
Euro 0,19 (al 5 ottobre 2015) a Euro 0122 (al 4 novembre 2015). Lo sconto in valore assoluto 
(Euro per azione) il giorno prima dell'annuncio della proposta di Operazione è superiore anche alle 
rispettive medie a 3 mesi, 6 mesi e 12 mesi. 
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14 	 Incentivi alla partecipazione all'Operazione 

Non sono previsti particolari incentivi relativamente alla Componente Facoltativa. Tale paragrafo 
non trova inoltre applicazione con riferimento alla Componente Obbligatoria. Si veda per i premi 
impliciti il precedente §9. 

15 	 Effetti dell'Operazione sui piani di stock option aventi ad oggetto le azioni di 
risparmio 

Non sono in essere piani di stock option aventi ad oggetto le azioni di risparmio, pertanto ii 
pr~sente paragrafo non trova applicazione. 

16 	 Composizione del capitale sociale prima e dopo l'Operazione 

Alla data dena Relazione Illustrativa, il capitale sociale sottoscritto e versato della Società è pari a 
. Euro 10.740.236.908,50. suddiviso in n. 13.499.911.771 azioni ordinarie e in n. 6.027.791.699 
azioni di risparmio, tutte prive di valore nominale espresso. 

Il numero di azioni ordinarie che verrà emesso e attribuito in cambio delle azioni di risparmio ad 
esito dell'Operazione dipenderà dal grado di adesione alla Componente Facoltativa e dalla 
realizzazione, o meno, della Componente Obbligatoria. 

A titolo meramente indicativo, si rappresenta che: 

L in caso dì integrale adesione alla Componente Facoltativa il capitale sociale di Euro 
10.740.236.908,50 sarà suddiviso in n. 19.527.703.470 azioni ordinarie, prive di valore 
nominale espresso, con una diluzione del capitale ordinario pari al 30,9% (31,1% in 
termini di diritti di voto, tenendo conto delle azioni proprie direttamente o indirettamente 
detenute da Telecom Italia); 

ii. in caso di mancata adesione alla Componente Facoltativa ed esecuzione della 
Componente Obbligatoria il capitale sociale di Euro 10.740.236.908,50 sarà suddiviso in 
n. 18.744.090.549 azioni ordinarie, prive di valore nominale espressa, con una dituzione 
del capitale ordinario pari al 28,0% (28,2% in termini di diritti di voto, tenendo conto delle 
azioni proprie direttamente o indirettamente detenute da Telecom Italia). 

17 	 Variazioni degli assetti proprietari in conseguenza dell'Operazione 

Alla data della Relazione Illustrativa, T elecom Italia non dispone di informazioni certe in merito alla 
composizione dell'azionariato di risparmio. Pertanto, le uniche variazioni degli assetti proprietari 
ipotizzabili dalla Società alla data della Relazione Illustrativa quali conseguenza dell'Operazione 
sono quelle derivanti dalla diluizione indicata al §16 che precede. 

18 	 Principali destinazioni che la Società intende assegnare al ricavato dell'Operazione 

La Società intende utilizzare l'eventuale liquidità riveniente dalla Componente Facoltativa per 
l'attività ordinaria della stessa ed in particolare per contribuire alla copertura del piano di 
investimenti innovativi. sia su rete fissa che su rete mobile, di Telecom Italia. 

19 	 Messa a disposizione del pUbblico 

La Relazione Illustrativa è a disposizione del pubblico nei termini e con le condizioni di legge sul 
sito internet della Società all'indirizzo www.telecomitalia.com/assemblea. nonché presso la sede 
legale (Via Gaetano Negri, n. 1 , Milano) ed il meccanismo di stoccaggio (www.1info.it) . 
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La relazione prevista dall'art. 72, quarto comma, del Regolamento Emittenti, con le informazioni 

necessarie per la partecipazione alla Componente Facoltativa, sarà messa a disposizione del 


pubblico con le modalità indicate nell'art. 72, quarto comma, del Regolamento Emittenti, almeno il 

giorno di borsa aperta antecedente l'inizio del periodo di esercizio della Componente Facoltativa. 


20 Diritto di recesso 

La Componente Obbligatoria, determinando una modifica del vigente Statuto sociale riguardante i 
privilegi patrimoniali dei possessori di azioni di risparmio (e in particolare il venir meno dei privilegi 
patrimoniali incorporati nelle azioni di risparmio), farà sorgere, ave approvata. il diritto di recesso i l,.t-:;:~ 

ca~o ai. possessori di. azioni di risparm~o ch~ non. abbiano concorso all'adozione ~""-f0~;/o 

deliberazione della relativa Assemblea Speciale, 81 sensI dell'art. 2437, comma 1, lettera :~~~;:;':{I~:t::.:.n. :~~~1?;; ~p 
civ.. Si precisa che. in conformità a quanto previsto dall'art. 127-bis, terzo comma, del Ùf'/ìs.f.:::::"· t.. ~~:f~~~~~ \~ 
intenderà non aver concorso all'approvazione della deliberazione, e pertanto legi 6rb~fu'~\f~';:~'~ ··:?!.}~~\1i o' 

\.-~ ,",...... '. ·....·,\/I(jJ -.. 
all'esercizio del diritto di recesso, anche colui a cui favore sia stata effettuata la registrazi~n~\~n:::·..Y~;::t;{~)"',&.~b 
conto delle azioni di risparmio successivamente al~a data indicata ~ell'art. 83-sexies, sec~d.'q::;,::;·:~.~.:?~:~~~,~~;, 
comma, TUF (c.d. record date, ovvero successivamente all'8 dicembre 2015), ma prìm')f".-,",~~:.!"~,,,;;,/ 
dell'apertura dei lavori dell'Assemblea Speciale chiamata ad approvare la Componente 
Obbligatoria. 

Poiché l'efficacia della Componente Obbligatoria è subordinata al mancato superamento della 

soglia di diritti di recesso effettivamente esercitati descritta al precedente §11 (owero alla rinuncia 


di detta condizione da parte della Società), anche l'efficacia dell'esercizio del diritto di recesso da 

parte dei possessori di azioni di risparmio sarà subordinata all'avveramento dane medesime 


condizioni. 


Il valore di liquidazione delle azioni di risparmio, in relazione alle quali dovesse essere esercitato il 

diritto di recesso, è stato determinato dal Consiglio di Amministrazione della Società in 0,9241 


. euro per azione, in applicazione del criterio previsto dall'art. 2437 -ter, terzo comma, cod. civ. 

(media aritmetica dei prezzi di chiusura delle azioni di risparmio sul mercato azionario nei sei mesi 


precedenti la pubblicazione dell'avviso di convocazione dell'Assemblea Speciale, avvenuta in data 


5 novembre 2015). 

Le informazioni rilevanti relative alle modalità e ai termini dell'esercizio del diritto di recesso 

verranno rese note dalla Società mediante avviso pUbblicato con le modalità previste dalla 

normativa vigente. In conformità all'articolo 2437-bis, terzo comma, cod. civ., il recesso non potrà 


essere esercitato e, se già esercitato, sarà privo di efficacia se, entro novanta giorni, la Società 


dovesse revocare la delibera che lo legittima. 


Nel caso in cui uno o più azionisti esercitino il diritto di recesso, il procedimento di liquidazione si 
svolgerà in conformità all'articolo 2437-quater cod. civ .. In particolare, i termini dell'offerta in 

opzione saranno resi noti con le modalità previste dalla normativa vigente. 

21 Modifiche statutarie 

In caso di esecuzione della Componente Obbligatoria, si renderà necessaria la modifica degli artt. 
5, 14, 18 e 20 del vigente statuto sociale, nonché l'eliminazione dell'art. 6, con conseguente 
rinumerazione degli articoli 7 e 55. del vigente statuto sociale. 

La tabella che segue mostra le modifiche statutarie proposte nel caso in cui si proceda 

all'Operazione nel suo complesso. Nel caso in cui non dovesse procedersi alla Componente 

Obbligatoria, l'unica modifica riguarderebbe l'art. 5 e non gli ulteriori articoli del vigente statuto. 
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La ripartizione del capitale sociale dipenderà dal grado di adesione alla Componente Facoltativa e 

dalla realizzazione, o meno, della Componente Obbligatoria. 

Testo dello statuto sociale vigente 

Articolo 5 

5.1 - Il capitale sociale sottoscritto e versato è pari a euro 
10.740.236.908,50, suddiviso in n. 13.499.911.771 azioni 
ordinarie ed in n. 6.027.791.699 azioni di rispannio, tutte 
prive dì valore nominale. 

[ornissis} 

Articolo 6 

6.1 - Le azionI di risparmio hanno i privilegi di cui al 
presente articolo. 

6.2 - Gli utili netti risultanti dal bilancio regolarmente 
approvato, dedotta la quota da destinare a riserva legale, 
devono essere distribuiti alle azioni di risparmio fino alla 
concorrenza del cinque per cento di euro 0,55 per azione. 

6.3 - Gli utili che residuano dopo l'assegnazione alle azioni 
di risparmio del dividendo privilegiato stabilito nel secondo 
comma, di cui l'Assemblea deliberi la distribuzione. sono 
ripartiti tra tutte le azioni in modo che alle azioni di risparmiO 
spetti un dividendo complessivo maggiorato, rispetto a 
quello delle azioni ordinarie, in misura pari al due per cento 
di euro 0,55 per azione. 

6.4 ~ Quando in un esercizio sia stato assegnato alle azioni 
di risparmio un dividendo inferiore alla misura Indicata nel 
secondo comma, la differenza è computata In aumento del 
dividendo privilegiato nei due esercizi successivi. 

6.5 - In caso di distribuzione di riserve le azioni di risparmio 
hanno gli stessi diritti delle altre azioni. Peraltro è facoltà 
dell'Assemblea chiamata ad approvare il bilancio 
d'esercizio, In caso di assenza o insufficienza degli utili netti 
risultanti dal bilancio stesso per soddisfare i diritti 
patrlmoniali di cui al commi precedenti, deliberare di 
soddisfare mediante distribuzione di riserve disponibili il 
privilegio di cui al comma 2 elo Il diritto di maggiorazione di 
cui al comma 3. Il pagamento mediante riserve esclude 
l'applicazione del meccanismo di trascinamento nei due 
esercizi successivi del diritto al dividendo privilegiato non 
percepito mediante distribuzione di utili, di cui al comma 4. 

6.6 ~ La riduzione del capitale sociale per perdite non ha 
effetto sulle azioni di risparmio se non per la parte della 
perdita che non trova capienza nella frazione di capitale 
rappresentata dalle altre azioni. 

6.7 - Allo scioglimento della Società le azioni di risparmio 
hanno prelazione nel rimborso del capitale fino a 
concorrenza di euro 0,55 per azione. 

6.8 ~ Qualora le azioni ordinarie o di rispannlo della Società 
venissero escluse dalle negoziazioni. l'azionista di risparmio 
potrà richiedere alla Società la conversione delle proprie 
azioni in azioni ordinarie, secondo le modalità deliberate 
dall'Assemblea straordinaria all'uopo convocata entro due 
mesi dall'esclusione dalle negoziazioni. 

6.9 - L'organizzazione degli azionisti di risparmio è 
disciplinata dalla legge e dal presente statuto. Gli oneri 
relativi all'organizzazione dell' assemblea speciale di 
categoria e alla remunerazione del rappresentante comune 

Testo proposto 

Articolo 5 

5.1 - Il capitale sociale sottoscritto e versato é pari a euro 
10.740.236.908,50, suddiviso in n. 13.499.9H.7+~l!l 

azioni ordinarie ed iR A. 6.Q27.79~QQ azioRi di rìspaFmi9; 
Mte-~prive di valore nominale. 

[omissis] 

AFtiGe1e-6 

iSA be ai!ioRi Eli risf3té1rmìe RanR6 JJFi'.'ilegi di sui al 
preseRte ertiGele. 

6.2 Gli l:dili Reni Fisliltami dal ellaRsia FegelaFmeAte 
apf*eYate. eeeeUa la ~wela EIa destinaFe a RSef\la legale. 
EletçeRe essere eljs'Fj~tlili alle a219nl di FispaFmie fiAe alla 
S9AG9FFeRZa del GiAEll.le peF Geme di eUF9 0.55 peF azisRe. 

6.3 GlIl:ltili GRe feSial:laR9 depe l'assegAai!iaAe alle ai!ieRi 
Eli Àspafmie del diuiàeRée J:)fl'lileglate s~atlili'e Rei seGeRào 
Gemma, di sui l'Assemelea delibeFi la dislFÌtn~aigAe, seRe 
ripartiti tfa twte le ai!iieAi iA fll999 Gl:le alle aaiaRi di ÀspaFmia 
spetti lIR EIi!.~EleFide oomplessì!.to ma98iefa~e. FispeUs a 
Ell:lelle delle azleRi Eln:IiAaFie, in misura pari al dtle per sento 
EJi.-ettf94,S&-per aziene. 

8.4 Q\:I3RElo in tJA eseFslzie sia s'ate assegnate alle alioAi 
di Fisp3ffi1ie un dllAaaRse infeFieFe alla mi8~Fa iRElisala Rei 
seeenefa Gemma, la siUereA.ì!a è ooA1J)l:Itata in aumemo Elel 
àil,liàEmele ~Fi",ileQlat9 Rei eh:.e esefeiill sl;IGGessi\'i. 

6.6 lA GaSO di distFi91:1zieRe di FiseNe le azieni di FispaFmiG 
l:IaAR9 Sii slessi diFitti aelle allfe siloni. PeFaI~FEl é taooltà 
àell'/\ssemolea eh/amala ad apflFO'lare il eilaRsie 
~ie, in Gaso di asseR~a li) inSllmGieR~a degli l,dili-netH 
RSl:lltaAti Elal eilaReie stesse peF ss(;j(;jisfare i si~iGi 

pa'FimeAiali €Ii 6ul ai 69fllFRi fJFe6eEleFlli, ElelilaeFaFe Eli 
saelEtisfaFe meEliante ElistFibl:l2iene Eli ASeFII.t$ elis!')9Rlblll Il 
J)Fi}AlefJie eli 6",i al Gemma 2 eIe il ~iAUe Eli maggieFai!iEme Eli 
61:11 al Gemma 3. Il pagameAlo mediaRte FÌseF\'e eSGh,u:le 
"appli6Bi!ii9RS Elel meGGaRismo ai 'Fa8oinameAte Rei t:jtJe 

eseFGii!1 sI:IGsessil.'i del diFitte al al'",iàeFtEle f:}fiYìle!')iat9 R9R 
~i'e mediante dlslFi91::1i!ieRe ai \:!lUi, Eli Gui al eemma 4. 

6.e ba fial.lzieAe del eapilale s9slale peF f38FE1ile AGR ha 
eUette 51:111e a.i!i~ €II Fisparmie se ReR lleF la l'laFle Elella 
p8raita eAe Ren tre'ola eapienza nella fFazieRe Eli sapitale 
rappFeseAlala Elalla alt~ 

6.7 ~\lIa sGieglimenta sella Soeielà le 8!isni !ili Fi6~afA'lie 

MARe flFelai!ieA6 Flel F1mbQ~sQ del ea~itale fiAO a 
SBnSaFFeAii!a Eti eUfe 9,66 peF ai!i9Re. 

9.8 QwaleFa le azieRi eFdiAaFle 9 Eli FispaFmie Elella S9Eli~à 
u8niss8F9 esel~8e dalla Reg9àìHloAI, l'ai!ieAista di fisparmio 
petFà fieJ:tieElefe alla Saeielà la eeRl1eFSiene delle I*spFie 
Bi!iieni iR 9i!ioni eFdiAaFie. se69REle le meàalità deliberate 
dall'A.sselll9lea s'~a,*c;jjRaFia all'w9p9 GSR~eGa'a eRtFQ gllQ 

mesi dall'eselI:IsleR9 dalle Aeg~iBi!ii9Rj.,. 

€i.9 b'gFg8RiuazisRe 1:18gl1 aà9Ris" ~i FisfE/8Fmle è 
disciplinata aa!~a--legge e dal pr9sente 6tat~te. Gli eABFi 
relailvi all'eF9aAii5!3~eRe--dell'assef'nlalea speGiale----dl 
sateg9Fia e alla reARUleFazloA9 del ~ap(ilfeseRtaAte sem~Re 
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sono a carico della Società. 

Articolo 14 

14.1 - [omissis] 

14.2 - Nei tempi e nei modi previsti per l'informativa al 
mercato, il rappresentante comune degli azionisti di 
risparmio viene informato dal ConSiglio di Amministrazione 
o dalle persone all'uopo delegate sulle operazioni societarie 
che possano influenzare l'andamento delle quotazioni delle 
azioni della categoria. 

Articolo 18 

18.1 - [omissìs] 

18.2 - [om!ssis] 

18.3 L'Assemblea speciale dei possessori di azioni di 
risparmio è convocata dal rappresentante comune degli 
azionisti di risparmiO. owero dal Consiglio di 
Amministrazione della società ogni volta che lo ritengano 
opportuno, o quando ne sia richiesta la convocazione ai 
sensi di legge 

18.4 - L'Assemblea ordinaria. l'assemblea straordinaria e 
l'assemblea speciale dei possessori di azioni di risparmio si 
riuniscono, anche in luogo diverso dalla sede legale, purché 
in Italia, 

Articolo 20 

20.1 - Il Presidente del Consiglio di Amministrazione o chi 
ne fa le veci presiede l'Assemblea ordinaria e straordinaria 
e ne regola.Jo svolgimento: la stessa funzione é svolta, 
nell'Assemblea speciale dei possessori di azioni di 
risparmio, dal rappresentante comune. In mancanza 
rispettivamente del Presidente del Consiglio di 
Amministrazione (e di chi ne fa le veci) o del rappresentante 
comune, presiede l'Assemblea la persona eletta con il voto 
della maggioranza del capitale rappresentato in riunione. 

[omissis) 

~ €Iella Sesietà. 

Articolo 44ll 

44.ll.1 - [omissis] 

14.2 /'Ilei tempi e Rei meoi flm~risti ~er--+mf()Fmati!.la al 
merea'e, il Fa~~FeSeAtaAte GefRl::IAe degli ai!iaRisli Eli 
risparmia \.481"19 iflfermate dal CeAsiglie di AmmiflistrazieAe 
9 salle peFs9AB all'yap9 aelegate s~lle epeF~ieRi seGietarie 
che passaRe inIlYeR.i!ar:e-l!afldam9Ate gelle qYataziafli delle 
~ieRi sella eslegaAs. 

Articolo 4817 
iI~t..... r 

4-817.1 - [omissis] 71' I ~: 

4311.2 [omissls[ t,\~! 

::""~==::I::!=:::-:~;'~ 

at:ienisti di Fisparmie, QJJUBm Gal GeRsiglie dr: 
~l\mmiAi6IFai!!ieAe della seeiatà BgRi 1,Isila el:le le FileR{fSRB 

eppeftyn9, o quando ne sia riSRlesta la S9WJeSSliene ai 
seAsi di legge 

481!.4 L'Assemblea ordinaria, !tl'assemblea straordinaria 
e ,'assemelea speaiale Elei possess9A Eli azieni ai risparmie 
si riuniscono, anche in luogo diverso dalla sede legale, 
purché in Italia. 

Articolo 2019 

;W19.1 • Il Presidente del Consiglio di Amministrazione o 
chi ne fa le veci presiede l'Assemblea ordinaria e 
straordinaria e ne regola lo SVOlgimento; la stessa runi!!i9Ae 
è s~lGlta, AeU'Ass8Mli.llea 8fJ8Siaie asi peSS8SS9Fi Eli a~i9Ai ~i 
Fisp<iFmìe, dal rapPf9sentanle S9R11::1ne. In mancanza 
rispeUh'8fAente del Presidente del Consiglio di 
Amministrazione (e di chi ne fa le veci) s del Fappresentanie 
eamYAe, presiede l'Assemblea la persona eletta con il voto 
della maggioranza del capitale rappresentato in riunione. 

[omissis] 

*** 

Tutto ciò premesso, il Consiglio dì Amministrazione sottopone alla Vostra approvazione la 
seguente 

Proposta 

"L'Assemblea Speciale dei possessori di azioni di risparmio di Telecom Italia S.p.A., condivisi i 
contenuti e le argomentazioni esposte nella relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione 
redatta ai sensi dell'art. 72 del Regolamento adottato con delibera CONSOB 14 maggio 1999, n. 
11971, come successivamente modificato; 

delibera 

1. 	 di approvare, ai sensi dell'art. 146, comma 1, lett. b), del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, 
come modificato, la proposta di conversione obbligatoria delle azioni di risparmio che 
rientra nella più ampia operazione di conversione facoltativa e obbligatoria sottoposta 
all1approvazione dell'Assemblea straordinaria degli azionisti della Società convocata, in 
unica convocazione, per i/15 d;cembre 2015.", 
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TELECOM ITALIA S.p.A. 

Sede Legale in M.i lano Via Gaetano Negri n. l 


Direzione Generale e Sede Secondaria in Roma Corso d'Italia n. 41 

Casella PEC: telecomitalia@pec.telecomitalia.it 


Capitale soc iale euro 10.740.236.908,50 interamente versato 

Codice Fiscale/Partita Iva e numero iscrizione al Registro delle I.mprese di Milano 00488410010 


ASSEMBLEA SPECIALE DEI TITOLARI DI AZIONI DI RISPARMIO 


17 dicembre 2015. alle ore 14.30 

Rozzano (Milano). Viale Toscana n. 3 


Ordine del Giorno 

"Conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie: (i) attribuzione ai possessori di azioni 
di risparmio del1a facoltà di convertire ciascuna azione di risparmio detenuta in un'azione 
ordinaria con pagamento di un conguaglio; e (ii) conversione obbligatoria delle azioni di 
risparmio in circolazione al termine del periodo per l'esercizio della facoltà di conversione di cui 
al punto (i) in azioni ordinarie senza pagamento di alcun conguaglio. Modifica degli articoli 5, 6, 
14, 18 e 20 dello statuto sociale. Deliberazioni inerenti e conseguenti. Approvazione, ai sensi 
dell'art. 146, comma 1, lett.b) del d. 19s. 24 febbraio 1998, n. 58, dclla proposta di conversione 
obbligatoria delle azioni di risparmio in azioni ordinarie.". 

RELAZIONE DEL RAPPRESENTANTE COMUNE DEI TITOLARI DI AZIONI DI 

RISPARMIO 


Con avviso di convocazione pubblicato, ai sensi di legge, in data 5 novembre 2015, è stata 
convocata dal Consiglio di Amministrazione della Società l'assemblea straordinaria dei soci, in 
unica convocazione, per il giorno 15 dicembre 2015, alle ore 11.00, per deliberare sul seguente 
argomento posto all'ordine del giorno: 

1) 	"Conversione del/e azioni di risparmio in azioni ordinarie: (i) attribuzione ai possessori di 
azioni di risparmio della facoltà di convertire ciascuna azione di risparmio detenuta in 
un 'azione ordinaria con pagamento di un conguaglio; e (ii) conversione obbligatoria delle 
azioni di risparmio in circolazione al termine del periodo per l'esercizio della facoltà di 
conversione di cui al punto (i) in azioni ordinarie senza pagamento di alcun conguaglio. 
Modifica degli articoli 5, 6, 14, 18 e 20 dello statuto sociale. Deliberazioni inerenti e 
conseguenti. " 

In data 5 novembre 2015, il Consiglio di Amministrazione della Società, con diverso avviso di 
convocazione ha~ altresì, convocato l'assemblea speciale degli azionisti di risparmio, in unica 
convocazione, per il giorno 17 dicembre 2015, alle ore 14.30, per deliberare sul seguente 
argomento posto all'ordine del giorno: 

l) "Conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie: (i) attribuzione ai possessori di 
azioni di risparmio della facoltà di convertire ciascuna azione di risparmio detenuta in 
un 'azione ordinaria con pagamento di un conguaglio; e (ii) conversione obbligatoria delle 
azioni di risparmio in circolazione al termine del periodo per /'eserc;zio della facoltà di 
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conversione di cui al punto (i) in azioni ordinarie senza pagamento di alcun conguaglio. 

Modifica degli articoli 5, 6, 14, 18 e 20 dello statuto sociale. Deliberazioni inerenti e 

conseguenti. Approvazione, ai sensi dell'art. 146, comma l, leu.b) del d. 19s. 24 febbraio 

1998, n. 58, della proposta di conversione obbligatoria delle azioni di risparmio in azioni 

ordinarie. " 


Suc~essivame.nt~ in dat~ .15 nove.mbre 2015, ~ivendi, t.itolare di azioni ordinar~e, h~ inol~rat~ a~G(:Ji, 
SOCIetà una rIchIesta dI lOtegrazlOne dell'ordme del gIorno dell'assemblea del SOCi ordlOiflion0~-~~" 
l'aggiunta del seguente punto "Nomina di 4 (quattro) Amministratori, previa rideterminazi", ~"ft ,._.~~~~ 
13 (tredic!) ~.17 (di~iassette) del.~umero dei componenti del Consiglio di Amminist~:'~.f.P.~.~~;(J~.. ..i.I.~1..~.r:}\)'~
DelIberazIOnI merentl e conseguentI. ' ~ ~ It'?\)~~)..;~: "1 l' \ i~~m ~i 

'\~·i\{~~>~;');!{~:~~~;f:tffJ~/ 
Con c~~uniè~to stam~a in pari data la ~ocietà,.da~o a~to ~i ciò, ha comu~icato che il Co~sì8J~?"4!~:'!/~~f)Y:; ~ 
AmmmlstrazIone sara convocato nel prOSSImI gIornI per l'assunzIone delle dehbere"~!\7,;;'':;~:t ,\\ 
competenza. ..... 

Il Rappresentante Comune, ricevuto avviso di tali convocazioni, ha ritenuto opportuno redigere la 
relazione di seguito riportata, nell'interesse della Categoria, nonché, di richiedere un parere di 
carattere finanziario ad un advisor indipendente sui rapporti di conversione proposti, che verrà 
messo a disposizione dei possessori di azioni di risparmio non appena disponibile e, 
possibilmente, entro il termine di ventuno giorni precedentemente l'assemblea speciale di 
categoria, riservandosi ogni ulteriore intervento ed iniziativa, anche successivamente elo in sede 
assembleare. 

Ai fini di quanto di seguito evidenziato, le definizioni contenute nella Relazione Illustrativa del 
Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art. 125 ter del D.Lgs. n. 58/1998 ("Relazione 
Illustrativa"), cui si fa rinvio, sono utilizzate anche nella presente relazione. 

** *** ** 
Secondo quanto rappresentato nella Relazione Illustrativa predisposta dal Consiglio di 
Amministrazione, l'Operazione (come infra definita), in quanto approvata ai sensi di legge, 
permetterebbe la semplificazione della struttura del capitale sociale di Telecom Italia S.p.A. con 
una conseguente riduzione degli adempimenti societari e dei costi derivanti dalla presenza di 
diverse categorie di azioni. La conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie, peraltro, 
consentirebbe di aumentare il flottante comp1essivo di tale ultima categoria, creando una 
maggiore liquidità del titolo e un maggiore interesse da parte del mercato e degli investitori 
istituzionali. 

Ciò precisato si evidenzia che l'Operazione si articola in due proposte di conversione: una prima 
di carattere facoltativo, ed una seconda, alternativa alla prima, di carattere obbligatorio. Gli 
azionisti di risparmio, avranno, infatti, la facoltà di ottenere, contro pagamento in denaro di un 
conguaglio, pari ad € 0,095, un'azione ordinaria in cambio di un'azione di risparmio (la 
"Conversione Facoltativa"). A coloro che ritenessero di non aderire alla Conversione 
Facoltativa saranno attribuite, obbligatoriamente, azioni ordinarie in cambio delle azioni di 
risparmio possedute, senza pagamento di alcun conguaglio, secondo un rapporto di 0,87 azioni 
ordinarie per ciascuna azione di risparmio posseduta (la "Conversione Obbligatoria" e, 
congiuntamente alla Conversione Facoltativa, 1'''Operazione''). 
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L'Operazione nel suo complesso è soggetta alla condizione che la proposta di Conversione così 
come formulata sia approvata dall'assemblea straordinaria dei titolari di azioni ordinarie 
convocata per il 15 dicembre 2015 e, sia, successivamente, approvata anche dall'assemblea 
speciale di categoria dei titolari di azioni di risparmio convocata per il 17 dicembre 2015. La 
Conversione Obbligatoria è altresì condizionata alla circostanza che il valore complessivo di 
liquidazione delle azioni di risparmio per le quali sarà eventualmente esercitato il diritto di 
recesso, determinato ai sensi dell'art. 2437-ter cod. civ., non ecceda l'importo di € 
100.000.000,00. Si segnala che tale condizione della Conversione Obbligatoria, essendo stata 
prevista ·nell'esclusivo interesse della Società, è rinunciabile da parte della stessa. 

Il Consiglio di Amministrazione ritiene che l'Operazione possa comportare benefici per tutti gli 
azionisti. In particolare consentirebbe: 

(i) 	 agli azionisti di risparmio di beneficiare dei diritti spettanti ai possessori di azioni ordinarie; 
di venire a possedere un titolo caratterizzato da un grado di liquidità in termini di volumi di 
negoziazione maggiore rispetto alle azioni di risparmio e da un maggiore peso negli indici 
di Borsa e, al contempo, di valorizzare i privilegi patrimoniali statutariamente riconosciuti 
alle azioni di risparmio che è incorporato nei relativi prezzi di mercato; 

(ii) 	 agli azionisti di risparmio che aderiranno alla Conversione Facoltativa di beneficiare di un 
premio implicito, rispetto a14 novembre 2015, nella misura pari al 56,1%, fermo restando 
Pobbligo di pagamento del conguaglia (si segnala in ogni caso che la presenza di diverse 
condizioni di mercato successivamente a14 novembre 2015 potrebbe modificare la misura 
del suddetto premio fino a determinarne il potenziale annul1amento); 

(iii) 	 ai possessori di azioni di risparmio che non aderiranno alla Conversione Facoltativa e, 
dunque, saranno soggetti alla Conversione Obbligatoria, di beneficiare di un premio 
implicito, rispetto a14 novembre 2015, nella misura pari al 27,0% (si segnala anche in tal 
caso che la presenza di diverse condizioni di mercato successivamente a14 novembre 2015 
potrebbe modificare la misura del suddetto premio fino a determinarne il potenziale 
annullamento). 

Il Consiglio di Amministrazione ha precisato, inoltre, che l'Operazione non comporterà alcun 
onere, spesa elo commissione a carico degli azionisti di risparmio. Questi, tuttavia, divenendo 
azionisti ordinari perderanno i privilegi patrimoniali riconosciutigli dallo statuto, ovvero che: 

(i) 	 gli utili netti risultanti dal bilancio regolarmente approvato, dedotta la quota da destinare a 
riserva legale, siano distribuiti alle azioni di risparmio fino alla concorrenza del cinque per 
cento di € 0,55 per azione; 

(ii) 	 gli utili che residuino dopo l'assegnazione alle azioni di risparmio del dividendo 
privilegiato stabilito al punto che precede, di cui l'assemblea deliberi la distribuzione, siano 
ripartiti tra tutte le azioni in modo che alle azioni di risparmio spetti un dividendo 
complessivo maggiorato, rispetto a quella delle azioni ordinarie, in misura pari al due per 
cento di € 0,55 per azione; 

(iii) 	 quando in un esercizio sia stato assegnato alle azioni di risparmio un dividendo inferiore 
alla misura indicata al punto (i), la differenza sia computata in aumento del dividendo 
privilegiato nei due esercizi successivi; 

(iv) 	 in caso di distribuzione di riserve le azioni di risparmio abbiano gli stessi diritti delle altre 
azioni; 

(v) 	 sia facoltà dell'assemblea chiamata ad approvare il bilancio d'esercizio, in caso di assenza o 
insufficienza degli utili netti risultanti dal bilancio stesso per soddisfare i diritti patrimoniali 

3 




di cui ai punti precedenti, deliberare di soddisfare mediante distribuzione di riserve 
disponibili il privilegio di cui al punto (i) e/o il diritto di maggiorazione di cui al punto (ii); 

(vi) 	 la distribuzione delle riserve di cui al punto (v) escluda l'applicazione del meccanismo di 
trascinamento nei due esercizi successivi del diritto al dividendo privilegiato non percepito 
mediante distribuzione di utili, di cui al punto (iii) che precede; ...._,~ 

(vii) 	 la riduzione del capitale sociale per perdite non abbia effetto sulle azioni di risparmio~:~~;~' ì,;/? 

non per la pa.rte.~ella perdita che non trovi capienza nella frazione di capitale rappre~J;:\t~~~~~:~~ ~~_ 
dalle altre aZlOlll, e _ k'i r-:'~"-.f t.; .. ~{i"~l ~­

(viii) allo. scioglimento della Socie~à le azioni di ~isparmio abbiano la prelazione nel rimbo ,~.\r;.~~:1.;?'\(7<)}~' ~ 
capItale fino a concorrenza d1 € 0,55 per aZIone. \(:)~. "~:_;:l/t:~:~~l/ ' (JJ

•:1.,,\ ''''::h . ~~:t~ .­. ~'.... ... ...... ~'r~.. , ~ , 
Quanto alle tempistiche e modalità di esecuzione dell'Operazione, il Consiglio "~~;~%~'<I'll.. 
Amministrazione non ha ancora provveduto ad indicare le stesse. Viene, in ogni caso, precisato --­
che, quanto al periodo per l'adesione alla Conversione Facoltativa, questo verrà concordato con 
Borsa Italiana S.p.A. e, comunque, non potrà avere inizio prima dell'iscrizione nel Registro delle 
Imprese (condizionata all'approvazione dell'assemblea speciale) della delibera dell'assemblea 
straordinaria della Società che approvi i termini e le condizioni dell'Operazione. Relativamente 
al1e modalità di esecuzione il Consiglio di Amministrazione ha precisato che le stesse verranno 
comunicate mediante una relazione che verrà pubblicata, nel rispetto dei termini di legge, entro il 
giorno di borsa aperta antecedente l'inizio del periodo di adesione alla Conversione Fac01tativa. 

Alle Date di Efficacia della Conversione Facoltativa e della Conversione Obbligatoria, che 
verranno concordate con Borsa Italiana S.p.A., rese note mediante avviso pubblicato sul sito 
internet della Società e su un quotidiano a diffusione nazionale, le azioni di risparmio saranno 
cancellate in concomitanza con l'assegnazione ai loro titolari delle azioni ordinarie. 

Ad oggi non è possibile determinare il numero di azioni ordinarie che verranno emesse, in quanto 
lo stesso dipenderà dalla adesione alla Conversione Facoltativa da parte dei titolari di azioni di 
risparmio della Società. L'Operazione in ogni caso non comporterà una variazione del capitale 
della Società in valori assoluti, ma solo la variazione del numero di azioni in circolazione ad esso 
riconducibili e l'eventuale modifica della parità contabile implicita ad esse relativa. A titolo 
esemplificativo la Società ha comunicato che: 

(i) 	 in caso di integrale adesione alla Conversione Facoltativa saranno emesse n. 6.027.791.699 
azioni ordinarie rimanendo il capitale sociale pari ad € 10.740.236.908,50, suddiviso in n. 
19.527.703.470 azioni ordmarie, prive di valore nominale espresso, con una diluzione del 

capitale ordinario pari al 30,9%, mentre 


(ii) 	 in caso di integrale mancata adesione aUa Conversione Faco ltativa da parte dei possessori di 
azioni di risparmio e, dunque, integrale esecuzione della Conversione Obbligatoria, saranno 
emesse n. 5.244.178.778 azioni ordinarie, rimanendo il capitale sociale pari ad € 
10.740.236.908,50, suddiviso in n. 18.744.090.549 azioni ordinarie, prive di valore 
nominale espresso, con una diluzione del capitale ordinario pari al 28,0%. 

La Società ha, inoltre, precisato che intende utilizzare l'eventuale liquidità riveniente dalla 
Conversione Facoltativa per lo svolgimento dell'attività ordinaria della stessa ed, in particolare, 
concorrere alla copertura del piano di investimenti innovativi, sia su rete fissa che su rete mobile, 
di Telecom Italia. 

Quanto alle criticità, nella Relazione Illustrativa gli Amministratori rilevano che: 
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(i) 	 alla Data di Efficacia della Conversione Facoltativa e/o Obbligatoria i titolari di azioni di 
risparmio perd~ranno i diritti patrimoniali garantiti dallo statuto delia Società, come sopra 
evidenziati. A tal riguardo nella Relazione Illustrativa si prevede che l'efficacia delle 
operazioni avverrà in data antecedente rispetto all'eventuale distribuzione di dividendo che 
potrebbe realizzarsi a valle dell'approvazione del bilancio riferito all'esercizio 2015 e di 
tale circostanza si sarebbe tenuto conto nella definizione dei rapporti di conversione e del 
conguaglio; 

(ii) 	 a ciascuna delle Date di Efficacia, i diritti di voto degli azionisti ordinari verranno diluiti 
'. proporzionalmente al numero di azioni di risparmio oggetto delPOperazione; 

(iii) 	 nel caso in cui alla Conversione Facoltativa non seguisse quella Obbligatoria (nel caso in 
cui il diritto di recesso eccedesse l'importo di € 100.000.000,00 e la Società non rinunciasse 
a tale condizione), le azioni di risparmio in circolazione al termine del periodo per 
l'adesione alla Conversione Facoltativa potrebbero presentare un grado di liquidità 
inferiore. Vi sarebbe in tal caso il rischio che la liquidità delle azioni di risparmio ancora in 
circolazione a quel1a data possa essere ritenuta talmente ridotta da comportare la revoca 
dalla quotazione da parte di Borsa Italiana S.p.A. e/o la revoca dalla quotazione da The 
New York Stock Exchange dei certificati rappresentativi (c.d. American Depositary Shares 
o ADS) delle azioni di risparmio; 

(iv) 	 la valutazione dell'Operazione da parte degli azionisti risente di molteplici variabili, tra le 
quali: (a) l'esistenza di molteplici alternative a disposizione dei possessori di azioni di 
risparmio (Conversione Facoltativa, Conversione Obbligatoria, diritto di recesso nonché 
possibilità di vendita delle azioni su] mercato); e (b) l'incertezza circa il possibile 
andamento futuro del corso delle azioni ordinarie. 

Non da ultimo, la Conversione Obbligatoria, comportando una modifica dello Statuto della 
Società riguardante i diritti di voto e di partecipazione degli azionisti di risparmio, se approvata 
nei termini di legge, farà sorgere in capo a quelli tra loro che non abbiano concorso 
all'approvazione della delibera sottoposta all'assemblea speciale di categoria il diritto di recesso 
ai sensi del1'articolo 2437, comma l, lettera (g) c.c. cui si fa rinvio, da esercitarsi ai sensi di 
legge. A tal riguardo, si segnala che la Conversione Obbligatoria e, dunque, anche l'esercizio del 
diritto di recesso da parte degli azionisti di risparmio saranno subordinati al1a condizione che 
['esborso a carico della Società non ecceda € 100.000.000,00. Tale condizione, a quanto riferisce 
il Consiglio di Amministrazione, è posta nell'esclusivo interesse della Società, la quale, in ogni 
caso, avrà facoltà di rinunciarvi. Le informazioni rilevanti relative alle modalità e ai termini 
dell'esercizio del diritto di recesso verranno rese note dalla Società mediante avviso pubblicato 
con le modalità previste dalla normativa vigente. Quanto al procedimento di liquidazione nel caso 
in cui uno o più azionisti esercitassero il diritto di ree esso , questo si svolgerà in conformità 
all'articolo 2437-quater c.c. Laddove, dunque, la Conversione Obbligatoria divenga efficace, il 
valore di liquidazione che sarà corrisposto per le azioni oggetto di recesso è pari ad € 0,9241 per 
azione, valore determinato, ai sensi dell'articolo 2437-ter, comma 3, C.C., facendo esclusivo 
riferimento alla media aritmetica dei prezzi di chiusura sul mercato azionario nei sei mesi che 
precedono la pubblicazione dell'avviso di convocazione dell'assemblea la cui deliberazione 
1egittima il recesso. Si precisa che, come previsto all'articolo 2437-bis, terzo comma, c.c., non 
potrà esercitarsi il recesso, che sarà privo di efficacia se già esercitato, se entro novanta giorni ]a 
Società revocasse la delibera che lo legittima. 

** *** ** 

Come già precisatot il rapporto di conversione è stato determinato dal Consiglio di 

Amministrazione, quanto alla Conversione Facoltativa in 1 azione ordinaria per ogni azione di 
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risparmio, a fronte del pagamento di un conguaglio di € 0,095 per azione, mentre, con riguardo 

alla Conversione Obbligatoria in 0,87 azione ordinaria ogni azione di risparmio, senza 

conguaglio. G li azionisti di rispannio riceveranno, cosÌ, un premio implicito pari a 56,10/0 in caso 

di Conversione Facoltativa e di 27,00/0 in caso di Conversione Obbligatoria. Si precisa che, al fine 

di determinare il rapporto di conversione applicabile, il Consiglio di Amministrazione, anche _,"""' ....."I--t.... 

sulla s.co~a dell.e an~1isi ~ffettuate d~gli a?visor finanziari,. ha. esami~ato ~ campio,ne ~)~:~~~J":~):,(x'}iQ~). 

operazIOni (ventldue m CUI la conversIone e stata proposta m vIa obblIgatOrIa e otto m~lU .,. :,:::.·:t'f~., 

l'operazione è stata proposta a?c~e in via fac?ltativa) sostanzialt~lente assim i1abili ~ que Il :.,~1?\i<:~~';~ ~" 

ogg~tto eff~ttuate nel mercato italIano nel penodo compreso tfa ti 1999 e la data dl annuo ~\~!~~;~1 ,~~!.. 'h. ,f. 


dell Operazione. \;:;;\~:;\·~./rt- -- ,l 


Viene riproposta qui di seguito la tabella riportata dal Consiglio di Amministrazione nella pro~~;:';\:,~;;r'

Relazione Illustrativa in cui sono evidenziati i premi impliciti nei termini di adesione alla '......:1..~__;;.1.""-~ 

Conversione Facoltativa e alla Conversione Obbligatoria rispetto ai prezzi di chiusura del 4 

novembre 2015 e rispetto alle medie dei prezzi osservati su diversi periodi fmo al 4 novembre 

2015. 


Rapporto di conversione 

Conguaglio per azione 

Prezzo per azione di risparmio al 4 
novembre 2015 

Prezzo per azione ordinaria al 4 novembre 
2015 

Premio imp~cito su prezzo per azione di 
risparmio al4 novembre 2015 

Prezzo medio del mese antecedente il 4 
novembre 2015 dell'azione di risparmio 

Prezzo medio del mese antecedente il 4 
novembre 2015 dell'azjone ordinaria 

Premio implicito su prezzo medio per azione 

di risparmio a 1 mese 

Prezzo medio dei 3 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azione dì risparmio 

Prezzo medio dei 3 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azjone ordinaria 

Premio implicito su prezzo medio per azìone 
di rispannio a 3 mesi 

Prezzo medio dei 6 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azione di risparmio 

Prezzo medio dei 6 mesi antecedenti il 4 
novembre 2015 dell'azione ordinaria 

Premio ìmplicìto su prezzo medio per azione 
dì risparmio a 6 mesi 

Componente Facoltativa 

1,00 

0,095 € 

0,9995 E 

1,2160 € 

12.2% 

0,9246 € 

1,1194 € 

10,8% 

0,9284 € 

1,1209 € 

10,5% 

0,9241 € 

1,1362 € 

12,7% 

Componente Obbligatoria 

0,87 

O,9995€ 

1,2160 € 

5,8% 

O,9246€ 

1,1194 ~ 

5,3% 

0,9284€ 

1,'1209 € 

5,0% 

0,9241 € 

1,1362 € 

7.0% 
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Sul punto, quale ulteriore dato, si riporta la seguente tabella che riassume una serie storica di 
alcuni rapporti di conversione delle: azioni di risparmio in azioni ordinarie di alcune società 
quotate, elaborato su dati pubblici dal Rappresentante Comune. 

.'. 

i : conversIone obbhgatona 0.7 ord. per aZIOne prtvIlegl3t8 e 0.725 ord. 0.7x- 30%- i 

~Jies~~~~~L__!_~Q.. _~~!2.!~~~.~_~ 1:1 con P!gumc~_<:~!!g~~g!!~_._______..J....~~~..___'-'_-~Oo/~-i-----l 

t~~~=L o7~:7 ~:::::::;;:::!=~~~~~~~~~-t-;;;----i~~=t~~~;- ! 
I ! l Obb. l i 
I r conversione obbligatoria cat. B ord 0,51 per azione risparmio I 2,1 % % - I ! 
I ! conversione facoltativa calo Al; l con congo0,26 - cal. BI :l congo Fat. I Obb. 2.1 % - I 
~-TI~~iS~i-.'..."-r--.~~LQ~~~!i- -~.~~.._.__....-..-_.-_._--._._-_..._ .._.._..._._.... ---.------..---..-....-.-.....................---......-[-...........-- ----.----.LQXY~~rJ:~.c· 2!h?~_"'_j 


!*~·~rh~t~T!.:~~l ~remù.foq.~~g~o ~Paf~!~~1~1~:'t~:r1~o~~·~~r~~izI·iif~dfdì~ò~~~dWJ·9gìomrpiima·r.i~iifà-k~l~annÙnCì(fS-erriies~·pr~~~}~I~·~·_-···J 
.2 In tal callO il premio implicito è stato calcolato sulla base dei prezzi medi di Borsa dei sei mesi precedenti il 7 gennaio 2014, giorno successivo al6 

gennaio 2014, data di nascita di UnipolSai in ragione deWoperazione di fusione 

In relazione all'Operazione cosÌ proposta e ai fini della valutazione della stessa da parte della 
categoria, il Rappresentante Comune riporta, in via di sintesi quanto segue. L'Operazione, sotto il 
profilo della modifica dei diritti amministrativi, comporterà la semplificazione della struttura del 
capitale con Ja trasformazione di azioni di risparmio in azioni ordinarie con diritto di voto, a cui si 
ricol1egherà, oltre che un mercato sottostante più liquido, anche un diverso regime normativo 
inerente l'applicazione, tra le varie, della disciplina sulle offerte pubbliche di acquisto (in 
particolare obbligatorie), sugli assetti proprietari e sui diritti dei soci (specie quelli di minoranza). 
Per contro, l'Operazione, oltre a far venir meno il regime di maggiorazione del dividendo 
spettante alle azioni di risparmio, determinerà la modifica del regime statutario relativo alla 
postergazione delle azioni di risparmio rispetto alle ordinarie in caso di riduzione del capitale 
sociale per perdite. Parimenti, al realizzarsi di tale Operazione, non sarà più previsto il diritto di 
prelazione nel rimborso del capitale delle azioni di risparmio rispetto a queJle ordinarie, 
nell' ipotesi di scioglimento della Società e liquidazione dci suoi asseto 

In relazione a ciò assume ruolo centrale nella valutazione della convenienza dell'Operazione il 
rapporto di conversione delle azioni di risparmio in azione ordinarie, sia con riferimento alla 
Conversione Facoltativa sia con riferimento alla Conversione Obbligatoria. A riguardo il 
Rappresentante Comune ha già preso contatto con un advisor finanziario al fine di ottenere un 
parere sui rapporti di conversione proposti, che verrà reso noto non appena disponibile e, 
possibilmente, nel termine di ventuno giorni antecedenti la data dell'assemblea speciale. 
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Allo stato e sulla base delle valutazioni effettuate e tenuto conto di tutti gli elementi come sopra 
riportati, il Rappresentante Comune ritiene che la prospettata Operazione risponda agli interessi di 
categoria, oltre a risultare in linea con le "bes! practice" internazionali, permettendo ]a 
semplificazione della struttura del capitale con l'eliminazione delle differenti tipoJogje di azioni 
con diritti differenziati. Si rimette in ogni caso la valutazione finale sulla convenienza di tale 
Operazione aUa libera determinazione dell'assemblea dei titolari di azioni di risparmio, .~~.~~~ 
attraverso l'approvazione o meno della delibera assunta in sede di assemblea straordinari'(9-é't=:::.~~~;!;~:i~~R'\'\~ 
soci or~nari~ potranno pronunciarsi sull'Operazione tenuto conto di tutti i parametri slj'r~~ ....)~)i~~t~~.'~~~l~~tt. 
stessa SI basa 

__ 
;.1 "::;1 (1 !',(,",..- ,I (/,..§:;? ,;;: 

Cordiali salU:i. \\~~~~;,"::I) 
Milano, 17 novembre 2015. 

~ft7 '~)'nr" .).,
~"'....,.:... 

Avv. Dario Trevisan 

/~ 

Il Rappresentante Comune 


dei titolari di Azioni di Risparmio Telecom Italia S.p.A. 
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TELECOM ITALIA S.p.A. 

Sede Legale in Milano Via Gaetano Negri n. l 


Direzione Generale e Sede Secondaria in Roma Corso d'Italia n. 41 

CaseIJa PEC: telecomitalia@pec.telecomitalia.it 


Capitale socia]e euro 10.740.236.908.50 interamente versato \.~:.!~:,,: ~/} 
Codice Fiscale/Parti11l Iva e numero iscrizione al Registro delle Imprese di Milano 0048841 001t~~;1,·:'· '~~~ 

,.?, I ,:' 'li 'l < !4' :} ~ '\:.' \ J) 
{ \,., -,;-.. 1 I.- -,\ \tI!, ~.jj'n 

ASSEMBLEA SPECIALE DEI TITOLARI DI AZIONI DI RISPARMIO ~ {.;\l:> ''} ~:::])r '/ I:{ 
4. ~ ,~'. 'l'." :'.'iv,~ '1 -.;~ 

17 dicembre 2015. alle ore 14.30 ~~~~~~~!~!:~ " 
~~.:!--..~Rozzano (Milano), Viale Toscana n. 3 

Signori Azionisti, 

con la presente, a valere quale ulteriore documento a compendio della Relazione Illustrativa d 1 

Rappresentante Comune degli Azionisti di Risparmio del 17.11.2015 di cui all'assemblea speciale in 

oggetto, si deposita il parere rilasciato daIradvisor indipendente~ KPMG Advisory S.p.A. (AlI. 1) 

all'uopo incaricato di pronunciarsi in merito alla congruità del1e condizioni finanziarie 

dell'operazione di conversione del1e azioni di risparmio in azioni ordinarie proposta dal Consiglio di 

Amministrazione Telecom Italia S.p.A. 

n suddetto advisor sulla base dei dati storici e delle proprie elaborazioni ed analitiche valutazioni, 

come contenute in detto parere a cui si fa rinvio, ha concluso - in linea con quanto già indicato dal 

Rappresentante Comune nella propria Relazione Illustrativa - che le condizioni finanziarie 

dell'operazione di conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie, così come proposte dal 

Consiglio di Amministrazione della Società, possono considerarsi congrue per i titolari di azioni di 

risparmio. 

Si rimette in ogni caso la valutazione finale sulla convenienza di tale operazione alla libera 

detenninazione dell'assemblea speciale di categoria convocata per j] 17 dicembre 2015 ore 14,30 in 

Rozzano, Viale Toscana n. 3, come da avviso dì convocazione. 

Cordiali saluti. 

Milano, 26 novembre 2015. 

Avv. Dario Trevisan 

/~ 
Il Rappresentante Comune 

dei titolari di Azioni di Risparmio Telecom Italia S.p.A. 

http:10.740.236.908.50
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Parere circa la congruità delle condizioni finanziarie dell' operazione di conversione deUe 
azioni di risparmio in azioni ordinarie 

Egregio Avv. Trevisan, 

a seguito dell'incarico conferitoci in data 18 novembre 2015, abbiamo completato l'ana1isi 
inerente la nostra opinione di congruità delle condizioni finanziarie dell'operazione di 
conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie. 

Nel presente documento sono sintetizzati gli obiettivi e le limitazioni dell'intervento, i 
riferimenti metodologici dell'analisi ed i risultati del nostro lavoro. I dati e le elaborazioni 
quantitative sono presentati in allegato. 

Premessa e obiettivo dell'incarico 
Nelrambito della proposta di conversione, facoltativa e obbligatoria, delle azioni di risparnùo 
Telecom Italia S.p.A. (UTelecom ItaliaU o la "Società") in azioni ordinarie ("l'Operazione") ci è 
stato chiesto di fornire al rappresentante comune degli azionisti di risparmio (il "Rappresentante 
Comune") un parere circa la congruità delle condizioni finanziarie dell'Operazione, nei 
confronti dei detentori delle azioni di risparmio. 

L'Operazione prevede un'offerta facoltativa, con la conversione delle azioni di risparmio in 
azioni ordinarie nel rapporto di l: l, con pagamento da parte degli azionisti di risparmio di un 
conguaglio in denaro pari a Euro 0.095 per ciascuna azione. 

Per i possessori di azioni di risparmio che non dovessero accettare }'offerta facoltativa è prevista 
la conversione obbligatoria delle azioni di risparmio detenute in azioni ordinarie, secondo un 
rapporto di 0,87 azioni ordinarie per ciascuna azione di risparmio. 
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n presente parere è reso ai tini degli adempimenti e delle determinazioni di competenza del 
Rappresentante Comune, nell' ambito della documentazione che si intende rendere disponibile 
per ltas'semblea speciale dei titolari di azioni dì risparmio ("Assemblea Speciale"). 

2 	 Lavoro svolto 
In considerazione degli obietti vi prospettatici il nostro intervento ha comportato: 

• 	 l'analisi delle informazioni, di natura pubblica, inerenti l'Operazione; 

• 	 l'analisi deUe informazioni finanziarie ufficiali relative alla Società; 

• 	 la rHevazionc dei prezzi e dei vo]umÌ di trattazione delle azioni ordinarie e di risparmio di 
Telecom Italia, quotate su] mercato telematico di Borsa Italiana; 

• 	 la lilevazione dei differenziali di prezzo tra azioni ordinarie e di risparmio di società 
emittenti quotate sul mercato telematico di Borsa Italiana; 

• 	 l'analisi, per via comparativa t delle operazioni di conversione delle azioni risparmiO In 

ordinarie, effettuate da emittenti diversi da Telecom Italia. quotati sul mercato telematica di 
Borsa Italiana; 

• 	 altre analisi ritenute appropriate nel caso di specie. 

3 	 Documenti utilizzati 
La nostra analisi e le conclusioni di seguito presentate sono principalmente basate sulle seguenti 
informazioni e documenti, di fonte pubblica: 

• 	 Relazione e Bilancio Telecom Italia relativi all'esercizio chiuso a131 dicembre 2014. 

• 	 Relazione trimestrale Telecom Italia relativa al trimestre chiuso al 30 settembre 2015. 

• 	 Statuto societario di Telecom Italia. 

• 	 Comunicato stampa Telecom Italia del 5 novembre 2015 inerente rOperazione. 

• 	 Relazione illustrativa dell'Operazione per gli azionisti di risparmiot redatta ai sensi dell'art. 
72 del regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 (il "Regolamento Emittenti9')~ 
nonché dell'articolo 125~terdcl D.1gs. 24 febbraio 1998 n. 58 (UTUF"). 

• 	 Prezzi ufficiali e relativi volumi trattati delle azioni ordinarie e di risparmio Telecom Italia 
quotate al mercato telematica di Borsa Italiana (Fonte; Bloomberg). 
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~!~~~~~~;~~~ 
• 	 Prezzi ufficiali e relativi volumi trattati ~Ile ~zioni ordinarie e di risparmio delle rl~~~i,:,~t}(.:~.,~.6ii 

attualmente quotate al mercato telematlco dI Borsa Italiana, che detengono la ~P.!~,._ .-:;:,: ;.,~.~:;'>':;':.:~:\(,) 
categoria di azioni (Fonte: Bloomberg). '·:'2:~. 9=~~tY 

• 	 Prezzi ufficiali dei titoli delle azioni risparmio ed ordinarie quotate (rilevati su archi 
temporali differenziati e precedenti alle comunicazioni di conversione) inerenti precedenti 
operazioni di conversione (Fonte: Bloomberg). 

Struttura dell'Operazione 
Telecom Italia è società le cui azioni, ordinarie e di risparmio. sono quotate presso il mercato 
telematica azionario gestito dalla Borsa Italiana S.p.A. e presso il New York Stock Exchange 
nella forma di American Depositary Shares (HADS"). 

Alla data attuale, il capitale sottoscritto e versato di Telecom Italia è pari a Euro 
10.740.236.908,50, suddiviso in n. 13.499.911.771 azioni ordinarie e in n. 6.027.791.699 azioni 
di risparmio. tutte prive di valore nominale espresso. Gli ADS sono strumenti quotati ciascuno 
rappresentativo di n. lO azioni, rispettivamente ordinarie e di risparmio. 

La tabella di seguito, illustra la composizione del capitale di Telecom Italia alla data 
del}' Operazione. 

. . 	 ­~ 

(:U"'pl ' 'Ìi/illlll: Capil,l" ~il\·i.ìh'.. 

_____N_uD_'e_ro_d_i azioni Pre1.7.o per a~iune (04/11/2015) CapU"Iizzazione di Men:alo (€) 

Aziuni Ordinarie 13.499.911.771 1,2 € 16.415.892.714 

l\~ioJli di Risparmio 6.027.791.699 I,O€ 6.024.177.803 
~._. --·-·--19~S27.1(U.47(1 	 22.4"0.670.$17 

La Società sta esaminando un progetto che prevede la conversione delle azioni di risparmio in 
azioni ordinarie. L'Operazione, secondo quanto indicato dagli Amministratori di Telecom Italia, 
consentirebbe, tra le altre cose, di semplificare la struttura del capitale sociale e di ridurre gli 
adempimenti societari e i costi connessi aWesistenza di differenti categorie di azioni. 
L'Operazione permetterebbe inoltre di ampliare il flottante complessivo deIJe azioni ordinarie, 
incrementando la liquidità del titolo Telecom Italia. 

In particolare. l'Operazione si articola in un'offerta facoltativa agli azionisti di risparmio che 
prevede la conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie nel rapporto di 1:1, con 
pagamento da parte degli stessi azionisti di risparmio dì un conguaglio in denaro pari a Euro 
0,095 per ciascuna azione (la "Componente Facoltativa"). 

Ai possessori di azioni di risparmio che non dovessero accettare quanto offerto nella 
Componente Facoltativa saranno attribuite azioni ordinarie. in via obbligatoria e secondo un 
rapporto di 0.87 azioni ordinarie per ciascuna azione di risparmio posseduta (la "Componente 
Obbligatoria"). Nell'ambito della Componente Obbligatoria non è previsto il pagamento di 
alcun conguaglio. 
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Le azioni ordinarie di nuova emissione che verranno assegnate ai possessori delle azioni di 
risparmio avranno le medesime caratteristiche di quelle in circolazione. 

I titolari deHe azioni di risparmio perderanno i diritti economici, i privilegi e le tutele di 
categoria previsti dallo Statuto (e di seguito riportati) ed assumeranno i diritti amministrativi e 
patrimoniali propri deBc azioni ordinarie. L'efficacia dell'Operazione è prevista in data 
antecedente rispetto all'eventuale distribuzione del dividendo di competenza dell'esercizio 
2015. 

Inoltre. gli azionisti di risparmio che decideranno di non concorrere all'approvazione delle 
deliberazioni dena relativa Assemblea Speciale avranno diritto di recedere~ per tutta o parte 
delle loro azioni, dalla Società, ai sensi dell'art. 2437-ter Cod. Civ. 

L'efficacia e la validità delle deliberazioni dell'assemblea straordinaria in merito all'Operazione 
sono subordinate aWapprovazione deIr Assemblea Speciale. In particolare l'Assemblea Speciale 
dovrà approvare, ai sensi deU'art, 146, comma 1. lettera b) del TUF, la proposta di conversione 
obbligatoria delle azioni di risparmio. 

L'Operazione è inoltre subordinata alla condizione che il valore complessivo di liquidazione 
collegato al recesso non sia superiore ad Euro 100 milioni, fatta salva la facoltà della Società di 
rinunciare a tale condizione. 

Sintesi delle attribuzioni statutarie delle azioni di risparmio 
Con riferimento a quanto disposto dallo Statuto Societario di Telecom Italia le attribuzioni dei 
titoli rappresentativi del capitale sociale rilevanti ai fini della presente analisi possono essere 
riassunte come segue: 

I privilegi patrimoniali delle azioni di risparmio sono disciplinati in base all'art. 6 dello Statuto. 
In particolare: 

• 	 le azioni di risparmio hanno diritto ad un dividendo privilegiato determinato quale quota 
degli utili risultati da bilancio. dedotta la quota da destinare a riserva legale, fino alla 
concorrenza del 5,0% di Euro 0,55 per azione; 

• 	 gli utili che residuano dopo l'assegnazione ane azioni di risparmio del dividendo 
privilegiato, sono ripartiti tra tutte le azioni in modo che alJe azioni di risparmio spetti un 
dividendo complessivo maggiorato rispetto a quello delle azioni ordinarie, in misura pari al 
2,0% di Euro 0,55 per azione; 

• 	 quando in un esercizio sia stato assegnato alle azioni di risparmio un di videndo inferiore al 
dividendo privilegiato sopra definito, la differenza è computata in aumento del dividendo 
privilegiato nei due esercizi successivi; 

• 	 in caso di distribuzione di riserve le azioni di risparmio hanno gli stessi diritti delle altre 
azioni. E' inoltre facoltà dell'assemblea chiamata ad approvare il bilancio d'esercizio, in 
caso di assenza o insufficienza degli utili netti risultanti dal bilancio stesso per soddisfare i 
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• 	 la riduzione del capitale per perdite non ha effetto sulle azioni di risparmio se non per la 
parte della perdita che non trova capienza nella frazione di capitale rappresentata dalle altre 
azioni; 

• 	 allo scioglimento del1a Società le azioni dì risparmio hanno prelazione ne1 rimborso del 
capitale fino a concorrenza di Euro 0,55 per azione. 

I diritti amministrativi delle azioni di risparmio sono disciplinati ai sensi degli artt. 145 e 146 
de1 TUF che prevedono, tra l'altro, il diritto di voto nella sola Assemblea Speciale. Inoltre ai 
sensi dcgli artt. 6 e 14 dello Statuto: 

• 	 qualora le azioni ordinarie e dì risparmio della società venissero escluse dalle negoziazioni. 
l'azionista di risparmio ha diritto di richiedere la conversione delle proprie 37.ioni in azioni 
ordinarie, secondo le modalità deliberate dall'assemblea straordinaria; 

• 	 l'organizzazione degli azionisti di risparmio è disciplinata dal1a legge e dallo Statuto. Gli 
oneri relativi aU·organizzazione dell' Assemblea Speciale e alla remunerazione del 
rappresentante comune sono a carico della Società; 

• 	 è previsto un obbligo di informativa, nei tempi e nei modi previsti per l'informativa al 
mercato, ai sensi del quale il Rappresentante Comune è informato, dal Consiglio di 
Amministrazione o dalle persone delegate? sulle operazioni societane che possano 
influenzare l'andamento delle quotazioni delle azioni della categoria. 

L'andamento dei prezzi di borsa delle azioni ordinarie e di risparmio 
Telecom Italia 
Come riportato in dettaglio al1' Allegato l, gli andamenti dei prezzi medi aritmetici delle azioni 
ordinarie e di risparmio Telecom Italia rilevati in orizzonti temporali diversi antecedenti iI 4 
novembre 2015, data di annuncio dell'Operazione (rilevazione puntuale, media ad l mese, 3 
mesi, 6 mesi). evidenziano quanto segue: 

• 	 nell'intero periodo considerato le azioni di risparmio Telecom Italia sono state negoziate 
con uno sconto I significatiVQ rispetto alle azioni ordinarie; 

• 	 la misura dello sconto è stata sostanzialmente stabile nel corso del periodo di osservazione, 
pur evidenziando una riduzione tendenziale neU'ot1zzonte temporale più prossimo al 4 
novembre 2015, oscillando tra il 17% e il 19%; 

Il differenl.jale tra azioni ordinarie e di risparmio è calcolato sulla base della seguente formula: (prel.zo delle 
azioni di risparmiolpre-r.z.o delle azioni ordinalÌe) - 1. 
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• 	 la misura dello sconto rilevato trova sostanziale conferma nene, pur non numerose. 
indicazioni degli analisti finanziari sui target price dei titoli ordinari e di risparmio della 
Società; 

• 	 la liquidità delle azioni di risparmio risulta elevata (elevato turnover azionario e 
differenziali ridotti tra prezzi ask e bid) mentre la volatilità delle medesime risulta 
contenuta. 

Nei medesimi intervalJi temporali. i differenziali medi esistenti tra azioni di risparmio. non 
conve11ibili e azioni ordinarie di altri emittenti quotati sul listino telematica di Borsa Italiana 
evidenziano uno sconto mediano nell'intorno del 25%. Tale sconto risulta lievemente superiore 
rispetto allo sconto delle azioni di risparmio Telccom Italia. 

Gli emittenti che hanno quotate entrambe le categorie di azioni sono in numero di ) 2. In 
proposito. si rileva come le numerose operazioni di conversione delle azioni di risparmio 
avvenute negli ultimi anni abbiano ridotto significativamente il numero di osservazioni 
disponibili. 

Il campione analizzato non comprende peraltro le azioni di risparmio la cui capita1izzazione 
relativa risulta non significativa, in quanto inferiore al 5% della capitalizzazione complessiva 
dell'emittente (Unicredit, Borgosesia, Salini ImpregiJo. Seat PG) o influenzata da operazioni di 
conversione annunciate (Intek Group).ll campione selezionato è presentato all' Allegato 2. 

Elementi teorici di riferinlento dell'analisi 
Secondo la dottrina, nel rapporto di conversione delle azioni si riflettono le aspettative degli 
azionisti di ciascuna categoria con riguardo ai valori dei rispettivi diritti patrimoniaJi ed 
amministrativi. 

Gli azionisti di risparmio. infatti, a seguito della conversione perdono i privilegi di rendimento e 
patrimoniali stabiliti dalla legge c dallo' statuto, acquisendo i diritti amministrativi 
(sostanzialmente di voto) degli azionisti ordinari. Di converso, gli azionisti ordinari vedono 
di1uiti i propri diritti amministrativi a fronte di un potenziale incremento di rendimento 
conseguente alla cessazione del privilegio di rendimento proprio delle azioni di risparmio. 

Il rapporto di conversione è definito da) confronto tra il prezzo dell'azione ordinaria e quella di 
risparmio in periodi analoghi di osservazione. 

Nena definizione del rapporto di conversione si considerano generalmente due elementi: iJ 
divario tra le quotazioni delle azioni di risparmio rispetto a quelle ordinarie in cui 
tendenzialmente tale differenza registra uno "sconto di quotazionett de]]e rispamùo verso que]Je 
ordinarie ed un "premio di conversione" normalmente riconosciuto agli azionisti di risparmio 
quale incentivo ad aderire alla conversione stessa. L'evidenza empirica mostra come il premio 
di conversione possa essere variamente modulato mediante la definizione del rapporto di 
conversione in senso stretto 0, più indirettamente, attraverso conguagli in danaro. 
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In termini generali. il divario di prezzo tra le azioni delle diverse categorie rappresenta un 
indicatore sintetico dei parametri di valorizzazione dei diritti pattimoniali, di remunerazione e di 
voto attribuiti alle categorie medesime, anche in relazione aUa dimensione e alla liquidità del 
flottante. al grado di concentrazione del controllo e alla contendibilità del1e singole società. 

In particolare, i valori attribuibili ai diritti amministrativi delle azioni ordinarie tendono ad 
assumere maggiore rilcvanza nei casi in cui la diluizione conseguente alla conversione possa 
condurre ad attese di modifica degli assetti di controllo. 

Storicamente sul mercato italiano si è riscontrata una valorlzzazione a premio delle azioni 
ordinatie rispetto alle azioni di risparmio, riconducibile ad una valorizzazione superiore della 
componente associata al diritto di voto rispetto a quella del privilegio dj dividendo tipica dei 
titoli di risparmio. 

Approccio di analisi 
L'Operazione, come descritta nella precedente Sezione 4, è stata strutturata in modo da 
riconoscere agli azionisti di risparmio Telecom Italia un premio~ per quanto concerne la 
Componente Facoltativa, compreso tra il 10% e il 13%2 circa e, per quanto concerne la 
Componente Obbligatoria, compreso tra il 5% e il 7% circa. 

La nostra analisi di congruità delle condizioni finanziarie dell'Operazione sopra menzionate è 
stata condotta sulla base dell' osservazione dei premi di conversione attribuiti in operazioni 
similari, svolte in passato, da emittenti quotati in Italia. 

In particolare si sono analizzate le operazioni di conversione delle azioni di risparmio in 
ordinarie, avvenute in .Italia tra il 1999, anno successivo all'entrata in vigore del TUF e [a data 
odierna. 

Sono state selezionate numero 24 operazioni che hanno riguardato operazioni di conversione di 
azioni di risparmio. non convertibili, in azioni ordinarie. Le operazioni selezionate si riferiscono 
sia ad operazioni di conversione facoltativa che obbligatoria. 

Le operazioni di conversione analizzate presentavano le seguenti caratteristiche: 

• 	 delle 24 operazioni di conversione esaminate, 7 hanno riguardato operazioni di conversione 
facoltativa e 17 di conversione obbligatoria; 

• 	 in 2 casi l'operazione di conversione ha incluso la corresponsione di conguagli in denaro; 

• 	 in lO casi la capitalizzazione re]ativa delle azioni di risparmio interessante dalle operazioni 
di conversione era inferiore al 5% della capitalizzazione complessiva. 

[I premio di conversione è calcolalO sulla base della seguente formula: (prezzo azioni ordinarie conguaglio per 
azione)/(prezzo delle az.iofli di risparmio) - l. 
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-, 	 Le rilevazioni dei premi riconosciuti. con riferimento alle operazioni esaminate, si sono basate 

su osservazioni in orizzonti temporali antecedenti la data di annuncio delle operazioni 
(rilevazione puntua1e alla data antecedente 1'annuncio, medie ad l mese. 3 mesi e 6 mesi). 

Dall' analisi sj è rilevato, negli orizzonti temporali presi in esame, un premio di conversione. 
riconosciuto ai detentori di azioni di risparmio, compreso tra il 5% e il 27% circa. Tale 
intervallo è stato individuato prendendo a riferimento, all'interno del campione di operazioni 
analizzate. le sole osservazioni centrali, comprese tra i1 25-esimo percentile (minimo 
dell'intervallo) e il 75-esimo percentile (massimo dell'intervallo), al fine di escludere gli estremi 
dei premi di conversione rilevati. I dettagli delle analisi svolte sono presentati all' Allegato 3, 

Si rileva che il premio di conversione risulta di norma più elevato in presenza di differenziali di 
prezzo più rilevanti tra azioni di risparmio e azioni ordinarie. 

9 Conclusioni 
NeH' ambito del presente documento sono stati presentati i principali elementi di riferimento 
utili per la valutazione delle condizioni di conversione con riferimento all'Operazione. 

In particolare ci si è basati sulranalisi dei premi impliciti di conversione delle azioni di 
risparmio in azioni ordinarie. riconosciuti nelrambito di operazioni similari avvenute sul 
mercato italiano, i cui risultati sono presentati nella tabella che segue: 

RUevazione puntuale 
ante annuncio 1 mese J me~i 'mesi 

Offerta conversione Telecom Italia 

Pn:mio (Componente Facoltativa) 12,2% 10.8% 10,5% 12.7% 


:n 

Premio (Componenle Obbligatoria) 	 5,R% 5.3% 5.0% 7,0% 

Premi operazioni di conversione sul mercato italiano 
Minimo dell'intervallo 	 4,5% 11,8% 9.0% 11.9% 

Massimo dell'intervallo 	 19.6% 25.0% 27,0% 26.9% 

I principali elementi dell'analisi possono essere riassunti come segue: 

• 	 Rispetto ai prezzi di mercato antecedenti l'Operazione rilevati per le azioni di risparmio 
Telecom Italia, le condizioni finanziarie dell'Operazione evidenziano, per la Componente 
Facoltativa, un premio compreso tra il 10% e il 13% circa e, per la Componente 
Obbligatoria, un premio compreso tra il So/l? e i17% circa. 

• 	 L'analisi di operazioni di conversione sul mercato italiano, ha condotto all'individuazione di 
un intervallo di premi di conversione riconosciuti agli azionisti di risparmio compresi tra il 
5% e il 27% circa, sulla base dei diversi orizzonti temporali di osservazione considerati. 
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Parere circa /a congruità delle corulizionijinaflziarie dell'operazione ~~ 

di con·...ersione delle azioni di rispamlio in azi01tì ordinarie".,{Y~':~:;';R~~ ..o~À 
Noyembre 20151 '/ ,"-:J.jfr,:çr~,:,~;.,!"" '~~\ 

~~il~~~~~ 
o 	 I premi di conversione riconosciuti nell'ambito dell'Operazione rientrano negli intervalli di ,,,~~~--, 

premio riconosciuti storicamente sul mercato italiano e si collocano nella parte inferiore 
degli intervalli medesimi. In merito a quest'ultimo aspetto è necessario considerare le 
circostanze specifiche deU'Oper'dzione e, in particolare. l'incidenza relativa delle azioni di 
risparmio rispetto alla capitalizzazione complessiva di Telecom Italia e il conseguente 
effetto di dìluizione per i detentori di azioni ordinarie nonché il valore assoluto del 
sottostante interessato dall'Operazione. 

• 	 In ultimo si rileva come, nel caso di specie, la Componente ObbligatOlia dell'offerta non 
possa essere valutata in autonomia bensl si configuri come complementare alla Componente 
Facoltativa. In partico]are i termini della Componente Obbligatoria dell'offerta sono definiti 
conseguentemente ai termini della Componente Facoltativa e tengono conto dell'assenza di 
conguagli in denaro. 

Suna base degli elementi e deUe considerazioni sopra esposte riteniamo che le condizioni 
finanziarie dell' operazione di conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie che gli 
Amministratori intendono sottopone ali' approvazione del1' Assemblea Speciale, risultino 
congrue dal punto di vista finanziario, per gli azionisti di risparmio. nell'ambito deWoperazione 
prospettata. 

Con l'occasione vogliate gradire i nostri migliori saluti. 

KPMG Advisory S.p.A. ./J 
/1:~~.~ r. ~. 

Maximilian P. Fiani 
Partner 
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Pan:re circa la congruitlÌ (Ielle cOlldido"i fituurdm-te dell'opermione 

di l.'OrlYe./~fione delle m;iolli di rispanniQ iii azioni orditlt'tl"Ìe 
' '.. Novembre ZOJ5 

Allegati 
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TeleclIIn Italia S.p.A. 
Parere circa i(1 congruitlÌ delle cOlldizioflijinGIl"(.iarie dell'operm.ione 

di r.Otlversione delle azioni di riSplln11io in a~io1li ordinarie 
Novembre 2015 

Allegato 1 - Andamento titoli Telecom Italia 

Azioni ordinarie e risparmio: analisi andamento prezzi 

1.8 

1.6 

0.2 

o -_··__·..··~_··...·__·_-·····__···_·····r.. ··_·.. ·•.. ·~.._·· ~ · ··· · ..·,, · ~· .. -_···· - -~--r·-----·..·_- '::···~·~y···-·· ·· .. ,- "-- '1'---~-----"-~"-' --""-" """"" """'-"1-'" ....--_ ••_-_......,.•.__.. .........._......•...... , 


nov.()S flClV -Oli noy~7 llO'.QlI "0"·0\1 ,"'v. IO ""v-II nuY-12 nov-l] IIOY·14 oov-I S 

- "lloni Ordiulilio --Azioni di Rh;p"nlli" 

Analisi volumi scambiati 

N.Azioni (M1n) Azioni Ordinarie A-z!_~!!_~_.:t.!!!J~.!!!"' i 0 . 


04/11/2015 124.8 33.3 


Media l mese 131,0 36,3 


Mcdia 3 mesi 126,7 33,4 


Media 6 mesi 122.1 30,2 


Analisi prezzi 

AII.dl.~i l'n:IIIII1I(~~tJ''lll} "~I\·t.:'II.n lIuli:l 

f. AzlonlOrdinarie A~.lonl di Risparmio Premio/(Sconto) Val assoluto Premio/(Scontu) % 
04/11/2015 1,2 l,O (0,2) (17.8)% 

Media 1 mese l,I 0,9 (0,2) (17,4)% 

Media 3 mesi 1,1 0,9 (0,2) (17,2)% 

Media 6 mesi 1,1 0,9 (0,2) (18,7)% 

Fonre: Bloomberg 
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Tele.cQm Italia S.p.A.. 
Parere circo la corlgruitù dd/~ cOI/dizioni jiflcrnziarie llell'opem-ziolle 

di conversione delle (lzioni di ri.rp{lrm;O in azioni or(';,wrie 
Novemb,,! 20/5 

Analisi di liquidità 

Tu rtltllC r A/il/nltrio Td~c!lm ItClIi" . 

e mln Azioni Ordiltluic: Azioni di Risparmio FIS"~Mm 
04/1112015 0,9% 0,6% 0,6% 

Media 1 mese 22,3% lJ,9% /3,.5% 

Media 3 mesi 62,0% 36,5% 40,3% 

Media 6 mesi /19,6% 66,3% 87,3% 

Nota: Turnover ratio calcolato come percentuale tra il volume di titoli scambiati sul mercato ed il tolale delle azioni 
emesse per categoria, in un definito intervallo temporale. 

Bitl ,\sk Sprcnd 'lc TdcclIflI hulil.l . 

€mln Azioni Ordinarie A~:ioni di I~ispl, ...ni() FlSEMIB 
04/1112015 0,/% 0,1% 0,1% 

Media l mese 0,/% 0,1% 0,/% 

Media 3 mesi 0,/% 0.2% 0,1% 

Media 6 mesi 0,/% 0,2% 0,1% 

Nota: differenza tra il prezzo bid (denaro) e il prezzo ask (lettera) praticato da un operatore. 11 prezzo bid è il preau 
al quale un operatore è disposto ad acquistare uno strumento tinamdario. Il prezzo ask è il prezzo al quale un 
operatore è disposto a vendere un() litrurncnto finanziario. 

Analisi di volatilità 

,\nuli'ii dì ~olalililù Tdc-com Il ulia 

Volatility_30D Volotility_.90D Volntility_180D Voi atility_360D 
Azio". Ordinnric 50,1% 40.5% .U..l% .B,IJ% 

Azioni di Risparmio 43,/% 36,5% 32,3% 3/.8% 

FTSEMIB 22,0% 30.3% 26,2% 25,9% 

Analisi Targct Price analisti 

Analisi lùrJ;:t:lI'rh:t: 

'larget prlce Az. Tnrget price Az. 
Analista Data Ordinarie Risparmio Premio/(Seonto) % 

Barclays 27110n015 1.1 0,9 (/8,2)% 

Equita 0611012015 1,3 l,I (15,4)% 

JI> Morgan 26/1012015 1,4 l,I (/9,7)% 

Oeutscne 8ank 11105/2015 1.2 l,O (/5,3)% 

UBS 0810512015 0,6 0,5 (20,0)% 

Fonte: Bloolllberg 
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Telecolll IialM S.p.A. 
Parere circa la congruità delle condhion; finanziarle ilell'operazùme 

d; coftversione delle m..ioni di risparmio in azioni ordinarie 
Novembre 2015 

Allegato 2 - Analisi prezzi azioni ordinarie e di risparDÙo per 
un campione di titoli quotati 

Analisi del Premlo/(Sconto) % 

Prezzo (€) Prcno (t;) Mkt Cap 
(Ilz, (az. (%az. Media l Mcdia 3 

Societè . rispllrmio) ordinarie) risparmio) 0411111015 mese Olui 
Banco di Desio e della I:IriaJlzu SpA ------2Y---·---3-,-1---=-:"",:""~",,,---:-:-:-::-:-~---:~~:----:-:--:-:,~-_.*~.f::,.t.(11,5)% (14,2)% (14,8)% 

BUlli Unicem SpA 

Danieli '" C Offidnc: Meccaniche SpA 

9,2 

14,0 

15,4 

19.9 "'%112,8% 

41,1% 

(40,4)% 

(29,S)% 

(40,4)% 

(27,3)% 

(39.7)% 

(25,0)% 

Intesa San Paolo 2,8 3,1 5,1% i (8.5)% (8,9)% (9,5)% 

ilahnobilillre SpA 

IsagroSpA 

27,6 

l,l 

42,H 

1.5 
32,2% ! 
29.8% I 

(35,6)% 

(26.5)% 

(35,2)% 

(23,7)% 

(33.9)% 

(25.6)% 
SAES GeUCC5 SpA ______--' 7,2 H,I 30,8% I (11,3)% (13,0)% (11,3)% 

--------~~~~~--~~ 
Mediana Campione Mkt Az. Di Ris IBrmio > SI7D (26,S)% (l3,1)% (25,0)% 

Note: 

• 	 Nel campione non sono stati inclusi i seguenti titoli di risparmio non convertibili: Borgosesia S.p.A., Salini 
lmpregilo S.p.A., Unicredit S,p.A., Imek Group S.p.A., Seat Pagine Gialle S.p.A. 

• 	 Sconto calcolato come: "(Azione Risparmio - Az. Ordinaria)/Az. Ordinmia". 

Fonte: Bloomberg 
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Telecolll Italia S.p.A. 
Parere circa la cOlIgmillÌ del/t! comJi-dollifilUmdelrie dell'operaziolle 

di cOllver.~ione delle azioni di rispanlzio in azioni ordinarie 
Novembre 2015 

Allegato 3 - Analisi premi di conversione 


S ti • 
tJ_~~___~_____ 

IKMAfoiLllli,\l 

R<.'S(A,iQ"i O) 


Indcsk COlnl'l'ny SrA 

M,"""AI Ek·IIrU<.loml:~ici Sp A. 

~" (\mçr> 


111;11 . SilA. 

"ulIl Unia:m 
1M:! 

III.ìl"'.I(AzioniA) 


l)ni",.1 (AzÌ<lni I)) 


'nlL'lI11 Company S,p.l\. 

1I~1teml!nli SpA.. 

t'l.rSpA
(,OtIS,P...... 

1'o,tI Ind~\ru.1 SpA 

t"IhAg.lronu ~p.A. 


V..I.:f\lillu Faallion Goup Sp,,\. 

hll~kSpA. 


Il;1l'''~ l'illll~1 liurallll::!!L'a S.p. A. 

l'lllinran"., S p.A. 

N(iI'S.pA. 


:\Ik.IA/" Toro S p.A . 


ICol'ià: So" ,A.
IRl:conlal i S.p A. 
'CIRs'PA 

,1'11lP;'/I SI' ,\ 

Minimo dell'Intervallo 

Mlssimo dell'lnt"nllll" 

'! -. l 

FOllte: Bloomberg 

Dala MIri Cap
~.-!'.?~~___t~...!!.!.~,iQIU) 

lKifUI2C11 ·I ' 4,590 

llpo di Hall 
conwl'lione._ ____ 

O 
_ 

V..t""I',uil 111 

,\onnlonluff 
CODRlllIg!~~ 

Il..1 

l'~ml di M,u·eB,.,ne À",snlull 

I a:iQrllu 1 mese 3 mesI ti IlInl 
n7~. 19,.'(* JI.·)I:r---:if.if(i" 

2810312014 S,O'Ro Vulllnl~ria jI/ 0,7 20.2% 311,7'70 4U9'o 5\1,/'It 
231031200,S :U~ V(110nlllri~ III 5,7% 7,9% 7 •. 190 7,7':t 

27/03120U1 Il.l~ Vul<mlaria 3/5 I~j% 1~6"" 1~7% 1~7~ 

21/07/20M 26.4~ Wh>nl»fi.\ 2')f.I1 /3,01. 20.2/h r6,7~ /(S.8w, 
03/0312003 39,S'ifo VolDnlnrt. 17/l0 13.1"" /j,4CJ. 17,4<). 1/1,"'70 
23/11/2000 23,~rk VolI/illiria 1612,S J,4% 4.6',t 6,4'h 12,2 'A: 
26/0)11999 2/l,R'lr Vololllafia III l,I 3,3% 2J. 7~ n.tI. n,d, 
07/0112014 1,7~ ObbligallJria 10011 27,8'!. 2S,9~ 27,6'lo 25,2'7. 
(}7J1),J2014 12,9'A> Obbligatoria III 8.11'$ n870 11,7,,*, Il.7~ 

WD3/l1J14 0,4% Obblig~IOriQ III 5.2"" 5,8'" 7.6% J 1,7"" 
0510312014 21,5')10 Obblill..ori~ O,M/I JP.8~ 2/,6% 21.Jt'A. 1/,990 

1//02120'3 3 ,5'" Obbli&OlUrln III IO,n, /4,Jj~(, I.,.",'ià 17.5~ 

26/1012011 4.:1% O!lbllgalnria O,II'WI 27,9~ 16,6"" 14."''''' 20,0';;' 

26/1012011 l,6'i1­ OblJli~~I\lfi" O.72,S/1 J7.2tp, .JJ.J"" jj,7% 28.6'1!. 
1~1O~/2D07 0.9'A> Obbli8!lI(lria 1/\ (2.6}"" (O,"}'" 0,4'10 0.1"" 
031111200S 4.4'l1 Obblip,QI!.rì3 III J7Yl. 20,)% 22,9'10 .. .ti. 

16/12/2003 17,6~ ObbIlS3wria III J.H" 2,3% 1,4% 1,4% 
2210912003 3$,4',"" Ubbligaloria III 21,8t:t IIM"­18,490 18.2"" 
29/03/2004 

1:\/05/21)03 

O,7r.f. 

13,3% 
Obbllga••"ia 
ObhIlanlOrÙt 

III 
III 

".2<;0V,,,,, Il,7'70 
fl,ll% 

9 • .5"" 
J/.tl 

Il./V. 
,I.I/' 

12/1112001 12,5~ O""'ill~loria III 27,9'110 .lI ,l'" 40.8'h "9,4'10 

1411mOOl 20,9% ObblilllllorÌll 1/\ 4.1'1. 5, ~'.è 4,2'10 8,8% 
1~/(l912000 )1.7'ì1­ ObbligMoria 16125 /,l6% 16. /~ 9,9% JJ.9% 

12J09J2UOO 20,2<;l. Obbli8~urill /Il /4,8"" 22,7% 26',8'10 32,5~ 

2410112000 16,7<.t. ()N"i:~lhI j;, /1/ /9,2'70 401,790 "I,7~f 38,7% 

9,0 'le 
27,0'10 
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ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI DI RISPARMIO DI TELECOM ITALIA S.p.A. 

ROZZANO, 17 DICEMBRE 2015 	 0~4s dJv 
DOMANDE PRE-ASSEMBLEARI 

hf' 
Azionista Tommaso Marino 

1. 	 Valore del rendimento perpetuo associato al titolo di risparmio. 
2. 	 Valore del rendimento perpetuo differenziale rispetto all'azione ordinaria. 

Alle domande 1 e 2 si risponde congiuntamente osservando che il valore del 
rendimento perpetuo è funzione di due elementi: (i) il costo del capitale utilizzato ai 
fini dello sconto e (ii) la misura del privilegio (in ragione di euro 0,0275 per azione. -,,-t-.....,.•... , 
della maggiorazione (in ragione di euro 0,011 per azione), come da art. 6 fiJ)(['::~;;.'

''l'''.>',,L. '.,. " 
Statuto ~i. Tele~~ ~talia.. Si aggiunge peralt:o ch.e/I riferimento. v.aria a sr~r9:?~?L:,o~' ':\::' 
della politica del diVidendi ventura, che non e definita né prevedlbile, e chft 4~ ~f{:~ l .. >. . 
dìvidendo incrementale attribuito alle azioni di risparmio è solo una j:1e!(i:(.:..;:::·r.!, . 
componenti di valore differenziale rispetto al/e azioni ordinarie, essendo "i){fi/~~~<.,~::··· 
l'assenza di diritti di voto. A questo riguardo, l'evidenza empirica mostra che d " \;'t~);: 
seconda componente ha un peso preponderante rispetto alla prima, come risulta 

dalla circostanza che le azioni di risparmio hanno storicamente e costantemente 

trattato a sconto sulle azioni ordinarie. 


3. 	 Rendimento atteso del titolo ordinario, ante conversione e post conversione 
Se con la richiesta di conoscere il rendimento atteso dell'azione ordinaria si intende 
chiedere di formulare una stima sulle prospettive dell'andamento del prezzo del 
titolo, si rileva che ciò non è possibile, come non è possibile una stima sui dividendi 
futuri a esso attribuibili. Si può tuttavia calcolare che l'operazione di conversione 
volontaria abbia un effetto positivo sull'earning per share atteso per il 2015, come 
stimato da Factset al 4 novembre 2015 (giorno pre-annuncio dell'operazione), pari 
a circa 1'8% e che la riduzione di prezzo attesa per le azioni ordinarie post 
conversione era stimabile pari al 3% circa, post annuncio dell'operazione e sulla 
base dei prezzi al 4 novembre 2015. 

4. 	 ipotesi di utili nei prossimi 5 anni 
Come noto, Telecom Italia non considera ai fini della propria pianificazione 
strategica orizzonti temporali al di sopra dei tre anni. Si aggiunge che, in data 16 
dicembre 2015, la Società ha comunicato che il Consiglio di Amministrazione ha 
awiato l'esame delle linee del Piano Industriale 2016-2018, che si prevede sarà 
finalizzato a febbraio 2016, con diffusione degli obiettivi di guidance alla comunità 
finanziaria solo successivamente. 

5. 	 valore del privilegio patrimoniale (di liquidazione) 
Ai sensi dell'art. 6 dello Statuto sociale, allo scioglimento della Società le azioni di 
risparmio beneficiano della prelazione rispetto al/e azioni ordinarie nel rimborso del 
capitale, fino a conCOffenza di euro 0,55 per azione (e pertanto per complessivi 
euro 3.315.285.434,45 sulla base delle azioni di risparmio in circolazione al/a data 
dell'Assemblea Speciale), che è un importo inferiore rispetto al prezzo implicito di 
valorizzazione delle azioni di risparmio in caso così di conversione volontaria come 
di conversione obbligatoria. Si precisa peraltro che non si tratta di un diritto di 
credito assoluto dei possessori di azioni di risparmio, ma soltanto di un privilegio 
patrimoniale dei possessori di azioni di risparmio rispetto agli azionisti ordinari nella 
distribuzione degli eventuali attivi della Società residua ti dopo il pagamento dei 



ASSEMBLEA DEGU AZ/ONISn DI RISPARMIO DI TELECOM ITALIA S.p.A. 
ROZZANO, 17DICEMBRE 2015 
DOMANDE PRE-ASSEMBLEARI 

creditori sociali, nell'improbabile caso di una liquidazione. Pertanto (i) tale valore 
non è in alcun modo garantito e comunque, (ii) tenuto conto di quanto un'ipotesi di 
liquidazione sia improbabile, da un punto di vista finanziario il corrispondente 
opzionale è tendente allo zero. 

6. 	 valore del diritto di voto acquisito 
Si rimanda alla risposta ai quesiti nn. 1 e 2 per considerazioni sulle diverse 
componenti del valore delle azioni di risparmio. 

7. 	 confronto fra i valori patrimoniali delle ordinarie e delle risparmio {non solo di 
borsa!) 
Uva/ore del Patrimonio Netto per azione, basato sui valori patrimoniali di T elecom 
Italia S.p.A. e del Gruppo, è determinabile (i) dando lo stesso peso al numero di 
azioni ordinarie e di risparmio, oppure (ii) pesando diversamente le due classi alla 
luce dello sconto implicito delle risparmio alla data del bilancio di riferimento (azioni 
ordinarie equivalenti). I risultati, sulla scorta dei dati contabili al 30 settembre 2015, 
sono di seguito riportati: 

.su PN quota GRp· su PN TI SpA
Valorc PNper~one. al 30 settembre 2015: _____________ 

'su azioni ordinarie + risparmio 	 € 0,928: € 0,893' . . 	 ., 

su azioni ordinarie c(juivalenti . 	 € 0,989. .... €O,952 

Con entrambe le metodologie i valori patrimoniaH per azione si collocano al di sotto 
dei prezzi di riferimento del 4 novembre 2015. 

8. 	 Perché non sono state fornite queste informazioni? 
La relazione predisposta dal Consiglio di Amministrazione contiene le informazioni 
richieste dalla normativa applicabile e, in particolare, quelle previste dall'Allegato 
3A Schema 6, al Regolamento Emittenti. Per quanto concerne le informazioni di 
carattere economico, detto allegato richiede, inter alia, di indicare, cosi come è 
stato falto: i diritti e i privilegi spettanti alle azioni di risparmio; i dividendi distribuiti 
negli ultimi 5 anni alle azioni di risparmio; il conguaglio; il rapporto di conversione e i 
relativi criteri di determinazione; l'andamento nell'ultimo semestre del prezzo delle 
azioni di risparmio. Le disposizioni applicabili non richiedono /'indicazione di alcun 
dato futuro o prospettico ovvero di dati patrimoniali. 

9. 	 quale proposta è congrua - obbligatoria o facoltativa -? 
Le condizioni di entrambe le componenti (facoltativa e obbligatoria) de/J'operazione 
di conversione sono state ritenute congrue. Come noto, sulla congruità dal punto di 
vista finanziario dell'operazione nel suo complesso per gli azionisti di risparmio si è 
espresso favorevolmente J'advisor indipendente KPMG Advisory S.p./t, incaricato 
dal Rappresentante comune degli azionisti di risparmio. 
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10. 	 Quale delle due non è quindi conveniente per l'investitore? 
Come indicato nella risposta alla domanda precedente, sono congrui i termini 
entrambe le componenti (volontaria e obbligatoria) dell'operazione di conversione. 

11. 	 Perché ['ordine del giorno e le relazioni confondono due proposte diverse, 
giuridicamente ed economicamente? 
Come illustrato nella Relazione del Consiglio di Amministrazione all'Assemblea 
Speciale, in conformità a quanto previsto dall'ari. 146 del TUF, i possessori di 
azioni di risparmio sono chiamati ad esprimersi esclusivamente sulla conversione 
obbligatoria, in quanto solo tale componente dell'operazione modifica i dir: i di 
categoria. AI fine peraltro di fornire ai possessori di azioni di risPlitftJfJ-?',,(lilJ!!! 

rappres~ntazione ~omp~eta ,ed esa~s~iva ~el con~e~to i? cui sr;~#fiti~,?~y[!a;.~~<:\ 
conversione obbltgatona, ti Conslglto di AmministrazIOne h~\'/ltfJ!JlJtq;';; df';:~\\'.:;.\ 
rappresentare nella propria relazione all'Assemblea Speciale, in ,: ;ilJ~e~: ì,è.90 ;'T .i::, j

'. ", " :',:.!. u', .' __ '•• .", ;", ... ~ I 

migliore prassi di mercato, anche la componente volontaria dell'opera,tk/rte.Hfelfh ~ ./) 
restando che la proposta di deliberazione riguarda esclusivamente i3('b})hyer~iÒ'n~"<./

"-,'rjl ~~. ~ •. r": .. 

obbligatoria). 	 .,.,<...., ,,/" 

12. 	 Gli azionisti che intendo[no] usufruire della conversione facoltativa voteranno 
comunque a favore di un obbligo per gli altri, che non hanno voluto o potuto 
esercitare la proposta facoltativa. Non si palesa un conflitto di interessi? 
L'approvazione della conversione obbligatoria da parle dell'Assemblea Speciale 
costituisce una condizione sospensiva dell'efficacia dell'operazione di conversione 
nel suo complesso, quale da deliberarsi dall'Assemblea straordinaria degli azionisti 
ordinari. Non si ritiene peraltro sussista alcun conflitto di interessi: rientra nelle 
logiche di investimento e di governo societario /'interesse dei possessori di azioni di 
risparmio che intendano usufruire della conversione facoltativa di votare a favore 
della conversione obbligatoria quale condizione sospensiva della componente 
facoltativa. 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

Riepilogo Sintetico Voti Totali 

6.ll27.791.699 Capltille Sociale AzlORi con dirillD di voto 

47.35% p....,Rtual. rappresentata sul capitai. sociale 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

'<.' 

Dettaglio cornfi""zioni •votlsuddlvlol per schede 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

BNP 28.613 

BNP 1.473.694 

BNI' 154.240 

aNI' 220,000 

!BNP 450,000 

iSNP 136,803 

!BNP 692.662 

!BNP 11)23.825 

!BNP 7.931.120 

BNP 698,200 . 

BNP 25.805.941 

BNP 162.500 

BNP 49.445 
BNP 101.706 

BNP 4<).000.000 

BNP 10.500.000 

BNP 15.1QO.000 

BNI' 11.495 

aNI' 3:1.166 

BNP ,31.280 
Bl/P 454.91>1 

BNP 241.241 

BNP 43.447 

BNP 39.332 

BNP 59.650 
BN? 695241 

BNP 100.217 

SNP 301.D17 

BNP 81.285 

BNP 585.133 
Bl/P 131.309 

BNP 1.063.240 

BNP 522.718 

BNP 101.427 

BNP 34.000.000 

BNP 14.000.000 

BNP 3.000.000 

256901 Fe? BNP PARIBAS ACTIONS EUROPE 

256902 pep CCR FEURO OPPORT UNCON PEA EUR 

256903 FCP CALCIUM QUANT 

256904 Fcr PARTAGE ACTIONS 

256905 CAMGESTION EXl'ERT PAmlMOINE 

256906 HENDERSON EUROPEAN ENHANGEO .0, 

256907 FONDS R.SERVE R.TRAITES 

256908 FRR 
256909 FONDS RESERVE RETRAITES 

258910 CPRAMCPRAM 

258911 iAMUNDI 

256912 ALLlANZGI FONDB AKTIEN EUROPA 

256913 ALLlANZGI FONDB P.NSfONS 

258914 BAYVK A4 FONDB 

25i1lll5 DNCA IlIVEST 

256916 DNCAINVEST 

258917 ONCAINVEST 

2589IS CA FUND L 

25B1!19 PARWORUl 

25Bil2O PARVEST 

25B1!21 PARWORUD 

256922 IPAC SPEC INV STR INT SHARE STl\ M 9 

256823 IPAe SPEC INV STl\ IN? SHARE sm no 9 

256924 WHOLI'SALE GlDBAL EQJJITY INDEX FUNO 

256925 ~ INT ED IND FO HEOOED 

258925 ~ 1N1EIlNATIONAL EQUIìY INOEXFUND 

2!iB827 !WSTl\AL1AN CATHOLIC SUPERAN RETIREM FUNe 

25B926 ENHANGED INDEX INl'EMATIONAL SHARE FUMO 

25B929 HOUR-GlASS INDEXED INT SHARE(UNHEOGED) F 

258lm AMP CAPITAL SPECIALIST INTERNATIONAL SHA 

256931 WHOLI'SALE UNIT1!WST MSCI GLOB INDEX SHS 

256932 WHOLESALE UNITTRUSTGLOIlAL SHARES F4 

256933 ENHANGED INDEX INTERNATIONAL SHARE FUNO 

256934 UNIBLIPER 

256935 FCP EUROSE 

258936 ONCAVALUEEUROPE 

256937 ONCA EUROCOVERY 

/;;''';;0-':::.'' :~.:~ 

I.::.·~/~ ::.:../j;~:i·~~i>~/;\ 


I,,; >;;C."''-',-':'{'i' <..\ 
I~ i t,?~J" f""7:f ~ r.~,) l· 
\,.:~\ ~~\·:.~·'::'_.).:i! J.:: 
\-' \'i:?2L~y\:~~'~ 

"YI'~\...c '.. ' '- • 
Lr.. .......... 


F SohedaOl 
F SohedaOl 
F Scheda 01 

F Soheda01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Sch.d.Ol 
F Soh.daOl 

F &meda01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 

F Scheda 01 
F SohedaOl 

F Scheda 01 
F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Schada 01 

F Scheda 01 
F Scheda 01 

F Senooa 01 
F Scheda 01 
F SehedaCI 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 
F Scheda 01 
F &mod.Ol 
F Scheda 01 
F S'""d.Ol 
F Sd1ada 01 
F Scheda 01 
F Sched.Ol 

F SohedaOl 
F SdledaOl 
F Scl1ed.Ol 
F Scheda 01 

~---
2 

.J 



Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

BNP 5115.082 256938 Pi<:lellnsiitulional Eu",po Ex·SwiIl.erIand Poo F Scheda 01 
BH? 198.52:2 256939 PI CH-Worid ex Swlss Equ~es TlBdrer US TE F Se_al 

BNI' 85.173 25694<) PicllII CH-<llob.1 Equ~1e$ F S_Ol 

BNP 301m 256941 BANQUE PICTEf &CIE SA F Scheda 01 

aHP 1.312.167 256942 Pictet·Europelnd", F S_Ol 

aHP 361.828 256943 Pictet-Europe 1_ F SchedaVl 
8NP 5li.158 256944 FTSE-E!JHEC RISK EFFICIENT INTDEVELOPED COUNTRlES INIlEX F Se_al 
8NP 19.696 256945 SHlNKO GLOBAL EaUflY INOEXMOlHER FUND F Se_Ol 

BNP 67.440 256946 GM GLOBAL EaUITY FUNO ClTAC F Scheda 01 

aHP 9800T2 258947 UNIVERSI! THE CMI GlOBAL NETWORK FUND F Scheda 01 

BNI' 2.184.7IlO 256949 SCHRODER INTERNATIONAL SELE:TION FUNO F Scheda 01 

8N1' 288.490 256950 GERANA SICAV·SIF SA F Scheda 01 

aH? 204.045 2li6951 GERANA SICAV-SIF SA F Scheda 01 

BNI' 37.367 2li6962 . ROWE PRICE FUNDS SICAV F Scheda 01 

BNI' 3IlO.946 256953 BLAOKROCK INSTI11JTIONAL JERSEY FUHllS F Scheda 01 

BNP 

BNP 
HNP 

20.292 
1.924.257 

952.870 

256954 BlACKROCK INSTITLT«.lNAL POOlED FUND PLC 

256955 UBS QRL) INVESTOR SELECTION PLC 1 

256956 GAM STAR FUND ?LC 

F 

F 

F 

Scheda 01 

Scheda 01_Ol 
BNP 318.416 256967 VANGUARD INVESTMENT SERI ES, PLC F Scheda 01 

BNP 4.045, 121 2569S1l VANGIJARD INVESTMENT SERIES, PLe F Scheda 01 

BNP 846024 256959 VANGUARD INVESTMENT SERlES, PLC F Seheda 01 

BNP 187.357 256960 VANGUARO INVESTMENT SERlES. PLC F _01 

Il.'lP 1.530.754 256961 VANGUARO INVESTMENT SERIES, PLC F _01 

BNP 4.272.603 256962 ì'ANGUARO IN\IES'T!iENT SERlES, PLC F Seheda 01 

BNP 558.582 256963 BLACKRCCK SElECllON FUNO F Scheda 01 

BNP 2.237.023 256964 8lACKROCK IHDEX SElECTION FUNO F Sch••a01 

BNP 2l!6.811 256965 Bl.ACKROCK INOEX SEl.EC1l0N FUND F Scheda 01 

BNP 114.232 256S6ll BLACKROCK INDEX SELECTION FUND F Scheda 01 

BNP 2.543.820 256967 BLACKRCCK INOEX SELECTION FUNO F 8_01 

8NP 31.531 256966 8lACKROCK IHOEX SELECTION FUNIl F Scheda 01 

BNP 12.991 256966 ID MlERlTRADE CLEARlNG 1005 NORlH AMERlTRADE h, ~.. ", '", F Scheda 01 
BH? 233.800 256970 FIRST CLEARING LLC /,_;;'::;S:-,:::'j:"":"\' F SchadaOl 
BNP 

BNP 

BNP 

BNP 

1l8.664 

64.532 
74.823 

261219 

256971 SHELL TRUST (llERWllA) LlMITED AS TRUSTEE 1"./ ::' < 
256972 SHELl TRUST BERMUDA l ID AS TRUSTEE Cf THE SHELL OVERSEAS CONTRIBUTORY PENSldNJ:IJ~/:{-,\,., cf, \. ;?: 
256973 NFSLlMITED ,",!\ ":i:' 1;~;:' .>::'- :i l,. 
256974 NFS LlMITED \"X'':i :::::"rL: ~i: 'I, )~! 

F 

F 

F 
F 

_01 

Scheda 01 

SchedaQl 

Scheda 01 

BN? 186.683 256975 SHELL TRUST (llERMUIlA) LTD AS TRUSTEE Cf THE SHELL OVERSEAS C.P. FUND \.0,: :~...,,' .~' .-; :t>/ F Scheda 01 
,'o. 
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aNI' 475.547 256976 NFSUMI'TEl F Scheda 01 

BNP 344.4110 256977 H.E.S.T. AUSTRALIA UMlTED F Scheda 01 

8NP 3.433.380 256978 H.E.S.T. AUSTRALIA LlMiTED F Scl1e<Ia 01 

BNP 724.620 2569711 FSS TRUSTEE CORPORATlON F Scheda 01 

BNP 244.126 256960 STATE SUPER FINANCIAL SERVICES AUSTRALIA LlMITED AB TRUSTEE FOR TliE INT EQ SECTTRUST F Scheda 01 

BNP 1.344.481 256981 QUEENstANO LOCAl OOVERNMENT SUPERANNUATI F Scheda 01 

llNP 68.042 256982 SA$ TRUSTEE CORPORATION F SchedaQl 

BIIP 81.551 256983 FSS TRUSTEE CORPCRA1KlN F Scheda 01 

8NP 180.9!l9 256984 CONSTRUCTlON AND BUILDING UNIONS SlJPERANNUATION FUND F SchadaOl 

8N1' 669.113 256985 MlSSOURI BlUCATION PENSION TRUST F Scheda 01 

BNP 71.615 256986 CONNECTICUT GENERALLIFE INSURANCE COMPA F SchedaOl 

Bl/P 513.550 256987 BANCO CENTRAI. DE TIMOR EST F Scheda 01 

ENP 25.1l50 256988 GAMMA EMlRATES INVESTMENT L.LC. EM F 5chedaOl 

BNI' 20.720 256989 t>:f.A OFFSHORE MULTIMANAGER FUNOS TRUST· F Scheda 01 

BIIP 79.628 256990 ROCKEFElLER &CO.• INe F Scl1e<I.Ol 

BIIP 561 269!l91 JPMORGAN CHASE 8ANK F S'hedaOl 
BNI' 16.842 256992 JPMORllAN CHASE BANK N.A. F Scheda 01 

BIIP .26.620 256993 BANCO CEIITRAI.. DE TIMaR EST F Scl1e<Ia 01 

BH? 4.458.506 256994 THE BARCLAY$ BANK UK RETIREMEkl FUND F Se_Ol 

aNI' 96]49 256995 CARBON AWMIE. INTERNATIONAL SHARES FUND F Scheda 01 

aNP 302216 2569116 EQ ADVlOORS TRUST·t>:f.A GLOBAL EQ MANAGEO F Scheda 01 

8NP 442.432 256991 BLACKROCK WHOLESALE INDEXED INTERNATIONA F Scheda 01 

BNP 85.564 2569!l9 t>:f.A EQUlTABLE LIFE INSlJFlANCE CO F Scheda 01 

aNP 234.64:) 256\199 8LACKROCK FISSION INDEXED INTl EOUITY Fa F Scheda 01 
8NP 39.m7 257000 WSSP INTERNATIONAL EQUlllES TRUST F SchadàOl 

BIIP :19.179 257001 BLACKROCK INDEXED ALL·COUNTRY EQUITY FUN F Scheda 01 

BNI' 54.401 251002 LUCRF PTY LTO FOR THE LABOUR UNION co.o F Scheda 1)1 

BIIP 1.784.917 257003 VANGUARC INTERNATIONAL SHARE INDEX FUNe F SOOed,Ol 

BNP 18.000 257004 1IXA EOUITABLE LiFE INSURANCE CO F SchadaOl 

BH? 266.829 257005 ADVANCE INTERNATIONAL SHARE INOEX FUND F Scheda 01 

BNP 1.137.724 257006 WSSP INTERNATlONAL EOUmES TRUST F Scheda 01 

BNP 

BNP 

616.301 

399.969 

257007 IBM PERSONAL PENSION PLAN TRUST 

25700~ IAG ASSET MAhlAGEMENT WORLD EaurJY TRUST 
~"I,;.""""""..."..... 

,,<:,è:~::;:: ':;:;;5'",.;-::­
F 

F 

Scheda 01 

Scheda 01 
BNP 

8NP 

BNP 

BNP 

240,056 

81.663 

197.405 

\.154.040 

257056 FIDELlTY INVESTMENT fUNDS· FIDalT 

257010 FIOElITY INVESTMENT FUNDS· FIDELlTY MONEY8UILDER WORLD INeEX FUND 

257011 VANTAGEPOINT OVERSEAS EQUITY INOEX FUNe 

257012 iJN1.JMElLON CAPITAL Ii'lTNAL INDEXFUND 

I ~":; ;J:,' ':''/;'..";",,":" 
! "'I .fç'0::;':'~ ..;'" ,.:.~
\~\ <,"/ . '/> .' i~: 

\:é\ '. ': /.;:/.:']
'. , .. ' '. 

F 

F 

F 

F 

Scheda 01 

S,hed.Ol 

Scheda 01 

S'lleda 01 

-
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......................
~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

iBNP 334.111 257013 SBC MASTER PENSION TRUST SBC MAST<:R PENSION TRUST 206 F Scheda 01 

240.704 257014 T ROWE PRICE INTERNATIONAL EQUlìY INOEX F Scheda 01 

iBNP 47.842.986 257015 T. ROWE PRICE OVERSEAS STOCK FUMO F Scheda 01 

iBNP 3.827.030 26701. SBe MAST<:R PENSION TRUST F Scheda 01 

iBNP 

!SNP 

889.030 257017 NVIT INTERNATIONAL INDEX FUND F Scheda 01 

iBNP 161.161 257018 FLEXSHARES MORNINGSTAR DEVELOPEO MARKETS EX.iJS fACTOR TilT INDEX FUND F Sd1.daOl 

iBNP 139.806 267019 FUNDACAO CALOIJSTE GULBENKIAN F Scheda 01 

BNP 100.626 257020 CHURCH COMMLSSIONERS POR ENGI.AND F Scheda 01 

BNP 361.809 257021 SBe MASTER PENSION TRUST F Scheda 01 

BNP 6.053.677 257022 MFS GLOBAL TOTAL RETURNFUND F Sch.daOl 

BNP 3.809.881 25702,1 T.ROWE PRICE BAl.ANCED FUNO INC F Scheda O! 

BNP 1.721.693 257024 MFS GLOllAL TOTAL RETURN FUND F 5_.01 

BN? 116.050 257025 T. ROWE PERSONAL STRATEGY BAtANCEO PORTF F Scheda O! 

BNP 1.366.002 257025 T.ROWE PRiCE PERSONAL STRATEGY BAl.ANCEll F Sd1edaOl 

SNP 1.500.201 = T.ROWE PRICE PERSONAL STRATEGY GROWTH FU F S<heda Cl 

BNP 721.312 25702B T.ROWE PRICE PERSONAL STRATEGY INCOME FU F 8_01 

BNP 162.162 257029 JNL'IllACI<ROCK GLOllAL flUCCATION FUNO F SoIledaOl 

BNP 103.933.108 257030 T. ROWE PRICE INTERINAT GROWTH &INCOME F F S_.O·, 

BNP 85.980 251031 REYNOlDS AMERICAN DEFINED BENEFIT MASTER F Scheda 01 

SNP 476.272 2.1032 l'UIlLiC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM OF OH F Scheda 01 

BNP 364.560 257033 PUBLIC EMPLCYEES RETIREMENT SYSTEM OF OH F Scheda 01 

BHP 1.104.911 257034 PUBUe EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM OF OH F Scheda 01 

BNP 7.018.723 257035 ~EMASTER TRUST BANK OF JAPAN l ID F S<hedaOl 

BNP 7.050.388 257036 THE IMSTER TRUST BANK CF JAPAN LID F Sched.Ol 

BNP 7.185.402 257037 THE MAST<:R TRUST BANK CF JAPAN, LTD AS TRUSTEE FOR MUTB40004.196 F Scheda 01 

BNP 352.707 257038 AVWA llFE & PENSIONS UK LlMITED F Schedo 01 

BNP 289.973 257039 ~\IIVA LlFE &PENSIONS UK UMITED F Sch.daOl 

BNP 358.344 257040 AvrvA L1FE &PENSIONS IJI( LlMITEll F Sche<l.01 

BNP 401.145 F Sd1.daOl257041 STICHTlNG SHEll PENSIOENFONDS 

6NP 250.457 257042 VAUXHAlL MOTORS L1M1TED PENSION PLAN F Scho<ia 01 

aH? 372.600 F Scheda 01251043 SflElL PENSIONS TRUST UMiTED AS TRUSTEE OF SHELL CONTRlBUTORY PENSION FUND 

275.588 251044 THE BARCLAYS BANK IJI( REllREMENT FUND è:,_ F Scheda 01BNP " 
BNP 8.345.608 257045 THE MASTER TRUST BANK OF JAPAN. L ID. AS TRUSTEE FOR MUTiWJ0045192 /":<": .!.;'.:, :'" F Scheda 01 


BNP 51.584.021 257C46 ANGUARD TOTAL INTERNATIONAL SIDCK INDEX ;' :/) /::-,1'''' C, .,.;; '". \ F ScI1o<i.Ol 


ENP 6.808.078 257047 MASTER TRUST BANK OF JAPAN. LTD. PENSION l'; <-;',;" \ ':' \ F Scheda 01 

! :'!'. " ,·c· i7.394.256 257048 THE MASTER lRUST BANK CF JAPAN l ID ,., / : .. ':. ;''', F Scheda 01 

~~~~~~~~~ 
1lN? 361J.424 ~ VANGUARD RD COMPANY EURCf'EAN STOCK INOE . .:2.." "..: _.':, :::.'.':;:/ F Sd1edaOl

'.. '(~1'ok~~_r- 5 

http:ScI1o<i.Ol
http:Sche<l.01
http:Sched.Ol


Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 
" 

!BNI' 110,309 

BNP 2.410,809 

BNP 231.407 

IlNP 175,904 

llNI' 432,027 

,SNl' 2.309,1)62 

8N1' 486.029 

BNP 824.283 

BNP 223.271 

BNP 252.211 
BNP 1.838.248 

BNP 635,040 

BNP 280,411 

BNP 3,816.912 

llNI' 36.385 

BNI' 185.000 

8NP 524.730 

BNP 255,713 

BNP 628,453 

8NP 318,161 

aHP 46.327 

BNI' 70.161 

BNP 862.085 

eNP 2.799.213 

aN? 9.988.459 

BNf' 275,536 

BNP 432,141 

BNP 55.2S1 

BNP 166.693 

8NP 190.17:3 

llNI' 58.987 

BNP 120.763 

BNP 663.520 

BNP 163,556 

BN? 512.851 
8NP 003,93!) 

BNP 232,2ll7 

257050 CITY CF PHllADElPHIA PUBLIC RETiREMENT 

257051 AVIVA UfE MD PENSIONS IJK LlMITED 

2571lt12 "VIVA LlFEAND PENSIONS IJK LlMITIED 

257053 ALUANlGI-FONOS DSPT 

251054 KAPlTA!.FORENINGEN PENSAM INVEST PSI30 EURQPAEISKE AKTIER 

2511lt15 THEMASTER TRUST BANKOF JAPAN LTD 

257056 PEOPtES!!ANl( OF CHINA FOREIGN EXCH 

257057 NATIONWIDE INTIERNAnONAL INDEX FUND 

257058 RSAMPENSION INVEST, GLOBALTN<TIElNDEKS 

257059 NEW MEXlCO STATE INVESTMENT COUNeIL 

207000 NEW MEXlCO STATE INVES1MENT COllNCIL 

257061 STATECFWYOMING 

257062 TRUST MD CUSTODY SER\IlCED BANK LIMITED 

257063 MFS DIVERSIFIEO INCOME FUND 

257064 THE MASTER TRUST BANK OP JAPAN 

257065 BUREAU OF LABOR FUNDs.tAE!OR INSURANCE FUNO 10F 

257066 BUREAU OF l.AElOR FUNOS-LA80R INSURANCE FUND !OF 

257067 BUREAU OF LABOR FUND&!.ABOR INSURANCE FUNO 10F 

257063 BUREAU OF LABOR RJNOS-lABOR PENSION FUNO 

257(169 eUREAll OF LABOR FUIa1·lABOR PENSION FUND 

257070 BUREAU OF LASOR FUNDS-lABOR PENSION FUND 

2S7071 BUREAll OF LABOR FUNOS- LASOR PENSION FUND 

2S7072 BUREAU OF LABOR FUNDS· l.AElOR PENSION FUND 

257073 BUREAU OF LABOR FUNDS- LABOR PENOON FUND 

257074 NEW YORK STATE COMMON RETIREMENT FUND 

257075 STATE OF WYOMING 

257076 TRUST AND CUSTODY SE'RVICED BANK LlMI1l3l 

2ii'l077 TRUST AND CUSTODY SERVICED !!ANI( LlMITED 

257078 JPMORGAN ACCESS BAlANCED FUND 

257079 Jl'MORGAN ACCESS GROWTH FlIND 

257000 T ROWE PRICE GLOBAL ALLOCATION FUNe INe 

257081 TROWE PRICE GLOBA!. ALLOCATION FUND INe 6,' .. 'j~.",,,1 --.....:·4,. 
257082 IBM PERSONAL PENSION PLAN TRUST k: /,<::;:', ~'«,;i:'>"'~:\ 
257063 DELTAMASTER TRUST /.,! c: ..>;; \>1 
2570a4 EQ ADVISORS TRUST - M.A INTERNAllONAL CORE MAhAGEO VOLATILlTY PORTFOLlR:,! "j<',,/;. 'i ':) 1:-0 
257\185 EQ ADVISOR TRUST ATM INTERNATIONAL PORTFOLIO \.,'. \ I:h,;:::" ,~.:,:', /'f. 
257\186 ED AIlVISOR$ TRUST, M.A INTERNATIONAL MAIlAGED VOLATILITY PQRTFCUO ,',:\-:J,1':-" '.:~' {, .'1/ 

«~~<.~~- :<.~?''':':.;i;. -~' ';! :, il3'<..,.~ -1 

~C~-"' 

F Soheda01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Sciloda01 

F S_oO\ 

F Soheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F _001 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Sched.OI 

F Sched.Ol 

F _.01 

F _aOl 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F _01 

F Scheda ili 
F Scheda 01 

F ScI1eda 01 

F Scheda 01 

F _01 
F _01 
F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F SohedoOl 

F Scheda 01 

F SOhedaOl 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

6 



Telecon Itall. Risparmio 17.12.2015 delegato 

.eNP 147.345 257081 HARTFORO UFE lNSUlANCE COMPANY F Scheda 01 

,8NP 82.364 257088 EOJ\OVlSORS mUST -l'XA TEMPLETON GLOI!AL F SohedaOl 

iBNP 2.117.768 257089 T.ROWE PRICIò REnREM<NT DAr< TRUST F SohedaOl 

iBNP 863.334 257090 EQ ADVlSORS TRUST-NiA TACnCAL MANAGlòR I F &:hed.Ol 

BHP 4.475.279 257091 T.ROWE PRiCE REnREMENT DATE TRUST F Sched.Ol 

BHP 106.837 257092 TROWE PRiCE INTERNATIONAL CORE EQUITY FO F Scheda 01 

8NP 2.334.100 257093 BAPTIST HEALm SOUTH FLORIDA INC F &:hedaOl 

SHP 8.413.457 257094 TROWE PRICE INTL CORE EOUITY TRUST F SdJedaOl 

SNP 15.188.070 257096 TROWE PRICE INTERNATONAL VALUE EOUITY F Scheda 01 

iSNP 184.643 257006 EOALLIANCE DYNAMICWEALm STRATEGIES PO F Scheda 01 

ISNP 1.727 257<l97 FIDELITY INVESTMENTS MONEY MANAGEM<NT INe F Sched.Ol 

iBNP 

,SHP 

17.643 

498 

2571198 PROSHARES HEOGEO FTSE EUROPE ETF 

257<l99 KA11-IERINEC. MOORE CHARITAIllELEADANNUITYTRUSr Il 

F 

F 

_01 
_01 

'BNP lM.OSl 257100 URS CORPORAnON 401 KRETIREMENT PLAN 600 F SdJeda01 

BH? 3.500.000 257101 SCHRODER EUROPEAN _OLUTE TARGET FlND 31 F Scheda 01 

SNP 611.124 257102 mE GREAT·WEET UFE ASSlRANCE COIlt'AN F ScI1edo 01 

SNP 6!l9.720 257103 OONALOSOO BURSTON INTL SER·mS PARTN F Scheda 01 

SNP 25.835 2571114 MANULIFE INTERNATIONAl ECUITY INOEX FUNe F Sched.Ol 

BNP 219.642 257105 SUN LlFE MfS GLOSAL TOTAI. RETURN FlND F Scheda 01 

BNP 1.200.000 257106 VIA RAl!. CANADA II«: MASnER TRUST F Scheda 01 

BN? 2.468.538 257107 LONDON LIFE INSURANCE COMPANY F SdJeda 01 

BNP 1.676.275 257108 LONDON LlFE INSUlANCE COMPANY F SdJeda 01 

BNP 700.748 257110 PINEBRlOOE GLOSAL TRUST OLASS F SdJod.Ol 

SNP 45.000 257111 fflE MEfflODISTCHURCI-IIN IRELAND EO FUND F Sehed.Ol 

IlNP 240.607 257112 REASSURE LlMITED F _01 

BNP 1.259.073 257113 HSBC EUROPEAN INOEX FUND F _01 

BNP 115.429 257114 PHOENIX LlFE UMITED F _01 
9NP 1.315.505 257115 WEST MIDLANDS METROPOLITAN AUfflORITI F _01 

BNP 2.162.070 257116 WEST YORKSHIRE PENSION FUNO F &:hedaOl 

8N? 190.182 257117 HSllCBANKPLC alcHSBC ETFS PLC F SdJedaOl 

BNP 15.395.<l97 257118 bolhweD europe fund F $ched.Ol 

SN? 20.000.000 257119 PERMIAN INVESTM<NT PARTNERS LP r Scheda 01 

IlNP 364.346 257135 
~:'~LON INnERNATIONAL BANK LIMITED AS TRUSTEE OF MARSHALL WACE INVEM~~.~~~SRI FUNO MARSHAll. WACE IREI..AMl F 

Scheda 01 

SN? 4.260.963 251136 BNY MELLON mUST COMPANY (IRELANO) LlMtTED AS TRUSTEE CF LMA IRElANO Mf.P!ilJ2~ALLVì/AfJÉ r~EC(\ND LlMITED F Scheda 01 

SNP 

BNP 

11.614.77ll 

6.200.000 

257137 C.l.C. EOLIITIES 

2571311 CICOGNE FlND 
LJi /'."',vI' !~" 

\".\ :;·:·,,'-\r:>,/: 
, 

/2­
F 

F 

Scheda 01 

SdJeda 01 

"'~"';-'~"~V
.,;:~/ -­
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 dele8ato 
, 


laNi' 
IOOP 

BNi' 

BNi' 

BNP 
SNP 

BNP 

BN? 
BNP 

BNP 

eNP 

BN? 
BNP 
BNP 

8NP 
BNP 
BNP 
IlIIP 

BNP 
,CITY 

CITY 

CITY 

iCITY 
ICITY 
!CITY 

ITY 

CITY 

.CITY 
CITY 

CITY 

CITY 

CITY 

CITY 

CITY 

CITY 

CITY 
CITY 

3636531 257150ITRUSTE CUSTODY SERVICES BANKLTO 

100.4701 257151ITRUST ECUSTODY SERVICES BANK lTD 

42.1671 2S71521TRUST ECUSTODY SERVICES BANK LTD 

55.7061 2571531TRUSTE CUSTODY SERVICES BANK LTD 

38.6021 257154ITRUSTECUSTOOY SERVICES BANKLID 

18.7201 25715,ITRUST &CUSTOOY SERV1CES BANK LID AS TRUSTEE FOR PENSION INVESTMENT FUNO TRUST NUMBER 21 

665.491 257156 LOI.1BARO OOIER DARIER HFM SA INSTl1UTlONNEL·3D 

155.872 

50.483.451 

538.885 257180lBLACK DIAMONO OFFSHORE LTO 

263.441 	 257181 /AOF.BLACK DIAMOND ARBITRAGE 


96li35 257182IWTL·WORLDWIDE TRANSACTIDNS 


219.908 257184INEW MEXlCO STATE INVESTMENT COUNCIL 


288.6S81 25718SINEW MEXlCO STATE INVESTMENT COUNCIL 


143.5631 2571aslNBIMC EAFE EQUITY INDEX FUND 


2.375.7521 257188ICROWNIMARSHALL WACf. SEGREGATEO PORTfOllQ 

4.127.21l71 257189IMWIS EUROPA FUND 

890.9001 257mIBLUECREST EQUITY STRATEGIES MASTER FUNO UMITEO 

33.900.0ooI15003200IMANIKAY PARTNERS LLCiMANIKAY MASTER FUND LP 

22.545.35SI15003300ICQS OIRECTIONAL DPPCR1UNfTlES MASTER FLNO LTD 

216.931.85SI150034C9IGOVERNMENT OF NORWAY 

46.546.1771 15003410lUBS (LUX) EOOITY SICAV 

1.588.4271 15003411IARROWSTREET CAPITAL GL08AL EQUITY ALPHA EXTENSION FUND UMITED 

1.139.9431 18903412IARROWSTREET GLOBAL EQUITY AlPHA EXTENSION FUNO 

4.212.802115003413INCRGES BilNK 

15.1Q3.oooI15003414ITACONICOPPORTUNITY MASTER FUND LP.. 

3280.371l11500341SIHADROO MASTER FLNO 

7.092.6021 150034ISIHADRCN l>l.PHA PlCliADRON ALf'HIIllEI.ECT FUWD 

M21.9S1 1150034191ARISTEIA MASTER LP 
1.389.3121 18903420IAAI ARISTEIA FUND Pl.C FOR ITSELF ANO ACTING SOLEY IN RESPECT CF ARlSTEJA RaECTlOO FUNO 

IO.434.394115003433IMW TOPS UCi1$ FUND 

I 	 , 

5.316.7921 18903438IALPHAS MANAGED IVCS PLATFORM LTD·GLOBAL EVENT UCITS SEG PRT CIO P.sCHOENijl:.ì:Jì ~'fMGMnf: \ \ 
2.781,494!I5003437ILHP IRELAND FUND MGM LTD ACTING SOLELY IN ITS CAPACITY AS MGR CF LMA IREi.ANp (lH(rR.ÙS,lJFqR ~·BEHAf.F CF MAP 501 

47.062.8151 1890343aIMARSHALl WACE INVESTMENT STRATEGIES \ ;,\ Ci, ;(.~!".:;,." ; ,"'j 

F St!leda DI 
F Sd1edaOl 
F Sd1edaOl 
F ScheilaOl 
F Scheda 01 
F SchodaOl 
F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda CI 

F SchodaOI 

F Scheda 01 
F SCi1edaOI 
F Scheda 01 

F Scheda 01 
F Sd1eda 01 
F Scheda 01 
F Scheda DI 

F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Sd1edaOI 
F 5._01 
F Sd1edaOI 
F SchadaOI 

F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 

F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 
o 

t Scheda 01 
F SchadaO! 
F SooedaOl I 
F Scheda 01 I 

8 

..-""\,...., 



Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

IclTY 2.997.6281150034J<JILYX~ WACE INTERNAnONALTOPS FUNO LID F SchedaQl 
CITY 3.39t9761150034401CHEYNE EUROPEAN EVENTDRIVEN FUND LP. F Scheda 01 
CITY 12.&l0I15003411INUMERIC INVESTORS LLC F SCheda 01 

CITY t756.94SI15003412IPM MANAGER FUND SPC-SEGREGATED PORTFOUO 38 F Scheda 01 

CITY 2.000.0001 150034131FIMAN LIMITE D F Sr:ileda 01 
CITY I 43.000.0001 1501l34441CARVE CAPITAL AB FOR THE FUND CARVE MASTER F _01 

CITY 113.5571 15003445IlEGAL ANO GENERAl ODLLECTIVE INVESTMENT TRUST F _01 

CITY 1.476.1461 15003446ISCHOOL EMPLOYEES RETIREMENT SYSTE;M OF CHIO F S_Ol 

CITY 89.471!115003447ICBOSUPERANNUATION CORPORAnON PTY LTD F S_Ol 

CITY 15.5781 1500344SIAEGON CUSTODY B.V F Se_Ol 

CITY 14.812.1601 15003449IJOHN HANODCK FUNOS Il GLOBAL ASSOLUTE RETURN STRATEGIES FUND F Scheda 01 
CITY 106.4301 150034501JOHN HANCOCK FUNDS 1IIINTERNA110NAL CORE FUND F Scheda 01 
CITY 2.071-730115003451 llOHN HANCOCK IIARIABLE INSURANCE TRUST INTERNA11DNAL CORE; TRUST f Scheda 01 
Cllì' 233.3941 15003452tJOHN HANCOCK VARIABLE INSURANCHRUST INTERNA11DNAL EOOITY INIlEli TRUST F Scheda 01 

Cllì' 145.13B11500345StODMI'ASS HTII LLC F Sched,OI 

Cllì' 110.4261 15003454ICOMPASS OFFSHORE HTII PCC UMITED. F Scheda 01 

CITY 4.914.0641 15003455IPERMIAN MASTER FUNO LP. F Scheda 01 
CITY 14.794.1091 150034SOIDlSODVERY GLOBA!. MAGRO MASTER FUND, LTO OG1ER FlDUCIARY SERV1CES (CAYMAN) LIMITEO F Scheda 01 
CITY 12.9001 15003457INUMERIC SOCIALLYAWARE MUL11 STRATEGY FUND LID F Scheda 01 
CITY I 21.171ì.11l21151Xl3459IPERMIAN NAU11LUS MASllER FUNO LP Co PERMIAN INVESTMENT PARTNERS LP F Scheda 01 
CITI 6.019.4311 15003460IDISCOVERY GLOJlAL FOCUS MASTER FUND, LTD. CIO cm HEDGE FUNO SERVICES (CAYMAN) LID F Scheda 01 
CITY 426.6161 1500345410ISCOVERY GLO!IAL CI11ZENS MASTER FUNO, LTD CIO cm HEDGE FUNO SERVICES ICAYMAN) LTD F Scheda 01 
CITY 4.087.5741 15003455ISLS INVESTORS, LP F Scheda 01 

Cllì' 6.70S.040115003466I00ANTUM PARTNERS LP F Scheda 01 
Cllì' I 32.451.7981 1500345710ISCCVERY GLOJlAL OPPORTUNITY MASTER FUNO lTD CIO MEESPIERSON FUNO SERVICES (CURACAQ) WILLEMSTAD F Scheda 01 
CITY 165.5771 150034Il1lIJANUS CAPITAL FUNO PLC F Sr:iled.Ol 
Cln' 413.4921 15003469IJANUS CAPITAL FUNO PLC F Sr:iled.01 
CITY 141.3861 Hi003470ls0A INTERNATIONAL EQUITY INOEXFUND F Sr:ileda 01 
iCIlì' 4.050.5391 15003411IS11CHTING PGGM DEPOSITARY F _01 

ICITY I 11.107.2451 15003472ISTATE TEACHERS RETIREIoIENT SYSTEM CF OHIO F _01 

ICITY 6.142.9011 150034731CITlBANK INTERNA110NAL PLC AS TRUSTEE OF STANDARe LIFE EUROPEAN TRUST F Scheda 01 

ClTY 41.233.3241 15000474ICITIBANK INTERNA11DNAL PLC AS TRUSTEE OF STANDARD LlFE INVESlMENTS GLOBA!. ~U.TE:~~TRATEGIES FUNO F Scheda 01 
CITY 125.8811 1500347SITHE NOMURA TRUST ANO BANKING CO LID F _01 

CITY 571.8891 1500347SIAEGON CUSTODY 8.V "; . '\ F _01 

CITY t46B.03sI150034771CIllBANK INTERNATIONAL PLC AS TRUSTEE OF STANDARD LlFE PAlI-EEUROPEAN F _01 

CITY 1.356.4631 15003478ISLlC • GLOIlAL ADVANTAGE FUNO \, r F _01 

CITY 55.8501 150034l1lINATIONAL COUNCIL FCR SOCIAL SECURITY FUND F IScheda 01 

l 9 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato , 

CITY 52.946 15003480 BERESFORD FUNO PLC 


CITY 100.509 15003481 STICHTING MN SERVICES EUROPE EX UK EOOITY FUNe 


CITY 115.540 15003462 AViVA INVESTORB INTERNATIONAL INDEX TRACKNG FUND 


CITY 2.345.523 15003483 STlCH'TING PENSIOENFONOS METML EN TECHNlEK 

CITY 1.557.434 150034!14 SnCHTINC PENSIOENFONDS METML EN TECHNIEK ATTN ET15KE VlSSSER 

CITY 3.122.41); 15003485 IRISH LIfE ASSURANCI'. 

CITY 288.400 15003466 IRISH UFE ASSURANCE f'tC 

CITY 247.233 15003487 t.EGAL ANO GENERAL ASSURANGE PENSIONS MANAGEMENT UMITED 

CITY 40.376.327 1501J3493 t.EGAL ANO GENERAl ASSURANGE PENSIONS MANAGEMENT LlMITED 


CITY 500.613 15003494 t.EGAL ANO GENERAL ASSURANCE SOClETY LlMITEO 


ICITY 
 884.787 15003495 lAZARD ASSET MANAGEMENT LTO. 


ClTY 74.888 15003496 lEGAL ANO GENERAL 


CITY 319.242 15003,97 COLONIAL FIRST STATE INVESTMENT LID 


!CITY 515.344 1500349B STICHTlNG MN SERVICESAANDELENFONDS EUROPA 


ICITY 1.715.705 15003499 SliC • EUROPEAN eaulTY GROwrn FUND 


CITY 36.675.102 15003500 STANDARD lIFE INVESTMENT L1M1TED 


CITY 268.\19 15003501 BERESFORD FONQ f'tC 

CITY 239585 15003503 PUTNAM TMT LONG I SHORT FUNe LP 00 THE PUTNAM ADVISORV COMPANY LLe 

CITY 586.151 15003504 PUTNAM STIRAlEGIC LONGiSHORT EQlJ1TY FUNe LP, CIO THE PUTNAM ADVlSORY COMPANY LLC 
--~C:~ 

CITY 65.830 15D1l3505 PUTNAM SEUECT GLOBAL EOOITY FUNe C.O_ THE PUTINAM AOVlSORY COMPANY LLC 

ClTY 12.600 15000505 NUMEllIC INVESTORS LLC 

CITY 3.979.300 15003507 FARAlLON CAFITAl PARTNERS LP. FARAlLON CAPITAL MANAGEMENT L.LC. 

CiTY 938.000 15003500 FARAlLON CAFITAl AA INVESTORS LP. FARAlLON CAFITAL MAMAGEMENT L.l.C. 

CITY 841.100 10003509 FARALLON CAPITAL INSTITUTIONAL PARTNERS LP FARAlLON CAPITAL MANAGEMENT L.L.C. 

CITY 1.1110.300 15003510 FARALLON CAPITAL lNSTITUTIONAl PARTNERS Il LP FARALLON CAFITAL MANAGEMENT L.L.C. 

CITY 11.555.800 1500351 l FARALLON CAPITAL OFFSHORE INVESTORS Il LP FARALLON CAPITAL MANAGEMENT LL.C. 

CITY 685.700 15003512 FARAllON CAPITAL AM INVESTORS LP. FARALLON CAPITAL MANAGEMENT LL.C, 

CITY 1.396.500 15003513 FARALLON CAPITAL INSTITUTIONAL PARTNERS III LP FARAllON CAPlTAL MANAGEMENT L.L.C. 

CITY 319.891 15003514 FARALLON CAFITAL F5 MASTER I, LP CiO FARAllON CAPITAL MANAGEMENTlLC 

CITY 419.300 15003515 NOCNDAY OFFSHORE INe. C/O FARAllON CAPITAL MANAGEMENT LLC 

CITY 19.219.628 15003516 ARISTEIA MA.SlEl\ LP. 

CITY 1.600.756 15003617 !"A' ARlSlElA FUNO PLC 

CITY 429.794 15003518 COMPASS ESMA LP 

CITY 541.400 15003519 COMPASS TSMA LP 

CiTY 306,015 15D1l3520 WlNOERMERE JRElAND FUNO PLC 

,CITY 23.400.000 15003521 FORTRESS CENTAURUS GLOBAl MASTER FUND lID C/O FORTRESS MACRO AOVISORS LLe 

iClTY 12.095.000 15003522 MAKALU MASTERFUNe LlMITEO, CO STATE STREET ICAYMAN) TRUST LlMITED 
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F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 
F 

F 

F 

F 

F 

F 

F 

Scheda 01 

Schede 01 

Sched.Ol 

Scheda 01 

Sch.da 01 

Scheda 01 

Schoda 01 

Sch,daOl 

Sch.daOl 

Sch.daOl 

Scheda 01 

Scheda 01 

S<hedaOl 

Scheda 01 

Sr:lredaOl 

5_01 

S""edaOl 

5""e<loOl 
SchodaOl 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

S<hedaOl 

Sched.Ol 

_d.~1 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

Sr:lreda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

Sched.Ol 
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Telecon Italia RisparmIo 17.12.2015 delegato 

CITY 200.000 15003524 PINE RIVER CREIlIT RElATi'I'E VAlUE MAS1ER FUND LTD CIO PINE RIVER 

CITY 27.762.716 15003525 PINE RIVER MAS1ER FUNlllTD CIO PINE RIVER CAPITAL MANAGEMENT LP 

CITY 7.003.500 150113526 KL SPEClAI. OPPORTUNi11ES MASTER FUND LTD 

CITY 1.696.500 15003527 PRElUDE OPPORTUNITY Fi.R'lO LP 

CITY 207.614 15003531 COMPASS ESMA LP 

CITY 634.806 15003537 COMPASS TSMA LP 

CITY 293.m 15003538 COMPASS ESMA LP 

CITY 116.011 15003539 MALAKOFF 92240 

Da 487607 15001027 ARROWSTREET EAFE AlPHA EXTENSION FUNO Il ·C/O ARTHUR COX, 

Da :1.351.733 15001028 POlYGON COOVERTIBLE OPPORTUNITY MASTER FUNO 

08 2.215.842 15001029 MWIS· EUROPA LONG.QNLYFUrIO BEAUX LANE HOUSE 

DB 983.532 15001030 LUMX MW CORE FUND LlMITEIl 

DB 2.839.185 15001031 08X-GlOBAL LONGISHORT EOUITY 5 FUNO 

08 934.049 15001033 ARROWS1REET INTERNATlONAl EOUITY·EAFE AlPHA EXTENSION FUNO 

DB 707205 15001040 ARROWSTREET GLOBAL ALPHA EXTENSION FUNO 1-CiO ARTHUR CO:'; 

DB 2JB.8Illl 15001041 ARROVISTREET ACWI EX VS AlPHA EXTENSION FUND VlI- CIO ARTHUR CGX, 

08 194.907 15039392 CELANESE AMERlCAS REiJREMENT SAVlNGS PlAN 

OB 100.4<15 15039393 NOVA.~TlS CORPORATlON PENSION MASTER TRUST 

Da 135.581 15039394 STATE FARM VARIABLE PROOUCTTRUST, INTERNATIONAl Ea INDEX F 

DB 53.848 15039393 WILLIAM BEAUMONT HOSPlTAl EMPLOI'EES' RETlREMENT PlAN 

DB 4 •• 716 15\139396 WILLIAM BEAUMONT HOSPITAL 

DB 4.300 151139397 ARXWRIGHT, LLC 

DB 1.248,665 15039300 FIOElITY RUllAND SOUARETRUST Il: STRATEGICADI/ISlERS INT F 

DB 49.011 1503939!1 LAUIlUS INTERNATIONAl MARKETMASTERS FUND 

DB 2.122.848 15039400 SCHWAB INTERNATIONAL EQUITY ETF 

OB 1.097.200 150:l!l401 SCHWAS FUNDAMENTAL INTERNATIONAL lARGE CO~ANY ETF 

DB 207.330 15039402 SANfORD C. BERNSTEIN INTl VAlUE EQ {GAP-WEIGHTED UNHEOOED) F 

DB 100.147 15039403 CGE INVESTMENTS (NO.2) SARL 

OB 482.809 15039404 BRANDES GLOBAL EQUITY FUND 

DB 81.751 15039405 BRANDES GLOBAL OPPORTUNITIES VAlUE FUND 

DB 1.503.817 15039406 JCHN HANCOCK VAR INS TRUST STRATEGie EQUITY AlLOCATlON TRUST 

OB 805.011 15039407 JOHN HANCOCK FUNOS Il STRATEGIe eaUITY ALLOCATION FUND 

08 5.795.84B 15039408 PUTNAM EUROPE EOUITY FUND 

DB 46.236 150394()S PUTNAM VARlABLE TRUST ­ PUTNAM VT GLOBAL ASSET AU,OCATION F 

DB 689.426 15039410 PUTNAM OYNAMIC ASSET AlLOCATlON GROWTH FUND 

08 582192 15039411 PUTNAM DYNAMIC ASSET AlLOCATlDN BAlANCED Fi.R'lD 

DB 1.'1(12.040 15039412 PUTNAM VARIABLE TRUST· PUTNAM INTERNATIONAL VALUE FUNO 

.....-:---,:;-;:>-. 
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F Sch.daOl 

F Scheda 01 

F ScI1eda 01 

F ScI1ed.Ol 
F S_OI 
F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F iS<!>edaOl 
F Scheda 01 
F I&:iwda 01 

F Scheda (li 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F ScI1.da 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 

F ScI1eda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 001 
F ScI1e<1a 01 

F ScI1eda01 

F _01 
F _01 

F &:_01 

F _01 

F ScI1eda01 

F Scheda 01 

F ScI1eda 01 

F Sci1eda 01 

F Sc/!ed.Ol 
F ScI1eda 01 

F ScI1eda 01 

F ScI1eda 01 

-r 1 

http:Sc/!ed.Ol
http:ScI1ed.Ol


Telecon Ilalla Risparmio 17.12.2015 delegato 

Da 

D!l 

00 475.87811503941SII'tIlNAM VAR TRUST· PUTNAM VT INT GROWTH FUNO 

00 3.336.mI1503941SlpUTNAM INTERNATIONAL GROWlH FUND 

OB 12.817..1511 1503941711't1lNAM lNTERNATlONAL EOUITY FUND 

OB 

D6 

D6 1647.8911 15039420IPùiNAM INTERNAllONAL GROWTH EOOITY TRUST 

00 297.5961 t50394211PUTNAM GLOBAL TECHNQOOY FUNI) 

DB 1.591.0031 15OJ9422IPUTNAM GLOBAL TlELECOMMUNlCATION FUND 

00 31.6461 1500942JIINTERNATIONAL EXPATRIATE BENEFIT MASTER TRUST 

DB 2.357.65J115039424IMFS VARIABLE INSURANCE TRUST· hFS TOTAI. RETURN SERIES 

06 651.4621 15039425IMFS EQUITY INCOME FUNO 

DB 209121 15039426IMFS tllENDEO RESEARCH GLOBAL EQUITY FUND 

08 37.ossI15039427IMFS 8lENDED RESEARCH INTERNA1l0NAl EOUITY FUNe 

00 12.4961 1503942BIMFSIlE\IE.OPMENTFUNOS, LLC 

100 83.884 15039429 INTERNA11ONAI. MONETARY FUNO 

00 86.769 15039430 INTERNATIONALMONETARYFLlND 

100 130.338 15039431 USAACCRNERSTONEMOOERATELY AGGRESSIVEFUNO 

05 38.1431 15039432IAilIANCEIlERNSlElN GLOBAL RlSK ALLOCA110N FUNO INe 

06 
OS----­

DB 16.89SI16039435IALLlANCEBERNSTVAR PROD SER FINCALLlANCE!l DYN ASSE! ALL PTF 

08 276.0471 150394361JOHN HANCCCK LlfE AND HEAllH INSURANCE COMPANY 

DB 12.9651 1503943S1BRUNSWlCK UNIT l QUAUFIED NUCLEAR DECOMMISSIONING FUND 

00 18.6531 150394391HARRIS UNIT l QUALlFIED NUCLEAR DECCMMlSSIONING F1JND 

08 lO.ll9711503944018RLINSWlCKLlNIT2 QUAUFIED NUCLEAR DECCMMlSSIONING FLIND 

DB 13O.7261150J944tlTHE MASTER TRUST BK OF JP LID: HITACHI FOREIGN EQ INDEX hF 

DI! 26.1321 150J94421PENSION FUND OF SUMlTOI.IO MITSUI BANKlNG CORPORATlON 

DB !I()U41 1150394431ALASKA ElECTRICAL PENSION PLAN 

DB I 11.173.6501 15039444IARIZONA STATE RE11REMENTSYSllEM 

DB 3.007.losI15039445IPEOPUE'S BANK OF CHINA ,'-:~--.;:"" 

DB 197.7391 1503944SIJ'TR SERVBKlTCA1FMATB MSCI KOKUSAllNDEXMOTHERF ::- .; ;-;::.< ~\. 
/ - -,.~~.\DB 83.3931 150394471ENERGY INSURANCE MUTUAL LIMITED (,'. "'- '.. ­

011 l'T'/;';'-:, >':\::;\ 
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F 8_01 

F S_OI 

F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01-- ­
F Sd1edaOl 
F Sched.Ol 
F :Scheda 01 

F IScheda 01 
F ISohedaOl 
F _01 

F _01 

F l_al 
F lSf;heda 01 

~.daOl 
F 

F ISchedaOl 
F Scheda 01 

F ISc!led.Ol 

F ISchedaOl 
F SehedaOl 
F 1_01 

F 1_,01 

F 1Sc.;ed.Ol 

f ISchtdaOl 

F IScheda 01 

F ISe_ol 

F ISehedaOl 

F ISchedaOl 

F ISe_01 
F ISchtda 01 

F IScheda 01 
F IScheda 01 

F ISched.Ol 
FSchedaol 

391.9491 150394SOIUNITEO TECHNOLOGIES CCRPORATION EMPLOYEE SAVlNGS PlAN \~~~\.'~r::~~U-~\I<~;'; :.~/~.-.) F ISche<ia 01 

~>~-~'~:"~:':~ 
\..,. (; ',-~-:,:;-:: - I >~ ~J i' ":" -. ~ ~ -
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

DB 37.152 15039451 THE WALT DISNEY COMFANY RETIREMENT FlAN MASTER TRUST 

DB 2.740.589 15039452 BRANDES INVESTMENT FUNDS FLC 

DB 5.714.738 15039453 BRANDES INVESTMENT FUNOS PLC 

OB 577 .030 15039454 MET INVESTOR SERIES TRUST-ALlIANC GLOBAL DYNAMIC ALL PTF 

OB 48.729 15039455 CENTRAL PROVIDENT FUNO 80ARD 

08 61.247 15039456 CENTRAL FROVIDENT FUND BOARO 

08 78.004 15039457 CALVERT VP EAFE INTERNATIONAL INDEX PORTFOLIO 

DB 3.818.737 15039458 CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU ClUEBEC 

DB 809.094 15039459 FEDEX CORPORATION EMPLOYEES PENSION TRUST 

08 99.220 15039460 UAW RETIREE MEOICAL 8ENEFITS TRUST 

08 50.000 15039461 THE GABElLI GLOBAL MULTI MEDIA TRUST INC. 

08 679.523 15039462 RUSSELL INVESTMENT COMPANY SELECT INTERNATIONAL EQUITY FUND 

08 50.461 15039463 JOHN HANCOCK WORUDWIDE INVESTORS PUBLIC LlMITED COMPANY 

08 35.922 15039464 TIRANSAMERICAALLIANCEBERNSTEIN DYNAMICALLOCATION VP 

DB 13.657 15039465 ING DIRECT STREETWISE BALANCED INCOME PORTFOLIO 

DB 62.109 15039466 ING DIRECT STREETWISE BALANCED PORTFOLIO 

DB 58.135 15039467 ING DlRECT STREETWISE BALANCED GROWTH PORTFOLIO 

DB 31.234 15039468 ING DIRECT STREETWISE EQUITY GROWTH PORTFOLIO 

DB 120.735 15039469 STATE FARM MUTIUALFUND TRUST, INTERNATIONAL INDE)( FUNO 

DB 117.409 15039470 TRANSAMERICA BLACKROCK GLOBAL ALLOCATION VF 

08 201.l35 1503!l471 MM MSCI EME mTERNATIONAL INDE)( FUND 

08 447.461 15039472 GMO 8ENCHMARK-FREE FUND 

DB 168.477 15039473 GMO TAX-MANAGED GLOBAL BAlANCED PORTFOLIO 

DB 338.817 15039474 GMO AGGRESSIVE LONGlSHORT MASTER PORTFOLIO 

DB 5.729.026 15039475 GMO IMPLEMENTATION FUND 

DB 832 15039476 JANUS CAPITAL MANAGEMENTLLC 

08 5.910 15039477 JANUS CAPITAL MANAGEMENTLLC 

DB 786 1503!l478 JANUSCAPITALMANAGEMENTLLC 

DB 715.440 1503!l479 RUSSELL INVESTMENT COMPANY IV PLC 

DB 36.215 15039480 IMTECH INTERNATIONAL EQUITY FUND LLC 

DB 1.815 15039481 INTECH GLOBALALL COUNTRY ENHANCED INOEXFUND LLC 

DB 493.821 15039482 SUNAMERICA SERlES TRUST MFS TOTAL RETURN FORTFOLIO 

DB 2.945.396 15039483 SUNAMERICA SERIES TRUST INTERNATIONAL GROWTIH AND INCOME PTF 

DB 35.990 15039484 SEASONS SERIES TRUST ASSET ALLOCATION:DIVERSIFIED GROWTH PTF 

DB 117.490 15039485 SEASONSSERlESTRUSTINTERNATIONALEQUITYFORTFOlIO 

DB 1.092.671 15039486 SEASONSSERIESTRUSTINTERNATIONAlEQUITYPORTFOLIO 

DB 620.517 15039487 RUSSELL INVESTMENT CDMPANY IV PLC 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

Da 43.871 l!ìOOII488 STATE STREET GlOllAL EOOln EX·US INDEX PORTFOLIO F Scheda 01 

DB 366.986 l!ì009489 STATE STREET HEOGED INTERNATIONAL DEvaOPED EQUrTY INDEX FUND F Scheda 01 

08 102.205 l!ì0094oo DWS GlCBAL INCOME 8UIlDER VIP F Scheda 01 

D8 300.000 15039MlI DWS COMMUNICATION FUND F Scheda 01 

D8 32.905 15039492 DWS EAFE EQUln INOEX FUND F Scheda 01 

D8 142.415 15039493 KP INTERNATIONAl EOOln FUNO F SchedaOl 

207.720 150311494 KANSAS FU8L1C EMPlOYEES RETIREMENT SYSTEM F SchedaOl 

D8 4.214 150311495 SPDR MSCI EAFE QUAlI1Y MlX ETF F Scheda 01 

DB 1.354 15039496 SPDR MSCI WORLD QUAlI1Y MIX ETF F Scheda {)1 

DB 37.771 15039497 SPDR MSCI ACWIlDW CARSON TARGET ETF F Scheda 01 

DB 77.260 15039498 AllIANCEBERNSTEIN INTERNAnONAl All-COUN7RY PASSIVE SERIES F Scheda 01 

OB 639.411 15039499 MARYLANO STATE REnREMENT &PENSION SYSTEM F Scheda 01 

08 193.618 15039500 RUSSELL MUtTI-ASSET FACTOR EX?OSURE FUNO F Scheda 01 

DS 205. 163 15039501 THE PRUDENTIAllNSURANCE COMPANY QF AMERICA F Scheda 01 

Da 263.119 15039502 THE PRUDEN7IAlINSURANCE COMPANY OF AMERICA F Scheda 01 

DB 127.676 1!ìOO9503 PRUDENnAl TRUST co MASTER COMr.lNGLEO IN\! FFOR TM EXEMPT TR F Scheda 01 

OB 2.777448 15039504 MGI FUNOS PlC F Scheda 01 

DB 119.546 15039505 MERCER INTERNATIONAt EOOITY FUND F Scheda 01 

Da 99.294 151J39OC6 COMl'ASS AGE ltC F Scheda 01 

D8 

-----_ .. 

:OB 16.825 15039507 JANUS ADAPTVE GLOBAL AlLOCATION FUND F Scheda 01 

ios 175.408 15039508 RUSSElL INVES1MENT COMPANY l'Le F Scheda 01 

40.'i5J 15039509 HARTFORD lIFE INSURANCE COMPANY F Se_al 

DB 4.131 1!ì009510 NORTHROP GRUMMAN CORPORAnON VEBA MASTER TRUST I l' Se_Ol 

DB 731.675 l!ì009514 CANADA PENSION PlAN INVESlMENT BOARO F Scheda 01 

OB 

08 8.817.990 15039515 CANADA PENS10N PlAN INVESTMENT BOARO F Scheda 01 

Da 305.042 1!ì009516 SlONRA CANADIAN EQUI1Y l'UNO F Scheda 01 

Da 5.9S7.920 1!ìOO9517 BRANIlES CANADA INTERNATIONAt EQUITY lINI! TRUST F Scheda 01 

DB 347.616 15039518 BRANDES CANADA GlOllAL EOOln VNrT TRUST F Scheda 01 

Da 1.104.300 15039519 BRANOES GlOBAL OPPORTUNITIES FUND F _01 

06 268.985 15039520 cln OF NEW YORK GROUP TRUST F Se_al 

DB 213.900 15039521 cln OF NEW YORK GROUP TRUST F Scheda 01 

D8 539.353 15039522 cln OF NEW YORK GROUP TRUST / .. <ii::'" F Scheda 01 

OB 752.054 15039523 INTERNATKlNAL INVESTMENT FUND / </ .~. "--,-' \. ·'~L")_\. F Scheda 01 

Da 6M2. 15039524 PUTNAM WORtO TRUST 1,·/.'- "', " ·'·~~":._~~\ .. \:,:1·', , Scheda Cl 

DB 147.017 15039525 Al.ASKA COMMON TRUST FlND r::';: .. : .. ~!', ... ~~'::"-'~\'. F Scheda 01 

DB 366.166 1503952J5 GEUT PAN ElJROPEAN EQUITY INOfX FUND '1 'f-i, ,,"", O"~ ':. ,. ,>~ .~:::~} i- F Scheda 01 

OB 2.292.069 15039527 FlOURlSH IN\iESTMENT CORPORAnON "',.', \..:·0;/;·_-;;';·5 ';/..... , F Scheda 01 

",' r-. "-- ~J. >­uv Oh"'>-'~··:"·w 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

08 1.914.010 1503S528 FLOURISH INVESTMENT CORPORATION 

DE 44.184 1503S529 FLOURISH INVESTMENTCORPORATlON 

DE 266.689 15()3!l530 GOV OF HM THE SULTAN ANO YANG DI-l'ERTUAN OF BRUNEI DAAUSSALAM 

DB 1.187.645 15039531 FLOURlSH INVESTMENT CORFORATION 

DB 007006 15039532 FLOURISH INVESTMENT CORPORATION 

re 2.2.82.131 15039533 PEOPLES BANK Of CHINA 

08 295.698 1503S5J4 J.ABUAN RElNSURANCE {li l TO 

DB 1.284.439 15039535 FLOURISH INVESTMENT CORPORATlON 

DB 1500.815 1503\1536 Fl.OURlSH INVES~ENT CORPORATlON 

re 40.433 150;9537 BEST lNVESTMENT COOPORATION 

DB 66.772 15D39538 BANK OF KOREA 

06 1.291.608 15039539 BIMCOR OVERSEAB POOlED FUNO 

DB 1.071.900 15009540 GOVERNMENT OF THE PROVINCE Of ALBERTA 

08 29.659 15039541 HONGKONG ELECTRIC [)EfINEO CONTRIBUTION SCHEME 

08 140.717 15039542 SSGA MSCI ACINI EX.uSA IHDEX NONlENDING DAILYTRUST 

re 892738 15039543 PEOFLE'S BANK OF CHINA 

OB 1.145.835 15039544 STATE STREET IRElANO UNIT TRUST 

DB 466.184 15039545 SSGA SPDR ETFS ELROPE I PUBLIC UMI1CD COMPANY 

DB 2D.61J6 15039546 SGGA SPOO ETFS ELROPE Il PUBUC lIMITED COMPANY 

DB 558.721 15009547 SGGA SPOR ETFS EUROPE Il PUBLIC LlMITED COMFANY 

DB 170.863 15039546 SSGA SI'DR ETFS EUROPE Il PlJB!.IC UMITED COMPANY 

DE 15.207.240 15039546 CALIFORNIA PUBLIC EMPlOYEES RETiREMENT SYSTEM 

DB 4.113.130 15039550 CALIFORNIA PUBUC EMPlOYEES RETIREMENT SYSTEM 

OB 2.252.323 15009551 CALIFORNIA PUBUC EMPlOYEES RETlREMENT SYSTEM 

D8 15.238.001 15009552 CALIFORNIA PUBUC EMPlOYEES RETlREMENT SYSTEM 

DB 166.566 15039553 CALIFORNIA PUBUC EMPlOYEES RETlREMENT SYSTEM 

DE 655.185 15039554 CAUFORNIA PUBLIC EMPlOYEES RETIREMENT SYSTEM 

Da 259.245 15039555 CAlIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENT SYSTEM 

DB 3.164.864 1503955i$ CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENT SYSTEM 

DB 1.445.711 15009557 CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENT SYSTEM 

DB 21S~ 1503955i$ TEACHER RETlRIEMENT SYSTEM OFTEXAS 

DB 1.432.662 1503\1559 TEACHER RETIREMENT SYSTEM OF TEXAS 

DB 530.339 15039560 ASIAN DEVElOPMENT BANK 

DB 305.724 15039561 UAW RETlREE MEDICAL BENEFITS TRUST 

OB 214.674 15039562 UAW RETIREE MEDICAL BENEFITS TRUST 

DB 276.949 1500!I!i63 UAW RETlREE MEDICAL 6ENEFITS TRUST 

DB 436.649 15039564 UAW RETIREE MEDICAL BENEfITS TRUST 
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Telecon Italia Risparmio 11.12.2015 delegato 

DB 15S.mI1503955SIUAW RETI!!EE MEDICAL BENEFITS TRUST 
D8 393.9a311503956SIUAW RI':TlREE MEDICAL BENEFITS TRUST 
D8 2.n1l15039567/VANGUARD FTSE DEllaOl'EO ALt CAP EX l'ICl1TH AMERICA INDEX ETF 

DB 9.<1()7 15039568 [VANGUARD FTSE DEllaOPED EUROPE INDEX HF 
06 39.291 15699569 VANGUARO INVESTMEI'ITS COMMON COI'ITRACTUAL FUND 
DB 131.965 1569951U WELLS FAROO BK DECL (Jf TR EST INV FUNDS FOR EMPLOYEE BEN TR 

DB 592.709 15699571 WELLS FAROOMASTER TRUST DIVERSIREO STOCK PORTFOUO 
DB 1230.5001 1503S572jw1LM1NGTON TRUST RETIREMEI'IT ANO lNST SER co COLLECTIVE INV TR 

D8 369.6Il!l11569957310NERSIFIED MARKETS (2010) PC01..ED FUND TRUST 

D8 2.33&3951 15039574IWASHINGTON STATE INIJESTMENT BOARO 
DB 142.ilIlSII5039575IWASHINSTOI'I STATE INVESTMENT BOARO 

DI! 25a5ll611569957SIW!SOGMTREE DEFA EQlJITYlNCOME fUNO 

D8 324.755115039571 IWISIXIIlfREE DEFA FUND 
D8 339.6431 1569957SIWISIXIIlfREE INTERNATIGNAL MlDCAP OIVlDEND FUNO 
DI! 2.61ì3.74311503S579INEW YOf<K STATElEACHERS RETIREMENT SYSTEM 

IlB 3:IO.48S1150395l!OIPRUDENTII\L RETIREMEI'IT INSURAI'ICE &ANNUITY COMPAI'IY 
DB 41.4921151l39581 IPRUOENTIAL RETIREMENT INSURAI'ICE &ANNUlTY COMPANY 
06 142.9521 15039532IMANULIFE ASSET MAl'lAGEMENT INTERNATIONAL EOOITY INDEX POOLED F 

Da 1.600.0761 150395a3ISS BK ANO TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEl<EMPT RETIREMENT PL 

DB 473.6751 150395114ISS BK AND TRUST COMPANY !NV FUNDS FOR TAXEl<EMPT RETlREMENT PL 
DB 397.2&1 1150S9569ISS BK ANO TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEXEMPT RETiREMENT PL 

DB 326.3:10 15039586 SSGA INTERNATIONAL ALPHA NOfol.tEl\lD!NG QP COMMON TRUST FUNO 
D8 736.080 15039587 SS BKAND TRUST COMPANY INV FUNDS FOf< TAXEl<EMPT RETlREMENT PL 

D8 231.011 15039588 SSGA RUSSELL Fil GL EX·US INDEX NOI'IUENOIllG QP COMMON TRUST FUNO 
D8 148.064 1503S589 55 BK ANO TRUST COMPANY INV FUNGS FOR TAKEKEMPT RETlREMENT PL 

DB 229.D04 1503S500 BaDA FTSE RAF1 DEVELOPED 1000 INDEX NON.tENDING COMMON TR F 

DB 217.097 151139581 SSDA MSCI EAPE !EL SERVICES INOEX NON-lENDING COMMON m FUND 

DB 471.9271 15039592lsSGA MSCI EUROPE SCREENEO IHOEX NON-UENDING CO!vlMOI'I TRUST FUND 

06 12.927 15039593 STATE STREET GLCIlAL AIlVISORS WXEMlIDURG SlCAIi 

IDa 805.331 15039594 STATE STREH GLOBAL AIl\IISORS WXEMBOIJRG SlCAII 
DB 2.809.009 15039595 STATE STREET OLCllAL AIl\IISOR5 WXEMOOURG SICAV 

DB 652.6061 15039596ISTATE STREET OLOIlA!. ADV1SORS LUXEMBOURG SICAV 

DB 513.0041 15039597ISTATE STREET GLOBAL ADV150RS lUXEMBOURG SICAV 

DB 44.0501 1503S596ISTATE 5TREET GLD8AL AIl\IISORS LUXEMBOlJRG SICAV 

DB 

DB 
DB 117.0191 1503950tIBLACKROCK GLOIlAL INDEX FUNDS 
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Telecon ltalìa Risparmio 17.12.2015 delegato 

OB 47.5141 15039602IBlACKROCK GLOBAL INOEX FUNDS 

DB 162.4561 15039503IGOLOMAN SACHS FUNDS 
DB 47.71SI15039504IGOLOMAN SACHS FUNDS 
DB 3.411.2S5115039605IMFS MERIDIAN FUNDS 
DB 223.5221 15039606IMFS MERIDIAN FUNDS 

08 20.2181 1503960rIMFS lNVESTMENT FUNDS 
DB 10.0501 151l39606IMfS MERIDIAN FUNDS 

DB 1.100.5891 15039009IMFS MERIDIAN FUNDS 

DS 63.5541 151l39610lMFS MERI01AN FUNDS 

08 32.901 115113961 l IMARCH FUNO 
OB 5.370.050I15039612IMERRlLLlYNCHINVESTMENTSOLUTa-IS 

'08 339.31SI15039613ISELECTlNOEXSERlES 
'DB 739.7501 1503l16141ISHARES MSCI ACWl ETF 
DB 87S.78SI151l3961,IISHARES MSCI ACWl EXUS ETF 
OB 2.176.1621 151l3961611SHARES EUROFE ETF 

DB 1 28.385.1371 151l3961711SHARES MSCI EAFE ETF 
08 2.611.00aI1503961SIISHARESMSCI EAFEVALUEETF 
DS 1.9S8.9941160396191ISHARESGlOBAL TEl.SCOMETF 

00 I 21.975.5391!503962llIISHARES MSCI EMU ETF 
D3 10.493.4211 150396211ISHARES MSCllTAlYCAPPEO E1F 
DB 72.0361 15039622IISHARES MSCI KOKUSA ETF 
'DB 11.4391 15il39623IBlACKllOCK MSCI WORlD INDEX FUND Cf BLACKROCK FUNDS 
108 9.328.6841 150396241B1.ACKROCK INST TRUST CO NAINV FUNDSFCf! EMPlOYEE BENEFIT TR 

'00 3.03O.5B3115039625IBLACKROCK INST TRUST CO NAINV fUNDSFCf! EMPlOYEE BENEFIT TR 
OB 93.01SI15039626IBLACKROCK INST TRUST CO NAINV FUNDSFOR. EMPLOYEE BENl'FIT TI< 
DB 620A12115039627IBLACKROCK INST TRUST CO HA INV FUNDSFOR EMPLOYEE BENEFlT TR 

DB 3.735.3721 1503962811SHARESCORE MSCI EAFE ETF 
DB 530.3501 15039629IISHARESCORE MSCI TOT& INTERNATIONAL STOCKETF 

00 36.B32115039630ItSHARES MSCI WORLD ETF 
08 158.2611 150396311ISHARES CORE MSCI EAFE IMIINDEX ETF 
00 10B.9OIl115039632IISHARES MSCI EUROPIO IMIINDEXETF 

DB 142.684I15039633I1SH/IRES MSCI ACWI LOW CARBON TARQET ETF 

IDB 14.1961 15039634IISHARES MSCllNTERNAnONAL DEVELOPED MOMENTUM FACTCf! ETF 
IDB 536.1631 15039635IISHARESMSCI EUROPE IMI ETF 
DB 3.0121 15039636IISHARES MSCIINTERNATIONAL DEVELOFED VAlUE FACTORETF 

CB 2.050I150396371ISHARESMSCIiNTERNATIONALDEVELOFEJlSIZEFACTORETF 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

DB 19360.122 15039639 BlJ<CKROCK INST TRUST CO NA IN\! FUNDSFOR EMPlOVEE BENEFIT TR 

DB 225448 15039640 BlJ<CKROCK INST TRUST CO NA IN\! FUNOSFOR EMPlOVEE BENEFIT TR 

00 418.426 15039641 BLACKROCK INST TRUST CO NA INV FUNOSFOR EMPlOVEE BENEFIT TR 

Ol! 866.972 15039642 BlACKROCK INST TRUST CO NA INV FUNOSfOR E_OVEE BENEFIT TR 

DB 18.315 15039643 CONNECTIGUT GENERAL UFE INSURANCE COMPANY 

DB 1.151.179 1503_ ~RIFT SAVINGS PlAN 

OB 1.649.993 15039645 BLACKROCK CON MSCI EAFE EQUlTY INOEX FUNO 

DB 245.632 15039646 BLACKROCK CON WORlD INDEX FUND 

00 141.983 15039647 BlACKROCK CON MSCl EAFE INDEX PLUS FUND 

00 243.139 15039648 BlJ<CKROCK INST TRUST CO NA IN\! FUNDSFDR EMPLOYEE BENEFITTR 

DB 5.0<1\.535 1503960\9 BlACKROCK INST TRUST CO MA INV FUNOSFDR EMPLOYEE BENEFIT TR 

Da 219.492 15039650 ACWI EX·US INOEX tMSTER PDRTFOUO OF MASTER INVESlMENT PTF 

DB 125,696 15039651 INTERNATIONAL EWITY INDEX PLUS FUNOS B 

DB 44.229 15039652 RUSSEtL DEVELOPED EX.lJ,S, tARDE CA!' INDEX FUNO Il 

DB 3.16a192 15039653 MSCI EQUITY INDEX FUNO B-lTALV 

DB 1.784.2O!1 15039654 aGI !ASCI EUROPE EQUITY INDEX FUND B 

DB 1.905.781 15039655 BGI MSCI EAFE EQUITY INOEX NON-LENDABLE FUNO 8 

DB 5,347 15039656 SGI MSCI EMU IMlINOEX FUND B 

08 lIl.389 15039657 OEVELOPED EX.fOSSIL FUEL INDEX FUNO B 

08 113.663 15039658 BlACKROCK MSCl EUROPE EQUITY ESG SCREENED INDEX FUNO B 

D8 507.652 15039659 BLACKROCK MSCI WDRLO eaU1TY ESG SCREENED INDEX FONO B 

DB 414.654 lS03966ù RUSSELL DEVELOPED tARDE CAP EM DEOEXPOSURE INDEX FUNO B 

OB 937.712 15039651 EUROPEEX-CONTROVERSIAL WEAPONS EQUITY INDEX FUNO B 

DB 1.624.398 15039652 MASTER INTIERNATIONAL INDEX SERI ES OF OUANT MASTER SERIES LLC 

DB 745,514 15039603 TEACHERS' RETIREMENTSYSTEM OF THE STATE CF ILUNOIS 

DB 8.304,250 15039654 BRANDES INS1l11J11ONAL INTERNAT10NAL EQUITY FUND 

DB 27,905 15039655 INTERNATIONAL PAPER CO COMMINtUD lNVESTMENT GRWP TRUST 

DB 794,179 15039666 METROPOLlTAK SERIES FUNO, INC. ­ MFS TOTAL RETURN PORTFOLIO 

DB 584.205 15039657 MFS VAR !NSURANCE TRUST II-MFS G!.OBAL TAClICAL ALLOCATION PTF 

08 1.062.950 15039668 IBM 401K PLUS PlAN 

DB 17.036.130 15039659 OREOON PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SVSTEM 

Da 642,255 15039670 DEPARThIENT OF STATE lANDS 

00 414,32{J 15039671 Al1IANCEBERNSTEIN COLLECTIVE INVESTMENT TRUST SERIES 

DB 59.003 15039672 IBM RETIREMENl PLAN 

DB 3.40Ul0 15039673 SAN DIEGO CITY EMPLOYEES' RETIREMENT SYSTEM 

08 15.465.1711 15039.74 STATE CF AlASKA REllREMENT ANO BENEFITS PLANS 

DB 26B.091! 15039675 STATE CF AlASKA RETJREMENT ANO BENEFITS PLANS 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

DB 89,664 15039&16 BRISTOL COUNTY R€TIREMENT SYSTEM F _01 

08 8,348.101 15039677 COLLEGE RETIREMENT EQLITIES FUND F _01 

DB 328.560 15039&78 COLLEGE RETIREMENT EOUITIES FUND F _01 

08 3.014,246 15039679 TIIA-CREF INTERNATIONAL EQUITY INOEX FUND F Se_Ol 

08 241.948 15009680 CITY OF EDMa<rON eQUITY UNIT TRUST F SCheda 01 

DS 2.900.485 15039681 THE REGENTS OF THE UNIVERSiTY CF CALIFORNIA F Schede 01 

08 47t452 15039662 VAI.IC COMPANY 1-li'lTERNA'OONALEOUITIES FUNO F Scheda 01 

08 1.366,773 llì0396S4 STATE OF MINNESOTA F Scheda 01 

DB 1.143,994 10039685 STATE OF MINNESOTA F Scheda 01 

DI3 1.363,82& 15039866 MERCER NON..\JS CORE EaUITY FUND F Sc!ieda 01 

DS 28.888 15QJ96B7 JOHN HANCOCK lNSURANCE COMPANY Cf VERMONT F Selleda 01 

DB 271.935 151J396ll8 SPDR S&P WOOl.D (EX.US) ETF F Scheda 01 

DB 245.130 15039689 SPDR S.,p INTERNAllONAL TELECOMMUNICAllONS SECTOR ETF F Sched.Ol 

DB 2.331.528 l503969iì RUSSELL INVESTMENT COMPANY II PLC F S,_OI 

DB 193.970 15039691 RUSSELL INVESTMENT COMPANY PLC F Scheda 01 

DB 722.299 15039692 CONSOLIllATED EDlSON RETIREMENT PLAN F Scheda 01 

DB 725,677 15039693 MARYLAND STATE REnREMENT &PENSION SYSTEM F Se_Ol 

DB 286.485 15039&94 MORGAN STANLEY INST FINC·ACTIVE INT Al.LOCATION PTF F _01 

DB 64.353 15039695 MORGAN STANLEY INSll'TlJ110NAL Fa TR· GLOBAL STRATEGIST PTF F Sched.Ol 

DB 3.&38 15030096 THE UNIVERSAL INST FINC • GLOBAL TACT ASSET ALL PTF F S,heda 01 

DB 219749 15039697 BRANDES G!.OBAL Bl\l..Al'lCED FUND F Scheda 01 

DB 3.431.112 15030098 BRANDES INTERNATIONAL EQUITY FUND F SchedaC1 

DB 4.501.551 15039689 BRANDES GlOBAL EaUITY FUND F _01 

DB 166,850 15039700 SIONNA CANADI!l.~ IlALANCED FUND F Scheda 01 

DS 249.582 15039701 SSGA MSCI EAFE INDEX FUND F Sched.Ol 

DB 3,377.770 15039702 CAUFORNIA PUBLIC EMPLOYEES REllREMENl SYSTEM F S,_OI 

DB 813.370 15039700 CITY Of PROVIDENCE EMPLOYEES RETREMENT SYSTEM F SehedaOl 

DB 558.146 15039704 CALIFORNIA STATE llEACHERS R€TIREMENT SYSTEM F Scheda 01 

DI3 2.420 561 151)39705 CAUFORNlA STATE llEACHERS RE1lREMENT SYSTEM F Se_Ol 

OB F ScI1eda 014.$8.587 15039106 TEACHER RETIREMENT SYSTEM OF TEXAS 

OB 318,325 15039101 TEACHER RETIREMENT SYSTEM OF TEXAS F Scheda 01 

DI3 4.959 15039708 SSGA TElECOMIlAUNICATION INDEX EOUI1Y FUND /- '..:~ ~ F Scheda 01/ 

.,' ,.' ../ ~.. -.;'DB 1.100.000 15039709 IiOMURA ASSEl MANAGEMENT INSTlruOONAL GLOBAL TRUST -"<:5?~" F Scheda 01 

DB 12.225.804 15039710 SS BK ANO TRUST COMFANY INV FUNOS FOR TAXEXEMPT RETIREMENT PL :. :,<c':': .., F Scheda 01" •. f 

DB 3.318.535 15039711 SS BI( AND TRUST COMPANI' INVFUNeS FOR TAXEXEMPT RETIREMENT PL ': ':::.; ,'- ~ '/," \'::'::,,\ F Sch.daOl 
DB 4.a43.456 15039712 SS BK ANO TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEXEMFT RETIREMENT PL ; ""~\" '" .:~:'.:":cj F ScI1eda 01 

DS 5.076.612 15039713 SS BKAND TRUST COMPANI' INV FUNDS FOR TAXEXEMPT RETIREMeNT PL \,\ ~:_,:::'/U F Sched.Ol 

'<!;0':".: ;:\'~~~;y .-----. 
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relecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

DB 8.758 15039714 SS 8K AND TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEXEMPT RETiREMENT Pl F SCheda 01 

D8 5.737.364 15039715 COMMON TRUST ITALYFUND F SCheda 01 i 

DB 190.334 15039716 GE INVESTMENTS FUNDS, INC. ­ TOTAL RETURN FUND F Scheda 01 

DB 478.772 15039717 ISHARES PUBLIC UMITED COMPANY F SCheda 01 

DB 4.564.901 15039718 ISHARES Il PUBUC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 2.082.543 15039719 ISHARES PUBLIC LlMITEll COMPANY F Scheda 01 

DB 1.016.862 15039720 ISHARES III PUBLIC LIMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 1.562.623 15039721 ISHARES PUBLIC LlMITED COMPANY F SCheda 01 

DB 536.724 15039722 ISHARES III PUBUC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 121.781 15039723 ISHARES VPUBLIC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 42.768 15039724 ISHARES VPUBUC LlMITEll COMPANY F Scheda 01 

D8 58.557 15039725 ISHARES VI PUBLIC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 450.134 15039726 ISHARES IV PUBLIC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 2.252.591 15039727 ISHARES VII PLC F Scheda 01 

DB 22.538 15039728 ISHARES VII PLC F Scheda 01 

DB 48.292 15039729 ISHARES IV PUBLIC LlMITEll COMPANY F Scheda 01 

D8 44.471 15039730 ISHARES IV PUBLIC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 30.108 15039731 ISHARES VII PLC F SCheda 01 

DB 421 15039732 ISHARES IV PU8L1C LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 30.936 15039733 ISHARES IV PUBLIC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 223.852 15039734 ISHARES IV PUBLIC LlMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 72.576 15039735 ISHARES PUBLIC LiMITED COMPANY F Scheda 01 

DB 3.891.985 15039736 ABN AMRO MULll-MANAGER FUNDS F Scheda 01 

DB 24.354.869 15039737 ABN AMRO MULTI-MANAGER FUNDS F Scheda 01 

DB 44.768 15039738 ABN AMRO MULTI-MANAGER FUNDS F Scheda DI 

D8 725.000 15039739 THE TRUSTEES OF NRWAYS PENSION SCHEME F Scheda 01 

DB 117.900 15039740 THE TRUSTEES OF NEW NRWAYS PENSION SCHEME F Scheda 01 

DB 6.299.100 15039741 THE TRUSTEES OF NEW AlRWAYS PENSION SCHEME f Scheda 01 

DB 29.149 15039742 BLACKROCK AM SCHWEIZ AG OBO BIFS WORLD EX SWIT2 EQ INDEX FU NO F Scheda DI 

DB 4.702.800 15039743 THE TRUSTEES CF BP PENSION FUND F Scheda 01 

DB 75.392 15039744 ARAB BANK FOR ECONOMIC DEVELOPMENT IN AFRICA F Sclleda 01 

DB 4.103.396 15039745 MANAGED PENSION FUNDS LlMITED /-., ".'0­ F Scheda 01 

DB 

DB 

DB 

273.138 15039745 BRUNEIINVESTMENT AGENCY 

2.259.355 15039747 SCOTTISH WIDOWS INV SOLUTIONS FICVC- EUROPEAN (EX UK) EQ FD 

313.263 15039748 LONDON BORDUGH CF TOWER HAMLETS PENSION FUND 

/..~:/:-::~. .,~,~ 

!. /.,' .... " ":':::';:,~':,,\ ,?\ 
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F 

F 

F 

Scheda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

DB 175.859 15039749 THE TRUSTEES OF CONOCDPHILUPS PENSION PLAN \:i,. \ /,.:.", ... :;:;.,'. i'~i-~',k -"i.;.j F Scheda 01 

DB 160.595 15039750 FAMILY INVESTMENTS CHILO TRUST FUND \' T '\'. ::-:~- -t::_;:::·:.:,:~.{~~ìl;;'l F Scheda 01 
.; '" ,. 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

DB 180.384 15039751 FAMllY INVESTlvE~S GlOOAlICVC FAMlLYIli\LAIICEO I~ FUND 

DB 283396 151139752 NOTTlNGHAMSHlRE COUNTY COUNCIL PENSION FUND 

DB 3.680.683 15039753 HSBC AS TRUSTEE FOR SSGA EUROPE EX lJK EQ\jITY TRACKER FUNO 

DB 1.356.110 151139754 THE TRUSTEES 01' AMEC STAFF PENSION SCHEME 

OB 1.0116.426 15039755 BNY MEllON TR+!lEP ATF ST. JAMlES'S PLACE GlOOAl EO UNIT iR 

iDB 548.514 15039756 lliE GE UK PENSION COMMON INVESTMENT FUND 

DB 2.020,958 15039757 MANAGEo PENSION FUNOS LlMITED 

OS 57.677 15039758 THE ROYAl BOROUGH OF GREENWICH PENSION FONO 

oB 1.400,333 151139759 HllOS INTERNAnONAL INV FUNOS ICVC· EUROPEAN FUNO 

DB 1285.417 15039760- STICH11NG FANO CMULn MANAGER EUROPEAN .CUITY ACTlVE 

DB 17.S56 15039761 MANAGEDPENSION FUNDS UMITED 

08 277.412 150397S2 ABERDEEN INV FUNDS UK ICVC I!·ABERDEEN EUR ED ENHANCED INDEXF 

DB 1.964.340 15039763 STICHTlNG PHILlPS PENSIOENFONDS 

08 43.851 150397114 THE TRUSTEES OF THE PHIWPS 66 UK PENSION PLAN 

DB 17,033.891 15039765 NEPTUNE INVESTMENT FUNOS· NEPTUNE EURDPEAN OPPORTUNmES 

DB 111.700 15039766 NEPTUNE INVESTMENT FUNDS ­ NEPTUNE GLO!!AL INCOME FUNO 

DB 999,89$ 15039767 ROllS ROYCE GRilUP PENSION SCHEME 

DB 53,Q01 15039768 THE TRUSTEES OF SAl. PENSION SCHEME 

DB 751J!67 15039769 VANGUARD INVF Icve- FTSEDEV WOR LDEX- UK EO INDEXF 

08 1.451.649 15039770 VANGUARD INV FICVC-VANGUARD frEE OEV EUROPE EX·UK EO INDEX F 

De 1.41H76 15039171 SCOTTISH WlDOW$INV SOL FICVe- FUNDAMENTAl INDEXGL8 EQ F 

DB 3.1l52.n2 15039772 THE TRUSTEES OF THE ROllS ROYCE PENSION FUND 

08 683.784 1503Sm SSGA INTERNATIONAL EOIJITlES INDEX TRUST 

DB 54.742 15039774 SPDR S+fl WORlD EX AUSTRALIA FUNO 

DB 62.464 15039775 CHRISTIAN SUPER 

DB 38.400 15039776 MFS BlENDED RESEARCH GLOllAl ECUITY TRUST 

DB 44.311 15039777 STATE PUBLIC SECTOR SUPERANNUATION SCHEME 

08 348.723 15039778 STATE PUIlllC EECTOR SUPERANNUATION SCHEME 

DB 24.686 15039779 STATE PUBLICSECTOR SUPERANNUATION SCHEME 

06 75,160 15039780 STATE PU6I.JC SEC'TOR SUPERANNUA110N SCHEME 

DB ],120,827 15039781 RETAIL EMPlOYEES SUPERANNUATION TRUST 

00 841.754 15039782 SUNSUPER SUPERANNUATION FUNO 

00 352,406 15039783 8UNSUPER SUPERANNUA110N FUND 

08 44.010 151139184 THE AVI CHAI FCUNOATION 

DB 17,!l9O 15039186 AMERGEN ClUNTON NUCLEAR POWER PLANT NONQUAlIFIED FUNO 

DB 1.742 151139786 ACORN 1998 TRUST 

-~ 
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SohedaOl 

Sd1edaOI 

S<:heda 01 

S<:heda 01 

S<:hed.Ol 

S<:hed.Ol 

Schella 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

_01 

Sc/l<lda 01 

Scl1erla 01 

Scf1eda 01 

Scbed.Ol 

Scheda 01 

Sd1edaOl 

Sd1edaOl 

S<hedaOl 

S<:heda 01 

Scheda 01 

Scheda 01 

S<:hedaOl 

SchellaOl 

_01 

Sd1eda 01 

S<:hada 01 

ScI1eda 01 

SdledaOl 

Sclwla 01 

SchodaOl 

ScI1.da 01 

Sch.doOl 

S<:h.rla 01 

Sd1eda01 

Sched.Ol 

ScI1eda 01 
DB 7,262 15039787 EXaON PEACH BOTTOM UNIT 1CUAlIFIED FUND _'"'0,>;::;;, ~,y ,..E-- Scheda 01" .( ~~ J 2 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

Da 119.751 15039768 MARGARET A CARGILL FOUNDATION F _01 i 

Da 29.598151)39769 JTWmUSTMO,3UAD9I19102 F _01 
Da 12812 151139790 JTW mUST MO. 1UAD 9119102 F _ 01 

DB 31.074 151l391'91 JTWmUSTMO.4UAD9I19102 F SdJedaOl 

DB 12.12415039792JTWTRU$TMO.2UAD9I19102 F SdJeda01 
DB 32il.965 151139793 Ni(l!-l)M COMMON DAll.YEAFI' INIlEX FUNO •NON LENOING F SdJoda 01 

06 146.536 15039794 LJR LlMlTI'D PARTNERSHIP F Scheda 01 

DB···· 334.051 151139795 LJR LIMlTI'D PARTNERSHIP F Scheda 01 

DB 5.1188 151139796 PITZER COLl];GE F Seheda 01 

DB 204.709 15039797 NTGI-OM COMMON DAILY ALLCDUNWD EX-\JS INVMKT INDEXF NONLEND F Se_Ol 

DS 309.990 15039798 RR DONNELLEY SAVINGS PLAN mUST F ScIredaOl 

DB 150.270 15039799 ANME RAY CHARlTABlE mUST F _01 

DB 348.950 15039800 CITY OF TAULAHASSEE F _01 

CB 1101101 15039801 TYCOELECmONICS RETIREM8'lT SAVINGS ANO INVESTMENT PlAN F _ 01 

OB 14.250 15039802 HRW Tl'STAMENTARY TRUST NO 3 F SdJedaOl 

Da 52.798 15039803 HRW Tl'STAMENTARY TRUST NO 1 F ScltedaOI 

DB 12.951 15039804 HRWTRUSTN02UADOI/17103 F Scheda 01 

06 37.434 15039l105 HRWTI'STAMENTARYTRUSTNO.IO F Scheda 01 

DB 12,951 15039l105 HRW TRUST NO 1UAD 01117103 F Scheda 01 

Da 38.721 15039807 HRWTESTAMENTARY1RUSTNO, 11 F Scheda 01 

DB 3O,628151l39BOSHRWTESTAMENTARYTRUSTNOS F SdJ.daOl 

DB 20.042 15039BOB HRW TESTAMENTARY mUST NO 4 F Scheda 01 

DB 27.443 15039810 HRW Tl'STAMENiARY TRUST MO. 9 F Scheda 01 

DB 24.626 15039611 HRWTI'STAMENiARYTRUSTNO.8 F Scheda 01 

DB 9.007 15039812 HRWTESTAMENTARYTRUSTN02 F Scl1edaOl 

DB 44,261 16039813 HRWTESTAMENTARYTRUSTNO, 7 F Scheda 01 

DB 29.589 15031l!114 HRWTRUSTN04UADOI117J1l!, F _01 

DB 21.716 15039615 HRWTESTAMENTARYTRUST NOo F _01 

DB 57.74715039816 HRWTESTAMENiARYTRUSTMO.12 F Scheda 01 

OB 20.994 15039817 HRW TRUST NO 3 UAD 01117103 F Sched.Ol 
DB 3.8S8 15039819 EXaON CORPORAllON NUCI.EAR DECOMMISSION TRUST •NON TA)( QUAL F Scheda 01 

DB 505000 15039819 SAMUEL H. ElLiS TRUST 2001 ,,' F Scheda 01 
DB 8.265,600 1503962U CITYOFMllWAUKEEEMPLOYESREnREMENiSYSTEM /. ,.. "._ --<::,:;",,:\ F Seh.daOl 

DB 1.132.100 15039821 CHRISTIAN SCHOOl PENSIOH PLAN ANO TRUST FUNO ! ' .' C,"" .:;, i'::.>:\0\ F Scheda 01 

OB 58.50815039822 GUIDE STOHE FUNDS INTERNAnONAlEOUITYINDEXFUNDS ' .. 1/'.:: ':: ':\>'/ /:\\~,' F _01 

DB 17,864.68615039823 CITY OF LOSANGELES FIRE ANO POLICE PENSIONPLAN \;':'.,:".','::< ,,:::~·i'!.::!. F _01 

DB 320.985 10039824 CITY OHOSANGELES FIREAND POLICE PENSION PLA~ \:\'C :'-'/'.:' '",::« h~ F , 

\»"''-'''.'~'!'':~.'-é.'\." j"-.... _1·--~r'~\"'0-'-'2."'-' ./\ 2 
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Telecon Itall. Risparmio 17.12.2015 delegato 

Da 436.622 15039825 NTGI·QM COMMON DAILY EAFE INDEX FUND ­ LENDING 

DB 226.186 15039826 NTGI- QM COMM OAlLYALL COUNTRY WD EX-US EQ INDEX F • LENO 

DB l.329.659 15039821 BANK NEGARA MALAYSIA 

DB 8.671 150398:28 BEAT DRUGS FUND ASSOCIATION 

OB 77.lI82 l!ID39829 STATIES OF JERSEY COMMON INVESTMENT FUNe 

OB 312.7lJ3 1_ FUNDO DE PENSOES 

DB 81.104 l!ID39831 INTERNATIONAL EQUITY FUND 

DB 4.833.620 15039832 HONG KOIlG SAR GOVERNMENT EXCliANGE FUND 

CB 853.813 15039833 HONG KONG SAR GOVERNMENT EXCHANGE FUND 

CB 9.53&445 15039834 BRANDES INSTITIJTIONAL EQUlTY TRUST 

CB 1.116.927 15039835 BRANDES INSTlruTiONAL EQUITY TRUST 

DIl 138.983 15039836 8RANOES INSTlruTiONAL EQUITY TRUST 

DB 916.102 151139837 KINVESTMENTS SH l..!MITIED 

ios 316.040 15039S38 THE BEmiSTEIN INT VALUE {lJNHEOOEO CAP-WEIGHTIEDj SER 

,DB 135.114 15039839 WYOMING RETIREMENT SYSTEM 

DB 65.070 15039840 WYOMING RETIREMENT SYSTEM 

DB 294.715 15039841 WYOMING RETIREMENT SYSTEM 

D8 26.ti4a 15039642 ItiTERNATIONAL MONETARY FUND SlAFF RETIREMENT PlAN 

DB 14.039 15030043 INTERNATIONALMOIlETARY FUNO STAFF RETIREMENT PlAN 

D!l 28.284 15039844 UNIT HAT REUEF ANO WORKS AG FOR PALEST REF IN TIHE NEAR EAST 

DB 6.500 15039845 DYNASTY INVEST, LTD 

DB 5.204 1503_ DR LP eaUITY (PASSIVE) 

03 396.683 15039847 PYRAMlS GLOIlAL EX U.S.INDEX FUND LP 

DB 102.400 15039848 GRII'FIN FAMIl.Y TRUST 

Da 6.709 15039849 THE GRAUSlEIN TRUSTS PAIRTNEl1SHIP 

06 14.986 150398>0 THE JeUT MASTER INVESTMENT PARTNERSHIP LLP 

DB 38.100 15039851 !.AKE AVENUE INVESTMENTS, LLC 

DB 57.616 15039852 lTW GRQUP HOLOINGS,ll.C 

DB 17.742 15039853 lTW INVESTMENTS ULC 

CB 17.471 1503_ lOY PARTNERSHIP,lLC 

D!l 2.348 1503_ MF INTERNATIONAL FUNO Lle 
08 10.332 15039856 CINDY SPRINGS, LLC 

De 95.262 15039857 CINeY SPRINGS, LLC 

DB 34.416 15039858 RAM! PARTNERS, LLe 

00 92.900 15039859 TANYA ANO CHARLES BRANDES FQUNDATlON 

Da 4.651 1_ FCM INTIERNATIONAI. LLC 

DB 155.043 1503981)j BANK OF BOTSWANA 
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Telecon Italìa Risparmio 17_12.2015 delegato 

De 1.003,204 151l39a62 BANK OF BOTSWANA 

08 309_000 15039863 BIWlDES INsnTVTIONAL EQUITY TRUST 

DB 538.143 15039004 BANFORO C, IlEllNSTEIN &CO ooT INTERNATIOOAL VALVE SERIES 

00 279,308 15039Il65 NATIONAL COUNCIL FOR SOCIAL SECURITY FUNO, P,R-C 

DB 257.2115 150!S866 NATIONAL CQUNCIL FOR SOCIAL SECURlTY FUND, PJtC 

00 629,761 lS03911'l7 NATIONAL COUNCIL FOR SGelAL SECURITY FUND, P.RC 

DB 1.078,236 150391158 FIDELlTY SALEM STREET 11<UST FlDEL1TY SERIES GLOBAL EX U.S, INDEX FONO 

DB 714,314 15039&6S OPSEU PENSION PLAN TRUST FUNO 

DB 233,478 15039810 HAGFORS LIMITEC 

OB 256.772 1S039871 BLUE SKY GROUP 

DB 897.558 15039872 BlUE SKY GRQUP 

OB 592.964 15039873 COMMONWEALTH SUPERAhN CORP ATE ARIA INVESTMENTS TR 

D8 42,875 15039874 aie INTERNA1'lONALEQUITIES FUNO 

06 58.768 15039875 QUEENSLAND IN\lESTMENT TRUST NO,2 

DB 138,955 IS03987(5 IACT CHIEF MlNlSTER, TREAS ANO ECO DEV DIR SUPERAhN PROV ACC 

OB 116.626 IS039877 CATERPILLAR INVESTMENT TRUST 

D8 1.469,892 15039878 CATERPILLAR INC MASTER RETIREMENT TRUST 

D8 394,140 15039879 CENTURYl.INK, INC. DEFINEO CONTRlBUTION PLAN MASTER TRUST 

09 119.145 15039880 CATERPilLAR INC, GRDUP INSURAhCE PLAN TRUST 

IlB 9HI96 15039881 FORD MOTCR CDMPANY DEFINED BENEFIT MASTER TRUST 

IlB 127.204 15039882 FORD MOTOR CDMPANY DEFINED 6ENEFIT MASTER TRUST 

D8 5.418,164 15039$3 HERMES IN\lESTMENT FUNOS PUBLIC LlMITEO COMPANY 

DB 19.239.976 150398114 HERMES INVESTMENT FUNOS PU9L1e LlMITED COMPANY 

IlB 2207,370 150398a5 HERMES INVESTMENT FUNOS PUBLIC LlMITED CDMPANY 

DB 354.286 150398a5 lDCKHEEO MARTIN CORPORATION MASTER REnREMENT TRUST 

IlB l!iì'lllJ IS039887 MARY KMOOUISTON MCCAW 

DB 2,129.1ì8:I 15039888 NORTHERN FUNOS -INTERNATIONAL EQUITY INDEX FUNO 

09 1ì8:I.398 150398l19 MASTER TR AGREE 6ETWEEN PF!ZER INC ANO THE NORTHERN TR CD 

00 400.682 15039800 MASTER TR AGREE llEIWEEN PFIZER INe AllO THE NORTHERN TR CO 

re 1.250 15039891 PRESBYTERlAN CHURCH (USA) FOUNOATION 

00 8,274,890 15039892 NOR11iERN TRUST GLOBAL INVESlMENTS CDLLECTIVE FUNeS 11<UST 

DB 3,672,620 lS0398S3 NAOONAL RAlLROAIl REnREMENT INVESThIENT TRUST 

OB 18.l*ì5 15039894 19S9 VOL EMPL BEN ASS NON-REPR EMPL OF SOUT GAL EDISON CD 

DB 1!I6,M!5 15039S95 THE TRUSTEES OF THE HENRY SMlTH CHARlTY 

DB 66.578 150391196 TRINITY COUUEGE CAMBRIDGE 

re 223,479 15039897 ~NSON &ELKlNS L,L,P. RETIREMENT PLANS MASTER TRUST 

D6 275,507 150391198 NEW ZEALAND SUPERAhNUATION FUND 

F Scheda 01 
f Scheda 01 
f _01 

F _01 
F Sd1ed.01 
F SchedaOl 
f Scheda 01 
F Scheda 01 
F Sched.01 

F _01 

F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Scheda 01 

F Scheda 01 

F Scheda 01 
F Scheda 01 
F Sd1eda01 
F Scheda 01 
F _01 

F S_aOI 

F Scheda 01 
F Sd1edaOl 

F SchedaD1 

F ScOOdaOl 
F SdledaOl 
F Scheda 01 
F Se_01 

F SchadaOl 
F ScOOda 01 
F Sd1edaOl 
F _01 

/.~:2-" G;;':"<. F Scheda 01 

;' -' :"':';."., ~~c'\ F &heèaOl 

l'i' :>",J,,-.,:-,. 'C:; ''l. F Scheda 01 
,1.",'::': ,',''''.~:',:: F Scheda O', 
; 'i,'" ,...i- ::,'" ."'.~:, ",1:-" F Scheda 01 
\~;. '\i ':;-, < , ,/.; F Scheda 01 

-

~ 24 

http:Sched.01
http:Sd1ed.01


Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

DB 431.371 15039899 NEW ZEAlAND SUPERANNUATION FUND 

DB 464.129 15039900 NEW ZEALAND SUPERANNUATION FUND 

'D8 66.756 15039901 MlERICAN HONDA MASTER RETIREMENT TRUST 

DB 185.573 15039902 BRANDES INVESTMENT PARTNERS, LP 401 (I<) PLAN 

DB 106.434 15039903 8RANDES INVESTMENT PARTNERS, LP 401(1<) PlAN 

DB 152.303 15039904 CENTURYlIN~ INC. DEFINED 8ENEFIT MASTER TRUST 

DB 170.624 15039905 AI.DUPONT TESTAMENTARY TRUST 

DB 1.279.329 15039906 FIREMEN'S ANNUITY &BENEFIT FUND OF CHICAGO 

D8 18.005 15039907 STlCHTING INSTITIJm GAA 

DB 151.581 15039908 GENERAI. PENSION AND SDCIAL SECURITY AUTHORITY 

DB 10.039.70{) 15039909 IUINOIS MUNICIPAL RETIREMENT FUND 

DB 1.048.053 15039910 ILLINOIS MUNICIPAL RETIREMENT FUND 

DB 704.988 15039911 LOS ANGELES CITY EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 

DB 651.108 15039912 LDCKHEED MARTIN CQRPORATION MASTER RETIREMENT TRUST 

D8 299.716 15039913 NORTHERN TRUST INVESTMENT FUNDS PUBLIC LlMITED CQMPANY 

DB 642.392 15039914 NT UNIT TRUST 

08 2.024.170 15039915 NORTHERN TRUST GLOBAL INVESTMENTS COlLECTIVE FUNDS TRUST 

DB 741.562 15039916 NORTHERN TRUST GLOBAL INVESTMENTS COLLECTIVE FUNDS TRUST 

DB 409.227 15039917 TEACHERS'S RETIREMENT SYSTEM OF OKLAHOMA 

D8 829.989 15039918 UTAH STATE RETIREMENT SYSTEMS 

DB 25.198 15039919 FORD MOTOR COMPANY OF CANADA, LlMITED PENSION TRUST 

Da 299.031 15039920 NAV CANADA PENSION PlAN 

Da 123.081 15039921 HAUFAX REGIONAL MUNICIPALITY MASTER TRUST 

08 31.288 15039922 HALIFAX REGIONAL MUNICIPALlTY MASTER TRUST 

08 118.152 15039923 IBM DIVERSIFIED GLOBAL EQUITY FUND 

D8 62.108 15039924 GARa COMMON CONTRACTIJAL FUND 

DB 9.358 15039925 NAT WEST BANK PLC AS TRUSTEE OF LEGAL GENRAL GL8L GROWIH TST 

DB 3.711.605 15039926 NAT WEST 8KAS TRUSTEE OF LEGAL &GENERAI. EUROPEAN INDEX TR 

08 149.332 15039927 NAT WEST BK PLC AS TRUSTEE Of THE LEGAl &GENERAllNT IND TR 

DB 101.440 15039928 THS EUROPEAN GROWIH &VAlUE FUND 

DB 4.55{).496 15039929 THS INTERNATIONAL GROWTH &VALVE FUND 

08 160.580 15039930 CONTINENTAL GROWTH &VALUE FUNO 

DB 119.425 15039931 SSGA GROSS ROll UP UNIT TRUST 

DB 107.541 15039932 MERCER PASSIVE INTERNATIONAL SHARES FUND 

DB 5.915.628 15039933 mE TRUSTEES Of THE BT PENSION SCHEME 

DB 149.305 15039934 CHURCH OF ENGlAND INVESTMENT FUND FOR PENSIONS 

DB 1.135.148 15039935 STICHTING HEINEKEN PENSIOENFONDS 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

D8 231.520 15039936 STICHnNG PENSIOENFONDS SAGITIARIUS 

DB 116.321 15039937 WHEELS COMMON INVESTMENT FUND 

,DB 119.685 15039938 WHEELS COMMON INVESTMENT FUND 

IDB 252.598 15039939 THE mUSTESS OF IBM PENSION PlAN 

DB 63.744 15039940 STICHTING PENSIOENFONDS IBM NEDERlAND 

DB 2.461.426 15039941 SnCHTING PENSIOENFONDS VAN DE METALEKTRO IPME} 

DB 1.099.544 15039942 SnCHTING PENSIOENFONDS VAN DE METALEKTRO (PME) 

DB 886.093 15039943 HP INVEST COMMON CONTRACTUAl FUND 

DB 780.751 15039944 HP INVEST COMMON CONTRACTIUAL FUND 

DB 53.407 15039945 NORTHERN TRUST UCITS COMMON CONlRACTIUAL FUND 

DB 59.513 15039946 NORTHERN -mUST UCITS COMMON CONTRACTIUAL FUND 

DB 166.177 15039947 NORTHERN TRUST UCITS COMMON CONTRACTIUAL FUND 

DB 542.335 15039948 NORTHERN TRUST UCITS COMMON CONTRACTUAL FUND 

DB 148.536 15039949 NORTHERN TRUST UCITS COMMON CONTRACTUAL FUND 

DB 38.757 15039950 NORTHERN mUST UCITS COMMON CONTRACTIUAl FUND 

DB 1.528.405 15039951 PU811C EMPLOYEES RETIREMENT ASSOCIATION OF COLORADO 

DB 56.557 15039952 COMMONWEALTH GLOBAL SHARE FUND 29 

DB 93.506 15039953 MUNICIPAL EMPlOYEES ANNUITY ANO BENEFIT FUND OF CHICAGO 

DB 1.765.994 15039954 VERDIPAPIRFONDET KlP AKSJEGLOBAllNDEX l 

DB 1.064.676 15039955 VERDIPAPIRFONDET KlP AKSJEEUROPA INDEKS l 

DB 392.189 15039956 ABU DHABI RETIREMENT PENSIONS ANO BENEFITS FUND 

DB 198.355 15039957 STICHnNG DOUWE EGBERTS PENSIOENFONDS 

DB 313.737 15039958 STICHilNG 8EDRIJFST VOOR HET BEROEPSVERVOER OVER DE WEG 

DB 343.906 15039959 snCHTING 8EDRIJFST VOOR HET BEROEPS'VERVOER OVER DE WEG 

DB 277.462 15039960 STICHTING BEDRIJFST VOOR HET BEROEPSVERVOER OVER DE WEG 

DB 327.840 15039951 STICHTING BEDRIJFST VOOR HET BEROEPSVERVOER OVER DE WEG 

DB 956.671 15039962 NORTHERN TRUST UCITS FGR FUND 

08 1.037.968 15039963 KOMMUNAL LANDSPENSJONSKASSE GJENSlDIG FORSIKRINGSSELSKAP 

EUROClEAR BANK 7.096.945 202450 PSAM WORlDAR8 MASTER FUND LTD 

EUROCLEAR BANK 3.298.320 202451 DOUBLE BLACK DIAMOND OFFSHORE lDC 

EUROCLEAR BANK 1.044.430 202452 DOUBLE 8LACK DIAMOND OFFSHORE lDC 

INTESA 56.883 24034025 THE PRUDENTIAL SERIES FUND INC CONSERVATIVE BALANCED PORTFOLIO 

INTESA 65.066 24034026 THE PRUDENTIAl SERIES FUND INC-FLEXIBlE MANAGED PORTFOLIO 

INTESA 38.201 24034027 AA STEEL CORPORAnoN MASTER PENSION TRUST 

INTESA 350.435 24034028 NORTHWEST NATURAl GAS COMPANY RETIREMENT TRUST 

INTESA 1.656.120 24034029 VALERO ENERGY CORPORATION PENSION PLAN 

INTESA 24.220 24034030 MI·fONDS Kl1 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

INT;;SA 6021 24034!I311000UTSCHE X-TRACKERS FTSE OEVElOl'ED EX US IiNHANCEO BETA ETF 

INTESA 626.9631 240340321NATIONAL TREASURY MANAGEMENT AGIiNCY (AS CON1ROlLER ANO M'I'IAGEl<OF THE IRElAND STR 
INTESA 140.2001 24034Il3JIPOWEl<SHARES FTSE INTERNATIONAL LOW BETAEOOAl. WElGHT PORTFQ!JO 

INTESA 10.6891 24034034jAMERICAN HEAAT ASSOCIATION, INe 

INTESA 20.9511 24034035I01iUTSCHE X-TRACKERS MSCIITAl.YHEOGED EQUITY ElF 

INTESA 1.142.7431 24C34006IAOVISORS' INNER CIRelE FUND FROST INTERNATIONAl. EQUITY l'D 

INTESA 14Ul1l71240340371WM POOl-EQUmeS TRUST NO. 75 

INTESA 1l4.il:l1124034038IMINISTRY OF FlNANCE CF THE REPUBl.JC CF I<AZAJ\loIST 

INTESA 19.9931 2403403911Q 50 PERCENT HEOGEO FTSE INTERNATIONAl. ETF 

INTESA 516.9091 24034040ISTICHTlNG PENSIOENfONDS HORECA &CATERNG 

INTESA 19.6381 24034ll41101iUTSCHE X-TRACKERS MSCI SOOTHERN B.II<OPE HEOGEO EOOITY ETF 

INTESA 1.841.7191 24034ll42!VMI:lERBllT UNIVERSITY 

INTESA 27.7MI24W4(l431IQ5Il PEReOO HEOGEO FTSE EUROI'E ETF 

INTESA 92.sasI24034044IGOLOMAN SACHS ETF TRUST- GOUlMAN SACHS ACTIVE BETA 1!<1"ER. EQUITY 

INTESA 769.601 I240340451STlCHTING BEDRIJFST_SIOENFONOS VOOR HET SCHJLOERS-AFWERKlNGS-EN 

INTESA 256.9891 24OJ<IlI46ILONOON 8DROUGK CF CROYDON PENSION FUNO 

INTESA ton.018124034047IPANAGORA DIVERSlAEO RlSK MULTI-ASSET l'UNO, LTO. 

NTESA 386.3441 240340481I\llVANCED SER/ES TRUST ­ AST OMAINTERNATIONAL CORE EQUITY PORTFOLIO 

IINTESA 132_9441 24034049IUBERTY MUTUAL RETIREMENT PlI\N MASTER TRUST 

INTESA 5_82SI24034050IMASSEY FERGUSON WORKS PEMSION SCHEME 

'INTESA 727.3051 24034!I51IGOVERNMEl>fT EMPLOYEES PENSION FUNO 

IN1ESA 49.324 I240340521BOC PENSION INVESTMENT FUND . 

IINTESA MEA UNIT UNKEO BELEGGINGFONDSEN 2 

INTESA 
INTESA 1.446.5631 24034065ISTICHTING PENSiOENFONOS VAN DE A8N AMBRO BANK N.V. 

INTESA 1.029.41sI24034!I56ISTICHTING PliNSIOENFONOS VAN DE ABN AMRO SANI( N.V. 

INTESA 1.043.4l1li1 24034057ISTlCHTING PENSIOENFONOS VAN DE ABN AMBRO BANK N.V. 

INTESA 320.8951 240340581ES8 GENERAL EMPlOYEES SUPERANNUTION SCHEME 

INTESA 270.919IZ4O:l405!1IOREYFUS INOEX FUNOS INC DREYFUS INTERNATIONAL STC 

INTESA 93.3421 24G34060lOEUTSCHE X-TRACKERS MSCI EMU HEOOEO EQUI1Y ETF 

INTESA 3lI.1!21124034001IUNIVERSAl. SHIPOWNERS MARNE !NSURANCE ASSOCIATION UMlTEO 

INTESA 

INTESA /. 
INTESA 256.4371 24034!l64IAMERICAFIRST DEFENSIVE GROW1); FUNO 

INTESA 65.9921 240340051RIVER ANO MERCANTIlE DYNAMIC ASSET Al.lDCATION FUND 

INTESA 

INTESA 

F IScheda 01 

F lSd1eda 01 
, ISched.Ol 

F Isct<l<la 01 
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F Scheda 01 
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F IScheda 01 

F ISoh.da 01 
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F IScheda 01 

F ISche.. 01 

F IScheda 01 
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Scheda 01 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

INTESA 

INTESA 

INTESA 

INTESA 

INTESA 

INTESA 

INTESA 
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INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INnESA 


IHTESA 


INTESA 


INTESA 


IKTESA 


IHTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


INTESA 


151.990 24I)3.l008 NUCLEAR LlABlLlTIES FUND LlMITED 

7.300.483 241l34OO9 FIDELI1Y CONCORD STREET TRUST SPARTAliINTERNAnONAL INDEX FUND 

26.160 24034070 ADVANCED SERIES TRUST·ASTT.ROWE PRICE DIVERSIRED REA!. GROWTH 


1.295.1\00 24034071 LLOYO'S REGISTER SLIFERAIINUATlONFUND ASSDClAnON 


236.837 24034072 INVESTIN PRO F.M.BA. GlOBJ\L EQUITIES I 

5114.446 24034073 ADVANC€D SERIES TRUST AST ROWE ?RICE GRDWTH OPPORTUNITIES PORTFO 


2.ao7.248 24034074 S8SA ENGINEERING INOUSTRIES PENSION FUND 


203.576 24034075 ADVAllCED SERI ES TRUST AST GOLDMAN SACHS MULTI ASSET PORTFOLIO 

373.554 24034077 AQVANCED SERIES TRUST-AST PRUDENTlAL GROWTH ALLOCAnON PORTFOLIO 

52.300 2_8 PENN SERIES IlEIIElOPED INTERNAnoNAL INDEXFUND 

7.731.447 	24034079 ADVANC€D SERIES TRUST AST T.ROWE PRICE ASSET ALLOCATION PORTFOL 


81.8G4 24034080 SllCHTING PENSIOENFONDS VAN DE NEDERlANDSCHE IlANK NV 


2.882.749 24034OB1 DIl XTRACKERS MSCI EUROPE EOOITY 

160.900 24034082 $fANLIB FUNDS UMITED STANOARD IlANK HOUSE 

14.314.721 24034083 BLACKROCK UFE UMITED 

10.950 2_ BlACJ<ROCK LlFE LIMITEO 

852.987 24_ BLACKROCK LlFE LlMITED 

1.505.341 2_ BLACKROCK LIrE LlMllE) 

39Q,03(I 24034067 BLACKRCCK LlFE LlMiTED 


l.34S.ooo 24034OB8 RIVERANO MERCANTILE WORLD RECOVERY FUND 


48.372 24()34069 BlACKROCK Ml\NAGED VOLAnLlTY VJ. FUND OF BLACKROCK VARIABLE SERIES FUNDS INe24_
37.316 BlACKROCK MANAGED VOLATIU1Y V.1. FUMD OF BLACKROCK VARlABLE SERIES FUNDS INC 


3.660,26,2 24034091 SE'lENTH SWEllISH NATIDNAL PENSION FUN[)· M'l EOOITY FUNO 


389.899 24034092 PRINCIPAL FUNOS INC."INTERIlATIONAL EOOITY INDEXFUNO 

352.465 24034093 MAXlM INTERNAnONAL INOEX PORTFOUO OF MAXlM SERiES FUND,INC 

227.627 24034094 DUNHAM INTERNATlONALSTOCKFUND 

26.242 24034095 POWERSHARES GlOBJ\L FUNDS IRELAND PLIC 


5,917.862 24034095 DEUTSCHE )(·TRACKERS MSCI!!AFE HEOGE EQUITY ETF 


422.328 24034097 PRlMClPAL FUNDS INC INTERNATlONAL VALUE FUND l2_
18.681 ?OWERSIlARES GlOBA!. FUNDS IREI.I>ND PU8LIC UMITED COMPANY 

6.441 2_ ?OWERSHARES GLOBJ\L FUNDS IRELAND PUBUC UMITED COMPANY 

2.310 24034100 MLCLIMITED 

9.938 24034101 MLCLlMITED 

899.435 24034102 PS FTSE RAFI DEVEL MAlI EXlJS PORT 

410.685 	24034103 GUIDEMAIIKWORLDEX· US FLlND 


5.~ 24034104 THE GREAT EASTERN LlFE ASSURANCE COM?ANY LlMITED 


4.703.832 24034105 BNYMIIl!lJK) AS TRUSTEE OF 8LACKROCK CONTINENTAL EUROPE EDUITY TRY TRACKER FUND 
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Telecon Italia Risparmio 17,12.2015 delegato 

INiESA 151717 24il34106 BNYM1D (UI<) LTD AS TST CF BLACKROCK CAUTIOUS PORTFOLIO FUNO F So:l1eda DI 

INTESA 9,349 240341D1 1HE PRUllEIITIAL INVESTMENT PDRTFOLIOS INCDRYDEN ACTIVE ALLOCATION F Scheda 01 

INTESA 51.784 24il34106 BANCO NACIONAL DE PANAMA AS TRUSTEE CF FIOEICOMISC FONDO OEAHORRO Of' PANAMA F Scheda 01 

INTESA 705,131 24il34109 VOYA INTERNATIONAL INDEX PORTFOLIO F Scheda 01 

INTESA 3<lO,D45 2403411D VICIDRIAN SUPERANNUATION FUNO F Scheda 01 

INTESA 425.75() 24034111 GS TACS MARKET CONTINUOUS (INTL) LLC F SchC<laOl 

INTESA 222427 24034112 THE BANK OF KOREA F Sche<l, DI 

INTESA m34D 24034113 THE BANK OF KOREA F Scheda 01 

INTESA 1.232.726 24034114 BLACKROCK GUlBAL FUNOS F SchC<laDI 

IIITESA 112.864 24034115 BLACKROCK GLOEAL FUNeS F SdJooaOl 

INTESA 260.223 24034116 BLACKROCK GLOEAL FUNOE F Scheda 01 

INTESA 24.700,122 24034117 STANOARO LlFE INVESTMENTS GLOBAL SICAV F Scheda 01 
INTESA 67,449 24034118 POWERSNARES GLOBAL FUNeS IRELAND PUBLIC LlMITED COMPANY F ScheOaOl 

INTESA Il.823 24034119 BLACKROCK GLOEAL FUNeS F SchC<laOl 

INTESA 403,751 24034194 STG llPF VOOR HET LEVENSMID, BEOR!JF IPM F Scheda 01 

INTESA 1.396,2C5 24034195 STG PFOS V.D, GRAFISCHE F Scheda 01 

INTESA 269.027 2Ml34196 STG PFOS AHClJ) F So:l1eda Dl 

INTESA 150,393 24034191 ST. SPOORWEGPFOS MAN!)AAT BLACKROCK F Scheda 01 

INTESA 315,304 24034198 STG PFOS ACHMEA MANOAATBLACKROCK F Scheda 01 , 

iNTESA 61,4:.11 24034199 STG BEOR!JFSTAKPFOS V H F Scheda 01 

INTESA 955.846 24034200 STG aPF VO DETAlU1ANDEl. MWD BLACKROCK MSCI EMEA F Scheda 01 

INTESA 695572 24034201 PETTElAIIR EFFECTENBEW. INZ. SNSRESP. INO. FNO F Scheda 01 

INTESA 42],846 24034202 THE PASSIVE GLOEAL SHARE TRUST F So:l1eda 01 , 
INTESA 2OJl6ll 24034203 REEVE COURT GENERAL PARTNER F Scheda 01 
INTESA 22,493 24034267 INTERNATIONAL BANK FOR RECONSTRUCTION ANO DEVELOPIiIENT F Scheda 01 

1t.1TESA 133.135 24034268IINTERNATIONAL BANKFORRECONSTRUCTION AND DEVELOPMENT F Scil<lda 01 

INTESA 18.359 240342\19 INTERNAl10NAL BANK FDR RECONSTRUC1l0N ANO DEVELOPMENT F ScheOaOI 

INTESA liS,404 24034270 STICHTlWG CZ FUNe OEPOSITARY F ScI1e<la 01 
INTESA 396,526 24034211 CF INTERNATIONAL STOCK INDEX FUNO OME F Sched.Ol 

INTESA 880.8il4 24034212 GOTHIG EHP LLC F Scheda 01 
INTESA 431.812 24034273 OT INTERNATIONAL STOCK INDEX FUND OME F Scheda 01 
INTESA 221.5Il2 24034214 PACIFIC GAS ANO ELECTRIC QUALIFlED CPUC DECOMMISSIONING TRLST F S<hC<laOl0,:.,,-~'!. " 
iNTESA 202.181 24034215 SOOTHERN CALIFORNIA EOISCN NUCLEAR FACiLITIES CPUC OECOMMISSIONI l',·/" .. ,., "i -\ F Scheda 01 
INTESA 11.514 24034276 SDGE QUALIFIEO NUCLEAR CECOM MlSSIONING TRUST PARTNERSHIP l'è'!.,' ... ~... , ;,.,:, \,~ì F Scheda 01 
INTESA 37,563 24034271 FLORIDA GLOBAL EQUITY FUNe LLC h. "..:: '..;'<'",: ·;3 F S_OI 

INTESA 106.03S 24034278 VEBA PARTNERSHIP NLP , l"" "A".,:, .i~.~'1' i":, f F Scheda 01 
INTESA 3,001,529 24034279 MEllON BANK ilA - GLOSAl CUSTOOY \'"'1.. ":,,;,;; ";::; Cc> 7.{J F Scheda 01 
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Telecon Italia Risparmio 11,12,2015 delegato 

INTESA 1.187,53SI Z4034311 IOPEC FUNI) FOR INTERNATlQNAiDE\lELOPMENT F IS,h.deOl 

INTESA 1.496,4241 2403'1400ISlCAV AMUNOI ACTIONS EURO ISR F lSd1eda 01 

INTESA 77.0271 24034481 IFCP CPR CONSOMMATEUR ACTIONNAIRE F IScheda 01 
INTESA 2,Ol!1.423124034482ICPR EURO HIGH DIVIDEND F IScheda 01 
INTESA 668,oooI24034483ICDCA~UROPE F ISchedaOl 
INTESA 588,1491 240344841FCP ECUREUIL TECHNOLOOIES F IScheda01 

IINTESA ScIled.Ol 
INTESA Schede 01 
INTESA 1.739,503IZ40344S7IFCP NATllIlS ACTIONS EUROPEENNES F ISchede 01 

INTESA 403,8lI4124034488IATQVT EUROPE StMlU BETA F IScheda 01 

INTESA 96.S2SI24034489ISICAV LCl ACTIONS MOllOE HORS EUROPE F IScheda 01 

1~'Tl'SA 115,9731 24034490IAMUNCI ACTIONS INTLES SMART BE F IScheda 01 

;INTESA 189,3321 2403'1491IFCP AMUNDI ACTIONS INTERNATlONALES F IScheda 01 

liNTESA 4,005.ll25124034492INATIXIS ASSET MANAGEMENT SA F IScheda 01 

INTESA 800,oooI24034493IPALATINEASSETMANAGEMENT SA F IScheda01 

INTESA 43,mI24034494INADAUD F IScheda 01 
INTESA 2l\1,41CI24034495IGRD 10 'lliS F IScheda 01 
INTESA 173,103124034496IAAAMUNOIISR F ISchedaOl 
INTESA 1,599,3761 240344971FCP ARRCO LONG TERME C F IScheda 01 

INTESA 7Q,8S112403449SIFOF BOURllON 3 F IScheda 01 
INTESA 388,2641 240344S9!LBPAM PROFIL BO PSA F lSd1eda 01 

INTESA 1968191240345001lBPAM PROFIL 100 F ISo"'" 01 
INTESA 1.588,525 24034501 CARAC CHATEAU F Schede 01 

INTESA 369,890 24034502 OACET F Scheda 61 
INTESA 280,438 24034503 FCP CARPIMKO EUROPE F Schooa 01 

IINTESA ~~ 48.1148 24034504 DOP EPARGNE F SCheda 01 I 
iNTESA 701.823 2403451)5 FCPE SAFRAN DYNAMIOOE F Scheda 01 I 
INTESA 2,720,931112403451l6IEGEPARGNE 2 F ISchooa 01 

INTESA 134,1451 24034007IFCPE HUTCHINSlDNACiIONS F ISch.da 01 
INTESA 55,9401 24034508IFOFE FCP REGUUER AlR llOOIDE OEVELOPPEMENT F ISchooa 01 
INTESA 147,9741 24034509ISAFRAN MIX1E ~ _ F ISchooa 01 

INTESA Sc_ 01 , 

INTESA Scheda 01 

!INTESA 1042,3001 240345121AULIANZ GLOBAL INVESTORS (FRANCE) SA F ISchooa 01 


INTESA 105,401 1240345131V1LLlERS ALTO i ~ i n'~,~, F IScM<1ll 01 


INTESA t375,2921240345141FOF AMUNOI HORlZON \'> i !~.! F IScheda 01 


INTESA 201.37SI24034915IFONDO PENSIONE lAIlCRFONCS \ F IScheda 01 
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Teleco. Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

INlESA 313.126 24034616 AMUNDI FUNDS INIlEXEQUIfI EURO 

INTESA 593.822 24034617 AMUNDI FUNOS INIlEX EUROPE ACCOUNT 
----

INlESA 22.557 24034618 AMUNDI Slf EUROPEAN EQUITY INIlEX fUND 

INlESA 25.868 24034619 i\M\JNDI PARIS 

INTESA 4.410.240 24034520 STRUCTURA· SMAR.T EURO EQUITIES 

INlESA 42.152 24034621 FONDACO ROMA EURO BALANCED CORe 

INlESA 77.726 24OJ.4Il22 SPOR EUROPE PUlllIC LlMITED COMPANY 

INTESA 539.722 24034022 MERCK AND CO.• INC MASTER RETlREMENT TRUST 

INTESA 2.138.084 24034723 STICHTING rxlW PENSIOENFOODS . 

INTESA 1.682.694 24034724 INTEGRYS ENERGY GROUP RETlREMENT PlAN TRUST 

INTESA 1.673.602 24034725 THE DUKE ENDDWMENT 

INTESA 175.2Q3 24034726 KEYSPAN CORPORATION PENSION MASTER TRUST 

INTESA 1.696.989 24034727 LAWRENCE UVEROORE NATlONAl SECURITY. lLe ANO LOS ALAMOS NATIONAL SECURITY. 

INlESA 196,819 24034728 l.AWRENCE LlVERMORE NATiONAL SECURIfI. LLC AND LOS AlAMOS NATlONAL SECURlTY. 

INTESA 1.265.912 24034729 LViP SSGA INTERNATIONAL INOEX FUND 

INTESA 144.031 24034130 SHERIFFS PENSION ANO RElIEF FUND 

INTESA 850.200 24034731 LOIJISIANA STATE EMPlOYEES' RETlREMENT SYSTEM 

INTESA 12m!; 24034732 TEACHERS' RETlREMENT SYSTEM OF lOUISIANA 

INTESA 1iOO.2T9 24034133 llNY MElLON EMPLOYEE BENEFIT COlLECTlVE INVESTMENT FlND flAN 

INlESA 3.200.455 24034734 BNY MELLON EMPLOYEE BENEFIT COLlECTIVE INVESTMENT FUNO PlA.~ 

INTESA 54UlS 24034735 BNY MELLON EMPLOYEE BENEfIT COLLECTIVE INVESTMENT FUNO PLAN 

INlESA 1.697.622 24034736 INTERNATlONAL EQUITY ClASS(PUTNAM} 

INTESA 40.363 24034737 MANVILLE PERSONAL INJlJRY SETTLEMENT TRUST 

INTESA 445.630 24034738 LOCAL NO SIBEVI RETlREMENT i'lANAND TRUST 

INTESA 50.8<15 24034739 MERCY INVESTMENT SERVICES 

INTESA 566.511 24034740 PUBlIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM OF MISSISSIPI 

INTESA 1.932.7115 24034741 TREASURER OF THE STATE OF NORTIICAROLlNAEQUITY INVESTMENT FlND POOLED 

INTESA 15,136.300 24034742 TREASURER OF THE STATE OF NORTHCAROLlNAEQUITY INVESTMENT FUND POOlED 

INTESA 2.0\10.789 24034743 PUIlLIC EMPLOYEES RETlREMENT SYSTEM OF NEVADA 

INTESA 963.710 24034744 ?UIlLIC EMPLOYEES RETlREMENT SYSTEM OF NEVADA 

INTESA 31.245 24034745 RETlREMENT BENEFITS INVESTlMENT fUNO 

INTESA 79.867 24034746 SELL Al1.ANTiC MASTER TRUST 

INTESA 65.220 24034747 EXPRESS SCRIPTS, INC. 401 (K) PlAN 

INTESA 005.158 24034748 ONTARIO POWER GENERATION INe. PENSION PlAN 

INTESA 24.247 24034749 POlNT BEACH UNIT l ANO UNIT 2NO TRUST-ACCOUNTING MECHANISM 

INTESA 1.890.500 24034750 PENSION FLND OF TliE CHRiSTIAN CHURCH 

INTESA 403.445 24034751 PANAGORA GROUP TRUST. 
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Telecon Italia Risparmio 17.12.2015 delegato 

INTESA 1.887.351 24034152 PENSiON RESERVES INVESTMENT TRUST FUNO 

INTESA 643.907 24034153 INDIANA PUBLIC RETIREMENT SVS1EM 

INTESA 427619 24034754 INDIANA PU81IC EMl'lOVEES RETIREMENT FUND 

INTESA 2:lJl.731 24034755 PU81IC EMPLOYEE RETIREMENT SYSTEM OF IDAHO 

INTESA 4.041.BOO 24034756 PUllUC EMPLOVEE RETIREMENT SVS1EM OF IDAHO 

INTESA 29S.221l 24034757 ARIZONA PSPRS 1RUST 

INTESA 666.674 24034758 ARRDWSTREET IJS GROlIP TRUST 

INTESA 2.217.593 24034759 ARROWSTREET US GROlIP 1RUST 

INTESA 8.847 24034760 T. RDWE PRICE INTL OORE EQUI1Y POOL 

INTESA 34.954 24034761 SOlJTH CAROLINA RETIREMENTSYSTEMS GROUP TRUST 

INTESA 911.344 24034762 RUSS6LL IWSTlTUTIONAL FDS,LLC RUSSELL MULTI-ASSET CORE PLUS 

INTESA 777.264 24034763 ARROWSTREET COLLECTIVE INVESTMENT TRUST 

INTESA 395.311 24034764 ARROWSTREET COLLECTIVE INVESTMENT TRUST 

INTESA 133.173 24034165 ATlIT UNICN WEUFARE BENEFIT TRUST 

ItlTESA 2J8.890 240347lì6 SEMPRA ENERGY PEtiSlON MASTER TRUST 

INTESA 307.94. 24034767 SHElL PENSION 1RUST . 

INTESA 196.064 24034768 SHELL PEtiSlON TRUST • 

INTESA 62.011 24034769 STATE OF WlSCONSIN INVESTMEtlTllOARO 

INTESA 852,831 24034770 STATE OF W1SCONSIN ItlVESTMENTBOARD 

INTESA 194.534 24034771 STATE OF WlSCONSIN INVESTMeIT BOARD 

INTESA 1.9011)21 24034772 STATE CF WlSCONSIN INVESTMENT BOARO 

INTESA 62.820 24034773 STATE OF WlSCONSIN INVESTMENT BOARD 

INTESA 1.301.843 24034774 TD EMERALD INTERNATIONAL EOUITYINDEX FUNO 

INTESA 168.089 24034775 DUKE UNIVERSITY 

INTESA 46.439 24034776 TD EUROPEAN INOE)( FUNO . 

INTESA 462.560 24034777 PUBLIC SECTORPENSION INVESTMENT BOARO 

INTESA 963,210 24034778 !'U81IC SECTOR PENSICN INVESTMENT BOARO 

INTESA \.a91te13 24034779 TEXAS EOUCATION AGEt!CY . 

INTESA 255.064 24034700 IMPERlAI. INTERNATIONAL EQUITY POOL 

INTESA 26,885 24034781 IMPERIAL OVERSEAS EOUITY POOL 

INTESA 7&1.340 24034782 ONTARIO PDWER Gl;NERAnON INC , 

INTESA 13Q.1ì27 24034763 UMC SENEFIT 1lOARO, INe 

INTESA 726.600 24034764 UNITEO TECHNOLOGIES CORP. MASTER RETlREMENT TR 

INTESA 653,382 24004785 PLUMBERS ANO PIPEFITTERS NAnCNAL PEN510t! PLAtI 

INTESA 1011.598 240041110 VIRGINIA RFrIREMENT SYSTEM. 

INTESA 90.727 24034787 CIBC INTERNAnONAL INDEX FUND 

ItlTESA 36.594 24034788 CIBe EUROPEAN INOEX FUND 
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Telae"n Italia Risparmio 17.12.2015 delegalo 

INTESA 85.199 24034789 elBC POOlEO INTERIIATIONAL EQUITY INDEX FUNO 

INTESA 829.0111 24034196 AlASKA PERMANENT FOND CORFORATION 

INTESA 5<l.M6 2403419/ AlASKA PERMANE~T FOND CCI<PORATION 

INTESA 690.007 24034198 ~KA PERMANENT FONO CORPORATIOO 

INTESA 11.213 '2A004799 EAFE EQUITY FUNO. 

INTESA 273.349 24034800 AZL INTERNATIONAL INDEX FUNO 

INTESA 32883 2411J4801 AZL IllACKROCK GLOSAI.. AlLOCATlOOFUNO 

INTESA 179.825 2411J4802 BEllSCUTH CORPORATIOO RFA VEllA TRUST 

INTESA l1Ml1 24004803 1HE CANADA UFE ASSURANCE COMPANY 

INTESA 2.100.5n 24034804 COLLEGES OF APP\.IEO ARTS ANO TECHNDLOOY PENSION P 

INTESA 1.187.041 2_5 COMMONWEALm OF PENNSYLVANlA PUBUC SCHOOL EMPLOYEES RETIREMENTENT SYSTEM 

INTESA 718.436 2_ COMMONWEALm OF PENNSYLVANlA STATE EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM. 

INTESA 1255.091 24034807 CONOCOPHItLlPS MASTER TlRUST 

INTESA 1.295.890 24034808 mE STATE OF COONECTlCU1 ACTlNGTHROUGH ITS TlREASURffi 

INTESA 985.953 2_ THE STATE OF CONNECTICUT ACTINGTHROOGH ITS TlREASURffi 

INTESA 548.583 24004810 ONTARO POWER GENERATIOO INe. 

INTESA 1.448.391 24034811 GOTHIC HS? CORPORATION 

INTESA 4.247.484 24034812 GOTHIC CORPORATION . 

INTESA 23.487 24034613 NEXTERA ENERGY OUANE ARNOLD LlCNQ CECOMMISSIONING TRUST 

INTESA 331.748 24034814 COUNTY EMP!.OYEES ANNUITV ANO BEHEAT FUND OF COOK COUNTY 

INTESA 89.059 24034816 EVANDELICAl LUTHEFlAN CHURCH IN AMERICA BOARO OF PENSIONS 

INTESA l 24034616 EVANGELICAl LUTHEFlAN CHURCH IN AMERICA IlOARD OF PENSIONS 

INTESA 424.071 24034617 BNY MELLON EMPLOYEE BENEFIT COLLECTIVE INVESTMENTFOND Pl.A.~ 

INTESA 1.083.600 24034818 EUECTIRICAL WORKERS lOCA!.:/ii PENSlOO TRUST FUNO 

INTESA 136.885 24004819 FIRE ANO PDUCE PENSION ASSOCATlON OF COLOR 

INTESA 26.508 24034820 AREAND PDLICE PENSiOO ASSCCIATiON OF COLOR 

INTESA 109.806 24034821 FLORIDA RETlREMENT SYSTIEM . 

INTESA 95.327 240048:!2 FLORIDA RETiREMENT SYSTEM . 

INTESA 205.757 241134823 FLORIDA REllREMENT SYSTEM • 

INTESA 3.350.50l 24034824 FLORiOARETIREMENT SYSTIEM. 

iNTESA 12.094 24004825 FROOTIERS INTERIlATIONAL EOOITY POOL 

INTESA 1.893.005 24034834 STICHTING DEPOSITARY APG DEVElOPEO MARl<ETS EQUITY POOL OUCE 

SOCGEN 9.253.043 105011160 PlONEER INVESTMENT MANAGEMENT SGRPA I AZIONARIO CRESCITA 

SOCGEN 3.1113 10501661 SEI GLOSAI..INVEST FUND PLC 

SOCGEN 4.852.222 10501862 BU\CKROCK GLOBAL ALL FUNO 

SOCGEN 24.611 10501863 BLACKROCK GlOBALALL PORTFOIJO 

SOCGEN 895.708 1050181J.1 BU\CKROCK GLOSAI.. ALL VI FUNO 
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BNP 1,500.0001 

8NP 4.51lO.0001 

!BNP 3,000 0001 

BNP 10,500,0001 

BNP 5.500,0001 

BNP 16.1561 

BN? 257.4441 

80CGEN 85,8911105il1865IBlACKROCK GLOBAL ALL fUND AUS 

SOCGEN 81.120110S1l1866IBBH rnUSTEE SER\IICES (lE) 

80CGEN 122.0SI)\10501867IHARTFORO INTERNATIOOAL Gl EQ 

SOCGEN 54,481110S1l1868IMAllSMUTUAL SELEGT BLACKROCK 

SOCGEN 57,967110501869ISG ACTKlNS EUROPE WLTIGESTION 

SOCGEN 550.mll05018701SG ACTION5 EUROPE 

SOCGEN 209.588110501871180 AeTIONS MONCE 

SOCGEN 160,6321 1050187218G ACTIONS E1.IROI'E LARGE CAP 

SOCGEN 484.700110501873ITAUBE HODSON STONE)( PARTNERS 

SOCGEN 1.432.0741 10W1874IHERMES SORCECAP L1MITED 

'SOGGEN 3.061.4731 1050187SlPIONEER FUNDS ITAUAN EQUITY 

leeP 5.500.000 7SlARCASGR 

DB JiJi),0001 150010371I\NlMAFUNDS PUBI.IC L1MITED COMPANY ANIMA EURO EQUITY 

DB 1.4oo.ooo11500103SlANlMA FUNOS PUBLIC UMITEO COMPANY ANIMA STAR HIGH POTENTIAL ITALY 

2571241ANIMA SGR SPA- FONDO ANIMA SFORZESCO 

257127IANIMA SGR SPA -FONSO ANIMA STAR ITALIA ALTO POTEN2IAlE 

257125IANIMA SGR SPA - FONDO ANIMA VISCONTEO 

25712SIANIMA,GR SPA - FONDO ANIMA GEO ITALIA 

2571231ANIMA SGR SPA - FONDO ANIMA ITALIA 

25594SIFRAlIKl.IN TEMPlETON lNVESTMENT FUNDS 

257100IFONOS DE SClIDARlTE DES TRAV.QUEBEC FTQ 

CITY 1.1525741 15003A58IP SCHOENFEtO ASSET MANAGEMENT LP 

CITY 912,214115OO3A511LYXClR!?SAM WORLDARB FUNO L1MITEO 

CITY 393,3391 15003462IHFR ED GLOIlAL MASTER TRUST 

CITY 1.835,W7115003(63IpSAM WORLDARB MASTER FUNO LTD CITCO FUND SERVICES (CAYMAN ISLANDS) LTO 

DI! 472.2281 15001032I08X- R1SK ARBITRAGE 5FUND 

DI! 176,$71 15039437IMETROPOUTAN LIFE INSURANCE COMPANY 

,OB 501.24SI1500968SIMEffiOPOUTAN SERIES FUND MORGAN STANLEY EAFE INCEXPDRTFDLIO 

INTESA 1jì,677124ll34720IFRANKLIN ALTERNATJ\IE SffiATEGIESFO.fRANKLIN K2 ASTRATEGIES FO 

D8 2,520.789II50395I1INATIDNAL PENSION SERIIICE 

DB 486.4791 15039512INATlONAL PENSION SERIIlCE 

08 21 150395131NATtONAl PENSION SERVICE 
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