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Nelle rispettive Relazioni gli Amministratori, nell'illustrare le ragioni dell'operazione,
precisano che la fusione é finalizzata a:

— dare vita ad un'unica holding industriale quotata che, agendo come "one
company”, sia in grado di esprimere specifiche competenze nei settori delle
concessioni autostradali, delle costruzioni, dell'ingegneria e dell'innovazione
tecnologica;

— realizzare un accorciamento della catena di controllo rispetto alle societa
operative, in linea con le prassi nazionale e internazionale e con le aspettative del
mercato, per una semplificazione della struttura societaria del Gruppo, con

ricadute positive per quanto concerne |'accesso ai cash flows e di conseguenza al
mercato di capitali;

— creare una nuova realta industriale che possa crescere in modo efficiente e
competitivo sia sui mercati nazionali sia sui mercati internazionali, anche con
ricorso al mercato mediante operazioni di rafforzamento del capitale alla |luce del

nuovo piano strategico che verra presentato al Consiglio di Amministrazione di
ASTM successivamente alla fusione;

— favorire la creazione di un emittente guotato che per dimensione e liquidita possa

ambire a proporsi tra le societa di primaria importanza del mercato borsistico
italiano; e

— razionalizzare la struttura societaria allo scopo di ridurre i costi di holding, di
rafforzare |le sinergie industriali e di migliorare i risultati operativi.

Per quanto attiene pil specificatamente alla struttura dell'operazione, dalle Relazioni
emerge quanto segue:

a) La fusione avverra tra:

- ASTM S.p.A., con sede legale in Torino, Corso Regina Margherita n. 165,
numero di iscrizione presso il Registro delle Imprese di Toring, codice fiscale e
partita IVA 00488270018, con capitale sociale parl a €49.499.300,00,
suddiviso in n. 98.998.600 azioni ordinarie prive di indicazione del valore
nominale;

- SIAS - Societa Iniziative Autostradali e Servizi S.p.A., con sede legale in
Torino, via Bonzanigo n. 22, numero di iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Torino, codice fiscale e partita VA 08381620015, con capitale
sociale pari a €113,771.078,00, suddiviso in n. 227,542,156 azioni ordinarie .=
con un valore nominale di €0,50 ciascuna.

b) Alla data odierna, anche a seguito dell'Offerta Pubblica di Acquisto completata nel
mese di luglio 2019, ASTM detiene direttamente n. 152.057.982 azioni SIAS,
rappresentative del 66,826% del capitale sociale di SIAS. N. 3.908.016 azioni
SIAS rappresentative dell'1,717% del capitale sociale sono inoltre detenute da
SINA — Societa Iniziative Nazionali Autostradali S.p.A. ("SINA"), societa controllata
da ASTM. Il numero di azioni della Societa Incorporanda detenute direttamente e
indirettamente dalla Societa Incorporante ammaonta pertanto a complessive n.
155.965.998 azioni, rappresentative del 68,544% del capitale sociale.
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¢) Lafusione verra attuata mediante i) I'annullamento senza concambio delle azioni
ordinarie SIAS che saranno nella titolarita di ASTM alla data di efficacia della
fusione e i) I'annullamento delle azioni ordinarie SIAS che saranna nella titolarita
di soci di SIAS diversi da ASTM alla data di efficacia della fusione e la contestuale
assegnazione a questi ultimi di azioni ASTM in numera definito sulla base del
rapporto di cambio proposto dagli Amministratori.

d) Le azioni di nuova emissione della Incorporante assegnate in concambio agli
azionisti SIAS saranno quotate sul Mercato Telematico Azionario, organizzato e
gestito da Borsa ltaliana S.p.A., al pari delle azioni ASTM gia in circolazione,
nonché sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso
Monte Titoli S.p.A., ai sensi degli artt. 83-bis e sequenti del TUF.

e) Per effetto della fusione saranno trasferiti ad ASTM, in qualita di nuovo soggetto
emittente, i n. 3 (tre) prestiti obbligazionari non convertibili aventi durata
decennale, regolati dalla legge inglese e negoziati presso la Borsa d'Irlanda,
emessi da SIAS. In particolare saranno trasferiti a ASTM (i) il "prestito
obbligazionario SIAS 2010-2020", per un importo di €500 milioni, avente una
cedola pari al 4,50% annuoe lordo & con rimborso previsto in un'unica soluzione
alla data di scadenza (i.e. 26 ottobre 2020); (ii) il "prestito obbligazionario SIAS
2014-2024", per un importo di €500 milioni, avente una cedola pari al 3,375%
annuo lordo e con rimborso previsto in un'unica soluzione alla data di scadenza
(i.e. 13 febbraio 2024) e (iii) il “prestito obbligazionario SIAS 2018-2028", per un
importo di €550 milioni, avente una cedola pari al 1,625% annuo lordo & con

rimborso previsto in un'unica soluzione alla data di scadenza (i.e. 8 febbraio
2028).

f) Lafusione per incorporazione di SIAS in ASTM determinera I'estinzione della
Societa Incorporanda.

Natura e portata della presente relazione

Al fine di fornire agli Azionisti di ASTM e SIAS idonee informazioni sul rapporto di
cambio, la presente relazione indica i metodi seguiti dagli Amministratori per la sua
determinazione e le difficolta di valutazione dagli stessi incontrate.

{

La presente relazione contiene inolire |la nostra valutazione sull'adeguatezza nella
circostanza di tali metodi, sotto il profilo della loro ragionevolezza e non arbitrarieta,
noncheé sulla loro corretta applicazione.

Nell'esaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori, anche sulla aﬁkL
delle indicazioni dei loro consulenti, non abbiamo effettuato una valutazione delle

azioni delle Societa riguardate dall'operazione dl fusione. Tale valutazione & stata
svolta esclusivamente dagli Amministratori e dai consulenti da essi incaricati.

La presente relazione & stata predisposta esclusivamente ai fini di quanto previsto
dall'art. 2501-sexies del Codice Civile e nell'ambito dell'operazione di fusione per
incorporazione di SIAS in ASTM. Essa pertanto non puo essere utilizzata, in tutto o in
parte, per altri scopi.
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Documentazione utilizzata

Nello svolgimento del nostro lavoro abbiamo ottenuto da ASTM e SIAS i documenti e
le informazioni ritenuti utili nella fattispecie, che includono in particolare:

i progetti di fusione redatii ai sensi dell’art. 2501-ter del Codice Civile e le relazioni
degli Amministratori redatti ai sensi dell'art. 2501-quinquies del Codice Civile delle
due Societa indirizzate alle rispettive assemblee straordinarie;

i documenti inerenti |la quantificazione degli intervalli di rapporto di cambio,
predisposti da J.P. Morgan Securities Plc e Unicredit S.p.A. per conto di ASTM e

da Mediobanca — Banca di Credito Finanziario S.p.A. e Société Générale Milan
Branch per conto di SIAS;

i pareri di congruitad dal punto di vista finanziario del rapporto di cambio
determinato dagli Amministratori di ASTM, emessi da J.P. Morgan Securities Plc e
Unicredit S.p.A.;

i pareri di congruita dal punto di vista finanziario del rapporto di cambio
determinato dagli Amministratori di SIAS, emessi da Mediobanca — Banca di
Credito Finanziario 5.p.A. e Société Générale Milan Branch;

il parere del Comitato Controllo Rischi e Sostenibilita di ASTM e il parere di
congruita sul rapporto di cambio determinato dagli Amministratori della Societa,
predisposto dal Prof. Alberto Dello Strologo su incarico conferito dal Comitato,

il parere del Comitato Controllo Rischi e Sostenibilita di SIAS e il parere di
congruita sul rapporto di cambio determinato dagli Amministratori della Societ3,
predisposto dal Prof. Enrico Laghi su incarico conferito dal Comitato;

i bilanci di esercizio e i bilanci consolidati al 31 dicembre 2018 di ASTM e SIAS,
approvati dalle relative Assemblee degli Azionisti e assoggettati a revisione
contabile da parte di PricewaterhouseCoopers S.p.A., che sono stati utilizzati quali
situazioni patrimoniali di riferimento ai sensi dell'art. 2501-quater del Codice Civile;

i bilanci di esercizio al 31 dicembre 2018 delle societa controllate da ASTM e
SIAS, approvati dalle relative Assemblee degli Azionisti;

le proiezioni economiche e patrimoniali di ASTM e SIAS, predisposte dalle Q
rispettive direzioni aziendali, inclusive del dettaglio per le principali societa
controllate (concessioni autostradali, societa di costruzioni, altro);

dettagli della posizione finanziaria netta di ASTM e SIAS alla data del 31 dice
2018 e degli effetti finanziari connessi ad alcune operazioni effettuate
successivamente a tale data (distribuzione dividenti, operazione Autostrade
Lombarde/BrebeMi e TEM/TE);

dettagli relativi ai costi di holding di ASTM e SIAS per gli anni 2017 e 2018 e
previsti per I'anno 2019;

il Documenta Informativo relativo ad operazioni di maggiore rilevanza con parti
correlate redatto da SIAS ai sensi dell'art. 5 del Regolamento adottato dalla
Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e s.m.i, pubblicato in data
20 giugno 2019, inclusivo dei relativi allegati;

il Documento Informativo relativo ad operazioni di maggsora a con parti é%

correlate redatto da ASTM ai sensi dell'art. 5 del Reg bmd&ﬂl@‘ dalla
Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e s u,b@im o
20 giugno 2018, inclusivo dei relativi allegati; i f T vg
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— gli statuti vigenti di ASTM e SIAS;

— altri documenti e informazioni, anche di natura non pubblica, forniti da ASTM e
SIAS o ottenuti nel corso di interviste condotte con le rispettive direzioni aziendali;

— informazioni e dati relativi alle quotazioni di borsa dei titoli ASTM e SIAS, nonché
alcuni documenti di ricerca di analisi finanziari sui titoli medesimi.

Metodi di valutazione adottati dagli Amministratori di ASTM e di SIAS per
la determinazione del rapporto di cambio

Gli Amministratori di ASTM e di SIAS, anche sulla base delle indicazioni dei propri
advisor, hanno proceduto alla determinazione del rapporto di cambio sulla base di
metodologie di valutazione delle azioni allineate con la prassi di mercato e tali da
consentire di valutare in maniera omogenea le Societa,

Le Societd sono state valutate in ottica di continuita aziendale e in ipotesidi

autonomia operativa, senza considerare i potenziali effetti sinergici connessi
all'operazione di fusione.

Ai fini della stima del rapporto di cambio gli Amministratori di ASTM e di SIAS hanno
utilizzato le seguenti metodologie:

— il Metodo della Somma delle Parti (o Net Asset Valus);
— il Metodo delle Quotazioni di Borsa (o dei Prezzi di Borsa).

Gli Amministratori di ASTM (ma non gli Amministratori di SIAS) hanno inoltre utilizzato
il Metodo dei Prezzi Target indicati dagli analisti finanziari.

Le metodologie di stima utilizzate dagli Amministratori, nonché le principali scelte
applicative, sono riassunte nel sequito.

Data di riferimento delle stime

=

Le valutazioni effettuate ai fini della determinazione del rapporto di cambio sono state S
convenzionalmente riferite dagli Amministratori alla data del 13 giugno 2019, data 5

nella quale i consigli di amministrazione delle Societa hanno approvato i termini della  —===
fusione e annunciato 'operazione.

Ai fini dell'applicazione del Metodo della Somma delle Parti, gli Amministratori hanro
proceduto a partire dai dati patrimoniali consuntivi delle Societa e delle partecipat -3
alla data del 31 dicembre 2018, tenendo conto degli effetti finanziari connessi al
pagamento dei dividendi a valere sul risultato dell'esercizio 2018, che & avvenuto

mese di maggio 2019 e all'esecuzione dell'operazione Autostrade Lombarde/BreBeMi
e TEM/TE.

Ai fini dell'applicazione del metodo delle Quotazioni di Borsa, gli Amministratori hanno
utilizzato le quotazioni di borsa dei titoli delle Societa nel periodo fino alla data del
12 giugno 2019, ultimo giorno antecedente I'appravazione della fusione.
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Descrizione dei metodi e dei criteri di valutazione

Metodo della Somma delle Parti (o Net Asset Value)

Il metodo della Somma delle Parti (noto anche come metodo del Net Asset Value o
"NAV") & un metado di generale applicazione per stimare il valore di societa che,
come ASTM e SIAS, si configurano come holding finanziarie che controllano
partecipazioni diversificate.

Si tratta di un metodo di tipo patrimoniale semplice, che determina il valore della
holding sulla base dei valori attribuibili alle principali partecipazioni e attivita detenute,
al netto delle passivitd in essere, con un approccio a portafoglio chiuso (il perimetro di
portafoglio & la struttura societaria considerata dagli Amministratori sono quelli al

31 dicembre 2018).

Nell'ambito di questa metadalogia generale, in considerazione dei rapparti di
correlazione tra ASTM e SIAS, ovvero della rilevanza della partecipazione SIAS (e di
altre societa partecipate da SIAS con quote complementari a quelle di ASTM) sul
totale delle attivitd di ASTM, gli Amministratori hanno proceduto con modalita che
consentissero completa omogeneita tra le valutazioni delle medesime attivita ai vari
livelli della struttura societaria.

Per quanto riguarda le principali partecipazioni operative detenute da ASTM e SIAS,
la loro valutazione & stata condotta sulla base del metodo dei flussi di cassa scontati
("Discounted Cash Flow" o "DCF").

Il metodo DCF stima il valore delle attivita della societa partecipata (Enterprise Value)
in base al valore dei flussi di cassa operativi futuri scontati a un tasso che ne riflette il
rischio specifico. || metodo & applicato con un modello a due fasi, con periodo di
previsione esplicita su un numero limitato di anni e valore residuo per gli anni
successivi,

| flussi finanziari del periodo esplicito futurl sono stati desunti da dati previsionali «
predisposti dalle direzioni aziendali mentre il valore residuo & stimato con modalita di
tipo sintetico, che variano a seconda del settore di attivita.

Nel caso delle societa partecipate che operano nel settore della gestione delle

concessioni autostradali la stima del valore residuo & stata condotta con modalita

coerenti con j criteri previsti dalla normativa di regolazione (ad esempio, ove

applicabile il valore di subentro del nuovo concessionario). Per le societa partecipate &
che operano nei settori delle costruzioni, ingegneria e tecnologie il valore residuo & 2
stato invece stimato con il modello della rendita perpetua riferita a un orizzonte %
temporale indefinito.

| tassi di sconto dei flussi finanziari sono stati stimati per ciascuna attivita sulla base di
un approccio di tipo Capital Asset Pricing Mode! (CAPM). La posizione finanziaria
netta di riferimento utilizzata dagli Amministratori per la valutazione DCF delle
partecipate é quella al 31 dicembre 2018.

Riguardo alle partecipazioni per le quali non erano disponibili dati finanziari
previsionali, gli Amministratori hanno applicato metodi empirici (ad es. quello dei
moltiplicatori di mercato) oppure hanno fatto riferimento ai valori contabili nel bilancio
delle Societa.
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Per |a valutazione patrimoniale di ASTM e SIAS gli Amministratori hanno proceduto a
partire dal valore attribuito alle partecipazioni in portafoglio al quale hanno sottratto il
valore attuale dei costi di holding e |a posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2018
rettificata per tenere conto degli effetti finanziari connessi alla distribuzione dei
dividendi sull'utile 2018 e all'esaecuzione dell'operazione Autostrade
Lombarde/BreBeMi e TEM/TE.

I metodi utilizzati dagli Amministratori delle Societa per la valutazione delle principali
partecipazioni di ASTM e di SIAS con il metodo della Somma delle Parti sono
richiamati nella tabella che segue.

SIAS S.p.A. - Partecipazioni

Metodo di valutazione
Concessioni autostradali
SALT S.p.A. DCF
SATAP SpA. DCF
SAV SpA. DCF
ADF S.p.A. DCF
Soc. Programm. Autovia Padana 5.p.A. DCF
ATCN S p.A DCF
ATIVA S.p.A. Liquidazione
TESp.A. DCF
TEMS.pA. Samma delle parti
SITAF S.p.A. DCF
Milano Serravalle - Milano Tangenziali S.p.A, Valore contablle
IGLI S.p.A. Somma delle Parti
Road Link Holdings Ltd Valore contabile
Tecnologia
SINELEC S.p.A. DCF r
Costruzioni
ITINERA Sp.A. Somma delle Parti
Altre partecipazioni Valore contabile

C p.A. = Partecipazio

Metodo di valutazione
Concessioni autostradali
SIAS SpA, Somma delle Parti
Milano Serravalle - Milano Tangenziali S.p.A. Valore contabile
IGLI 5.p.A. Somma delle Parti
Ingegneria
SINASpA. Multipli di mercato
Costruzioni
ITINERA S.p.A. Somma delle Parti
Altre partecipazioni Valore contabile

522 Metodo delle Quotazioni di Borsa

Il metodo delle Quotazioni di Borsa rappresenta un approccio di rilevazione diretta,
basato sui prezzi espressi dai titoli sui mercati regolamentati.

Nel caso di specie, gli Amministratari hanno proceduto all'applicazione del Metodo
delle Quotazioni di Borsa rilevando i prezzi dei titoli ASTM e SIAS su diversi orizzonti
temporali antecedenti |a data di riferimento del 13 giugno 2019.
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In particolare gli Amministratori hanno ritenuto di utilizzare le medie aritmetiche del
prezzi ufficiali ponderate per i volumi di scambio su periodi temporali di 1 mese, 3
mesi & 6 mesi.

52.3 Metodo dei Prezzi-Target

Gli Amministratori di ASTM hanno inoltre analizzato il rapporto di cambio implicito nei
prezzi target dei titoli ASTM e SIAS pubblicati da broker e dalle principali banche
d'investimento. L'analisi & stata condotta con riferimento alle ricerche pubblicate in
data successiva al 27 marzo 2019, data di pubblicazione dei risultati finanziari relativi
all'anno 2018 sia per ASTM sia per SIAS.

6 Difficolta di valutazione riscontrate dagli Amministratori

Si riassumono nel seguito le principali difficolta di valutazione indicate dagli

Amministratori, nelle rispettive Relaziani, riguardo alla determinazione del rapporto di
cambio:

— ['attivitad svolta da SIAS, ASTM e dalle loro partecipate & in larga parte basata su
contratti di concessione pluriennale e condizioni economiche oggetto di periodico
aggiornamento sulla base di schemi tariffari predefiniti. A questo riguardo, e con
particalare riferimento alle concessioni autostradali, gli Amministratori hanno
assunto, per le loro valutazioni, la cantinuita del contesto di regolazione e degli
schemi tariffari attualmente in vigore; le concessioni in discussione, tuttavia, si
differenziano tra loro per durata e profilo di regolazione e questa circostanza nan

consente |'applicazione di metodi di valutazione comparativi come quello dei
multipli di mercato;

— i dati previsionali utilizzati dagli Amministratori per le loro valutazioni si basano su
assunzioni predisposte dalle direzioni aziendali; tali dati implicano per loro natura
elementi di incertezza circa |'effettiva realizzabilita dei risultati attesi: cambiamenti
nelle assunzioni sottostanti ai dati previsionali potrebbero avere un impatto anche
significativo sui risultati delle stime proposte dagli Amministratori e utilizzate per la
determinazione del rapporto di cambio;

#

T~

— con riguardo all'applicazione del metodo della Somma delle Parti gli
Amministratori hanno assunto che, nel periodo compreso tra il 31 dicembre 2018
e la data di riferimento del 13 giugno 2019, non si siano verificatl mutamenti —
sostanziall nel profilo patrimoniale e finanziario di ASTM e SIAS, ad eccezione di
dividendi pagati da ASTM e SIAS e dei flussi finanziari connessi all'esecuzione
dell'operazione relativa ad Autostrade Lombarde/BrebeMi e TEM/TE;

— con riguardo all'applicazione del metodo delle Quotazioni di Borsa gli
Amministratori segnalano che (i) la liquidita dei titoli delle Societa sul mercato pud
essere limitata e pertanto i prezzi potrebbero non rappresentare correttamente il
valore intrinseco delle Sacietd; (i) 1a volatilitd dei mercati indotta da elementi
esogeni pud influire temporaneamente sui prezzi di Borsa, limitandone quindi la
rappresentativita nel riflettere valori intrinseci. A questo riguardo, infatti, gli
Amministratori di ASTM e di SIAS hanno ritenuto di non utilizzare, per le loro
valutazioni, le quotazioni dei 9 e 12 mesi antecedenti alla data di annuncio
dell'operazione in quanto interessate da un evento straordinario (il crollo del Ponte

Morandi di Genova) che ha influito fortemente sulla volatilita e sull'andamento dei
corsi dei titoli delle Societa;
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— con riguardo al metodo dei Prezzi Target gli Amministratori di SIAS hanno ritenuto
di non utilizzarlo come riferimento di valore autonoma in ragione della limitata
copertura del titolo ASTM da parte degli analisti.

Risultati emersi dalla valutazione effettuata dagli Amministratori di
ASTM e di SIAS

Valutazione degli Amministratori di ASTM

Sulla base dei metodi di valutazione in precedenza descritti, gli Amministratori di
ASTM hanno stimato, con il supporto dei lora advisor, gli intervalli proponibili per la
determinazione del rapporto di cambio. Il rapporto di cambio & definito in termini di
numero di azioni ordinarie ASTM di nuova emissione per ogni azione ordinaria SIAS.
Gli intervalli stimati dagli Amministratori di ASTM sono presentati nella tabella che
segue,

Rapporti di concambio individuati dagli Advisor di ASTM S.p.A.

- Min Max
Metodo della Somma dalle Parti 0,45 0,58
Metado delle Quotazioni di Borsa 0,64 0,66
Metodo dei Target Price 0,54 0,72

Alla luce di quanto sopra gli Amministratori di ASTM hanno determinato un intervallo
di rapporti di cambio compreso tra 0,50 e 0,57 azioni ASTM per ciascuna azione SIAS
e hanno conferito mandato al'Amministratore Delegato di negoziare con
I'Amministratore Delegato di SIAS |la misura puntuale del rapporto di cambio all'interno
di tale intervallo.

Valutazione degli Amministratori di SIAS

Sulla base dei metodi di valutazione in precedenza descritti gli Amministratori di SIAS
hanno stimato, con il supporto dei loro advisor, gli intervalli proponibili per la
determinazione del rapporto di cambio. Il rapporto di cambio & definito in termini di
numero di azioni ordinarie ASTM di nuova emissione per agni azione ordinaria SIAS.
Gli intervalli stimati dagli Amministratori di SIAS sono presentati nella tabella che
segue.

Rapportl di concambio individuati dagli Advisor di SIAS 5.p.A.

Min Max
Metoda della Sermma delle Parti 0,46 0,52
Media 0,49
Metado delle Quotazioni di Borsa 0,64 0,66
Media 0,65

Alla luce degli intervalli sopra riportati gli Amministratori di SIAS hanno proceduto al
calcolo di rapporti medi, identificando in particolare:

— un intervallo di rapporti di cambio compreso tra 0,49 (media tra valore minimo e
valore massimo individuati con I'applicazione del metodo Somma delle Parti) e
0,65 (media tra valore minimo e valore massimo individuati con I'applicazione del

metodo delle Quotazioni di Borsa); W
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— unintervallo di rapporti di cambio, pil ristretto, compreso tra 0,54 & 0,59. Tale
intervallo & stato ottenuto applicando una diversa ponderazione ai rispettivi valori
di minimo e di massimo dell'intervallo ampio sopra individuato. In particolare:

- intervallo minimo: 0,49 x 67%+ 0,65 x 33% = 0,54
- intervallo massimo: 0,49 x 33% + 0,65 x 67% = 0,59,

Tenendo conta di tutti gli elementi di cui sopra gli Amministratori di SIAS hanno
finalmente determinato un intervallo di rapporti di cambio compreso tra 0,54 e 0,59
azioni ASTM per ciascuna azione SIAS & hanno conferito mandato all' Amministratore
Delegato di negoziare can 'Amministratore Delegato di ASTM la misura puntuale del
rapporto di cambio all'interno di tale intervallo.

Determinazione del rapporto di cambio

A seguito della negoziazione intercorsa tra gli Amministratori Delegati di ASTM e di
SIAS, gli Amministratori delle Societa, tenuto conto degli intervalli di valutazione sopra
descritti nonché dei pareri di congruita rilasciati dai rispettivi advisor e previo parere
favorevole dei comitati competenti in materia di operazioni con parti correlate, hanno

determinato il rapporto di cambio delle azioni per I'operazione di fusione per
incorporazione di SIAS in ASTM.

Il rapporto di cambio proposto dagli Amministratori & pari a n. 0,55 azioni ordinarie di
ASTM, prive di indicazione del valore nominale, per ogni azione ordinaria di SIAS del

valore nominale di €0,50 ciascuna, senza conguagli in denaro (“il Rapporto di
Cambio").

Lavoro svolto
Ai fini della predisposizione del presente parere abbiamo:
— esaminato | documenti e le informazioni elencate al precedente paragrafo 4;

— verificato la completezza e non contraddittorieta delle motivazioni addotte dai
Consigli di Amministrazione di ASTM e di SIAS riguardanti | metodi valutativi
adottati per la determinazione del Rapporto di Cambio; :

— analizzato criticamente | metodi utilizzati dai Consigli di Amministrazione di ASTM 2
e di SIAS ed ogni elemento utile ad accertare se gli stessi fossero idonei, nelle
specifiche circostanze, a determinare i valori delle azioni delle due Societa
interessate dalla fusione e il Rapporto di Cambio;

— verificato I'uniformita dell’applicazione dei metadi di valutazione adottati, anche
attraverso I'analisi delle relazioni predisposte dagli advisor;

— discusso con |a direzione di ASTM e di SIAS circa gli eventi verificatisi dopo la
data di riferimento delle situazioni patrimoniali di fusione (nel casa di specie, |
bilanci al 31 dicembre 2018) che possano avere un effetto significativo sulla
determinazione dei valori delle azioni di ASTM e di SIAS;

— discusso con i rappresentanti della societa incaricata della revisione del bilancio di
ASTM e di SIAS, al fine di accertare che, nell'ambito del loro lavoro, questi nan
abbiano identificato aspetti di rilievo che possano influire sull'applicazione dell
metodologie valutative utilizzate dagli Amministratori;

i . )
— verificato la coerenza dei dati utilizzati dagli Amministratori EU{,{‘L
riferimento; e
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— verificato I'accuratezza dei calcoli matematici utilizzati dagli Amministratari per Ia
determinazione del Rapporto di Cambio;

— svaolto analisi di sensibilita del Rapporto di Cambio al variare delle principali ipotesi
e parametri utilizzati dagli Amministratori.

Abbiamo infine ottenuto dai rappresentanti legali di ASTM e di SIAS un'attestazione
che evidenzia la circostanza che, per quanto a loro conoscenza, tra |a data del 13
giugno 2019 e la data della presente relazione, non sono maturate circostanze
modificative dei dati e dei contenuti della documentazione analizzata, né si sorio
verificati eventi tali da modificare le valutazioni espresse dai Consigli di
Amministrazione per la determinazione del Rapporto di Cambio.

Commenti sull'adeguatezza dei metodi utilizzati e sulla validita delle
stime prodotte

Con riferimento al presente incarico, riteniamo opportuno sottolineare che Ia finalita
principale del procedimento decisionale degli Amministratori consiste in una stima dei
valori delle azioni delle Societa riguardate dalla fusione, effettuata attraverso
I'applicazione di criteri omogenei, ai fini dell'ottenimento di valori tra loro comparabili.

Nelle valutazioni per operazioni di fusione, infatti, la finalita ultima non & tanto |a
determinazione dei valori assoluti del capitale delle Societa interessate, quanto

piuttosto l'individuazione di valori confrontabili in sede di determinazione del Rapporto
di Cambio.

Per tale ragione, le valutazioni per operazioni di fusione hanno significato unicamente
nel loro profilo relativo e non possono essere assunte quali stime del valore assoluto
delle Societa interessate per operazioni diverse dalla fusione per Ia quale sono state
eseguite e, pertanto, non sono utilizzabili per finalita diverse.

Cio premesso, |e principali considerazioni relative ai metadi di valutazione utilizzati
dagli Amministratori delle Societa, sotto il profilo della loro ragionevolezza e non
arbitrarieta nelle circostanze del caso di specie, sono le seguenti:

— i metodi di valutazione adottati sono comunemente accettati ed utilizzati dalla
dottrina e dalla prassi professionale e di mercato nell'ambito delle valutazioni di
societa con caratteristiche assimilabili a quelle in oggetto; i metodi appaiono

adeguati, nella fattispecie, in considerazione delle caratteristiche delle Societ
interessate dall'operazione di fusione;

— la scelta degli Amministratori di adottare, per la determinazione del Rapporto di
Cambio, una pluralita di metodologie risulta in concreto, anche alla luce della 7~
prassi di mercato e delle caratteristiche dell'operazione, ragionevole e non
arbitraria. Le Relazioni predisposte dagli Amministratori per illustrare I'operazione
di fusione in esame descrivono ampiamente le caratteristiche delle diverse
metodologie utilizzate e le modalita della loro attuazione; inoltre la scelta deg|i
Amministratori di applicare una pluralita di metodi ha consentito agli
Amministratori di pervenire ad un giudizio di valutazione integrato che incorpora,
nelle stime proposte, sia le indicazioni derivanti da rilevazioni del valore di

mercato dei titoli sia quelle derivabili da analisi puntuali degli attivi in portafoglio
alle Societa;

1
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— [ metodi di valutazione utilizzati per la valutazione delle Societa coinvolte
nell'operazione sono imprentati ad un principio di emogeneita valutativa in grado,
nel contempo, di esprimere valori comparabili ai fini della determinazione del
Rapporto di Cambio e cogliere le caratteristiche specifiche di ognuna di esse:

— I metodi di valutazione sono stati applicati con riferimento alle due Societa
considerate in ipotesi di autonomia, ossia prescindendo da effetti potenzialmente
derivabili dall'operazione di fusione (es.: le sinergie di costo conseguenti
all'integrazione tra le strutture operative);

— il riferimento al Metodo delle Quotazioni di Borsa appare ragionevole nella
fattispecie, inoltre la scelta degli Amministratori di considerare un periodo di
rilevazione dei corsi di borsa di massimi sei mesi antecedenti la data di annuncio
dell'operazione & da ritenersi appropriata rispetto alla finalita di escludere dalla
rilevazione periodi nei quali i valori di mercato dei titoli del settore risultano
influenzati da eventi di natura straordinaria.

Limiti specifici e altri aspetti di rilievo connessi all’espletamento del
presente incarico

Relativamente ai limiti specifici e altri aspetti incontrati nello svolgimento del presente
incarico, oltre a quanto riscontrato dagli Amministratori nel precedente paragrafo 6, si
segnala che, come evidenziato dalle Relazioni degli Amministratori, il Rapporto di
Cambio puntuale proposto per |'operazione & stato determinato tramite negoziazione
diretta tra gli Amministratori Delegati delle Societa all'interno degli intervalli di
riferimento preventivamente identificati dai rispettivi Consigli di Amministrazione.

La presente relazione si riferisce pertanto ai criteri utilizzati dai Consigli per
I'identificazione preventiva degli intervalli di riferimento, tenendosi da parte nostra
conto degli elementi di convergenza generale di tali intervalli e restando tuttavia I'esito
puntuale della trattativa nella responsabilita degli Amministratori Delegati delle due
Societa sulla base delle deleghe a loro attribuite dai Consigli.

Conclusioni

Sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, e tenuto
conto della natura e portata del nostro lavoro, come illustrate nella presente relazione,
riteniamo che | metodi adottati dagli Amministratori, anche sulla base delle indicazioni
dei loro advisor, siano adeguati, in quanto nella circostanza ragionevoli e non arbitrarj,
e che gli stessi siano stati correttamente applicati ai fini della determinazione dsl
Rapporto di Cambio indicato nel progetto di fusione, che risulta pari a n. 0,55
(zerovirgolacinquantacinque) azioni ordinarie di ASTM, prive di indicazione del valore

nominale, per ogni n. 1 (una) azione ordinaria di SIAS con un valore nominale di €0,50
ciascuna.

Genova, 13 settembre 2019

KPMG S.pA.

N

Michele Petino VISTO PER INSERZIONE E DEPOSITO:
Socio Tonae, o L;,'[*’«a e
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Assemblea Straordinaria
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Esito della votazione sul punto

1

dell'ordine del giorno

Approvazione del progetto di fusione per incorporazione di Societa Iniziative Autostradali e Servizi
S.p.A. in ASTM S.p.A. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

[ AzionistiPresenti ]
In proprio n° 6 per n® 118.285 Azioni 118.285 Vot 0,05 % del capitale sociale
Per delega n® 465pern® 207.121.985Azioni 207.121.985 Voti 91,03 % del capitale sociale
TOTALE PRESENTI n® 471 pern® 207.240.270Azioni 207.240.270 Voti 91,08 % del capitale sociale
| Esito Votazione i i
FAVOREVOLI n® 162 azionisti per n® 194.293.465 Vot 93,7528% delle azionl rappr. in assemblea
@ al 85,3879% del cap. soc. con diritto di voto
CONTRARI n® 303 azionisti pern®  12.630.334 Voti 6,0945% delle azioni rappr. in assemblea
e al 5,5508% del cap. soc. con diritto di voto
ASTENUTI n® 6 azionisti per n® 316.471 Voti 0,1527% delle azioni rappr. in assemblea
e al 0,1391% del cap. soc. con diritto di voto
TOTALE VOTANTI n® 471 azionisti per n® 207.240.270 Voti 100,0000% delle azioni rappr. in assemblea

TOTALE NON VOTANTI n°

TOTALE PRESENTI

[

16/10/2019

0 azionisti per n°

nb

P

0 Voti

471 azionisti per n® 207.240,270 Voti

e al 91,0777% del cap. soc. con diritto di voto

0,0000% delle azioni rappr. in assemblea
e al 0,0000% del cap. soc. con diritto di vato

91,0777% del cap. soc. con diritto di voto
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l” Elenco Favdrbvoll el T8 i —l

SCHEDA NOMINATIVO NUMERO DI AZIONI

TOTALE CON DIRITTO
DI VOTO

442 ALASKA PERMANENT FUND CORPORATION 102.968 102.968
Delega a;: FERRERO ANDREA

58 ALBERTA INVESTMENT MANAGEMENT CORPORATION 50.900 50.900
Delega a: FERRERO ANDREA

3 ALBRI CARLA ANNA 12,000 12.000
Delaga a: VALLE FRANCESCA

192 ALBRI CARLA ANNA 15.334 15.334
Delega a: VALLE FRANCESCA

2 ALBRI CARLA ANNA 85.000 85.000
Delega a: VALLE FRANCESCA

14 ASTM SPA 152.057.982 152.057.982

Delega a: BOMARS| LUIGI
15 AURELIA SRL 15,571,998 15.571.998
Delega a: BOMARSI LUIGI

245 BNP PARIBAS ACTIONS PME 66.962 66.962
Delega a: FERRERO ANDREA

246 BNP PARIBAS ACTIONS PME ETI 35.519 35.519
Delega a: FERRERO ANDREA

247 BNP PARIBAS EQUITY - FOCUS ITALIA 103.867 103.867
Delega a: FERRERO ANDREA

248 BNPP MODERATE FOCUS ITALIA 76.725 76,725
Delega a: FERRERO ANDREA

450 BNYMTCIL LAZARD GBL LI EQUITY FD 967.728 967.728
Dalega a: FERRERO ANDREA

16 BRAGHERO CARLO MARIA 1.046 1.048

249 BUREAU OF LABOR FUNDS - LABOR RETIREMENT FUND 342.704 342.704
Delega a: FERRERO ANDREA

251 BUREALU OF LABOR FUNDS-LABOR INSURANCE FUND 400.920 400,920
Delega a: FERRERO ANDREA

250 BUREAU OF LABOR FUNDS-LABOR PENSION FUND 1.611.714 1.611.714
Delega a: FERRERO ANDREA

67 CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENT SYSTEM 13.847 13,847
Delega a: FERRERO ANDREA

68 CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENT SYSTEM 28.376 28.376

Delega a: FERRERO ANDREA
69 CALIFORNIA STATE TEACHERS RETIREMENT SYSTEM §7.083

57.083
Delega a: FERRERO ANDREA

252 CHALLENGE FUNDS 44.202 44.202
Delega a: FERRERO ANDREA

332 COLONIAL FIRST STATE INVESTMENT FUND 63 13.185 13.185
Delega a: FERRERO ANDREA

333 COLONIAL FIRST STATE INVESTMENTS LIMITED, 118.400 118.400
Delega a; FERRERO ANDREA

335 COMMONWEALTH GLOBAL LISTED INFRASTRUCTRE FUND 7 316.218 316.218

Delega a: FERRERO ANDREA

16/10/2018
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199 CORDUSIO FIDUCIARIA SPA P/C TERZI 123.258 123.258
Delega a: GENISIO SERGIO
188 CORDUSIO FIDUCIARIA SPA P/C TERZI 130.000 130.000
Delega a: GENISIO SERGIO
200 CORDUSIO FIDUCIARIA SPA P/C TERZI 150.000 150.000
Delega a: GENISIO SERGIO
336 COVENANT HEALTH 7.800 7.800
Delega a: FERRERO ANDREA
454 CP2F LAZARD INFRASTRCTURE 16.107 16.107
Delega a: FERRERO ANDREA
261 DUKE ENERGY RETIREMENT SAVINGS PLAN 38.100 38.100
Delega a: FERRERO ANDREA
337 ENERGY INVESTMENT FUND 49,329 49,329
Delega a: FERRERO ANDREA
457 ENSIGN PEAK CP LSV INTL SMALL 53.500 53.500
Delega a: FERRERO ANDREA
458 ENSIGN PEAK INTL SC LSV ASSET 223.400 223.400
Delega a: FERRERO ANDREA
262 ENTERGY CORPORATION RETIREMENT PLANS MASTER TRUST 2133 2,133
Delega a: FERRERO ANDREA
425 ERS PUBLIC EQUITY EMERGING MANAGER Il LP 21.012 21.012
Delega a: FERRERO ANDREA
264 FIDELITY INVESTMENTS MONEY MANAGEMENT IN 1,858 1.958
Delega a: FERRERO ANDREA
459 FLORIDA RETIREMENT SYSTEM 12.348 12.348
Delega a: FERRERO ANDREA
74 FONDATION LUCIE ET ANDRE CHAGNON 22.200 22.200
Delega a: FERRERO ANDREA
270 FUJI XEROX COLTD 21.615 21.615
Delega a: FERRERDO ANDREA
75 GAM MULTISTOCK 58.331 58334
Delega a: FERRERO ANDREA
22 GAM STAR (LUX) 17.021 17.021
Delega a;: FERRERO ANDREA
21 GAM STAR (LUX) 153.680 153,680
Delega a: FERRERD ANDREA
205 GENISIO SERGIO 500 500
460 GOLDMAN SACHS GMS ERISA GROUP TRUST 15.700 15,700
Delega a: FERRERO ANDREA
427 GREAT WEST INTERNATIONAL GROWTH FUND _ 22,256 22,256
Delega a: FERRERO ANDREA Y 6
278 INSURANCE COMMISSION OF WESTERN AUSTRALI 411.862 411.862
Delega a: FERRERO ANDREA
279 IPAC SPEC INVEST STR LISTED GL INFR 23.707 23.707
Delega a;: FERRERO ANDREA
88 KAISER FOUNDATION HEALTH PLAN INC 306.414 306.414
Delega a;: FERRERO ANDREA
B9 KAISER FOUNDATION HOSPITALS 124,629 124.629

Delega a: FERRERO ANDREA
16/10/2019
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89 KAISER FOUNDATION HOSPITALS 124.629 124.629
Delega a: FERRERO ANDREA
91 KAISER PERMAMENTE GROUP TRUST 162.376 162.376
Delega a: FERRERO ANDREA
80 KAISER PERMANENTE GROUP TRUST 596.706 596.708
Delega a: FERRERQ ANDREA
349 KENNEDY CAPITAL MANAGEMENT INC, 100 100
Delega a; FERRERO ANDREA
93 KP INTERNATIONAL EQUITY FUND 11.854 11.854
Delega a;: FERRERO ANDREA
94 LAZARD ESC GLOBAL LISTED INFRASTRUCTURE PORTFOLIO 7.399 7.309
Delega a: FERRERO ANDREA
37 LAZARD GLOBAL LISTED INFRASTRUCTURE (CANADA) FUND 240,523 240,523
Delega a: FERRERO ANDREA
85 LAZARD GLOBAL LISTED INFRASTRUCTURE FUND 468,619 468619
Delega a: FERRERO ANDREA
96 LAZARD GLOBAL LISTED INFRASTRUCTURE PORTFOLIO 3.400.490 3.400.490
Delega a: FERRERO ANDREA
38 LAZARD GLOBAL LISTED INFRASTRUCTURE TRUST LAZARD ASSET MANAGEMEN 90.559 90.559
Delega a: FERRERO ANDREA
97 LAZARD REAL ASSETS AND PRICING OPPORTUNITIES PORTFOLIO 1.831 1.831
Delega a: FERRERQO ANDREA
39 LAZARD WILMINGTON EAFE SMALL CAP EQUITY ADVANTAGE FUND 2.537 2.537
Delega a: FERRERO ANDREA
207 LOIZZ| GERMANA i 1
360 LSV INTERNATIONAL SMALL CAP EQUITY FUND, LP 50.300 50.300
Delega a: FERRERO ANDREA
428 LSV NONUS EQUITY LLCLC 21,068 21.068
Delega a; FERRERO ANDREA
362 MAGELLAN CORE INFRASTRUCTURE FUND MLC 36.556 36.556
Delega a: FERRERQO ANDREA
363 MAGELLAN INFRASTRUCTURE FUND (CURRENCY NCY HEDGED MLC 487 537 487.537
Delega a: FERRERQ ANDREA
364 MAGELLAN INFRASTRUCTURE FUND (UNHEDGED MLC 1.123.913 1.123.913
Delega a; FERRERO ANDREA
365 MAGELLAN INFRASTRUCTURE FUND MLC 2.325.872 2.325.872
Delega a;: FERRERO ANDREA
287 MAGELLAN WHOLESALE PLUS INFRASTRUCTURE F 53.432 53.432
Delega a: FERRERQ ANDREA
487 MATTIODA AUTOSTRADE S.P.A. 5700 5.700
Delega a: GENISIO SERGIO
488 MATTIODA AUTOSTRADE S.P.A. 25.000 25.000
Delega a: GENISIO SERGIO
42 MATTIODA AUTOSTRADE S.P.A. 79.300 79.300
Delega a: GENISIO SERGIO
209 MATTIODA MICHELE 1.000 1.000
Delega a: GENISIO SERGIO
188 MATTIODA MICHELE 9.225 9,225

Delega a: GENISIO SERGIO
16/10/2019
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188 MATTIQDA MICHELE §.225 9.225
Delega a: GENISIO SERGIO
210 MATTIODA PATRIZIA DOMENICA 300 300
Delega a: GENISIO SERGIO
101 MD EQUITY FUND 12.300 12.300
Delaga a: FERRERO ANDREA
102 MD INTERNATIONAL VALUE FUND 13.800 13.800
Delega a; FERRERO ANDREA
103 MDPFIM INTERNATIONAL EQUITY POOL 114.400 114.400
Delega a: FERRERO ANDREA
288 MERCER PROPERTY AND INFRASTRUCTURE 100.535 100.535
Delega a: FERRERO ANDREA
289 MERRILL LYNCH INTERNATIONAL 55.700 55,700
Delega a: FERRERO ANDREA
366 MFG INVESTMENT FUND PLC 241.621 241,621
Delega a; FERRERO ANDREA
110 MGI FUNDS PLC 297.388 297,388

Delega a; FERRERO ANDREA
367 MIDWEST OPERATING ENGINEERS PENSION TRUST FUND 24.600 24.600

Delega a; FERRERO ANDREA
290 MINE SUPERANNUATION FUND

76.123 76.123

Delega a: FERRERO ANDREA

368 MISSOURI LOCAL GOVERNMENT EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 37.620 37.620
Dalega a; FERRERO ANDREA

116 MULTI-STYLE, MULTI-MANAGER FUNDS PLC 3.715 3715
Delega a; FERRERO ANDREA

369 MUNICIPAL EMPLOYEES' ANNUITY AND BENEFIT FUND OF CHICAGO 24 500 24,500
Delega a; FERRERO ANDREA

468 NATIONAL ELEVATOR INDUSTRY HEALTH BENEFIT PLAN 19.300 19,300
Delega a; FERRERO ANDREA

292 NBIMC PUBLIC INFRASTRUCTURE (2017) 6.421 6.421
Delega a: FERRERO ANDREA

430 NON US EQUITY MGRS PORT 4 LSV 70.700 70.700
Delega a: FERRERO ANDREA

376 NORTH DAKOTA STATE INVESTMENT BOARD 13.000 13.000
Delaga a: FERRERO ANDREA

375 NORTH DAKOTA STATE INVESTMENT BOARD 117.000 117.000
Dalega a; FERRERO ANDREA

295 NUOVA ARGO FINANZIARIA SPA 1.721.477 1.721.477
Delega a; BOMARSI LUIGI

383 OLD NORTH STATE HEDGED EQUITY MWT LLC 2.507 2.507
Delega a; FERRERO ANDREA 7

297 ONEPATH GLOBAL SHARES - GLOBAL INFRASTRUCTURE (HEDGED) INDEX F'OC'IL it \ 77.592 77.592
Delega a: FERRERO ANDREA

298 ONEPATH GLOBAL SHARES - SMALL CAP (UNHEDGED) INDEXPOOL 4.341 4.341
Delega a: FERRERO ANDREA

120 OPENWORLD PUBLIC LIMITED COMPANY 8,317 9.317

Delega a: FERRERO ANDREA
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119 OPENWORLD PUBLIC LIMITED COMPANY 59.736 59.736
Delega a; FERRERO ANDREA

121 OREGON PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 7.982 7.982
Delega a: FERRERO ANDREA

122 OREGON PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 8.180 8.180
Dalega a: FERRERO ANDREA

471 PLUMBERS AND PIPEFITTERS NATIONAL PENSION PLAN 31,900 31.900
Delega a: FERRERO ANDREA

386 PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT ASSOCIATION OF COLORADO 8.497 8.497
Delega a: FERRERO ANDREA

385 PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT ASSOCIATION OF COLORADO 10.388 10.388
Delega a: FERRERO ANDREA

302 PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM OF OHIO 13.609 13.609

Dalega a: FERRERO ANDREA
303 PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM OF OHIO 15,372

15,372
Delega a: FERRERO ANDREA

214 REALE DAVIDE GIORGIO 3 3

215 RODINO' DEMETRIO 2 2

128 RUSSELL INVESTMENT COMPANY RUSSELL GLOBAL INFRASTRUCTURE FUND 8.999 B.999
Delega a: FERREROQ ANDREA

127 RUSSELL INVESTMENT COMPANY RUSSELL GLOBAL INFRASTRUCTURE FUND 80.029 60.029
Delega a: FERRERO ANDREA

129 RUSSELL INVESTMENT COMPANY TAX-MANAGED REAL ASSETS FUND 31.530 31.530
Delega a: FERRERO ANDREA

131 RUSSELL INVESTMENTS GLOBAL INFRASTRUCTURE POOL 28.871 28.871
Delega a: FERRERO ANDREA

130 RUSSELL INVESTMENTS GLOBAL INFRASTRUCTURE POOL 192.125 192,125
Delega a: FERRERO ANDREA

133 RUSSELL INVESTMENTS GLOBAL LISTED INFRASTRUCTRE FUND - HEDGED 4,148 4148
Delega a: FERRERO ANDREA

132 RUSSELL INVESTMENTS GLOBAL LISTED INFRASTRUCTRE FUND - HEDGED 26.509 26,509
Delega a: FERRERO ANDREA

45 RUSSELL INVESTMENTS INSTITUTIONAL FUNDS, LLC GLOBAL LISTED INFRA 49.987 49,987
Delaga a: FERRERO ANDREA

135 RUSSELL TRUST CO COMMINGLED EMPLOYEE BENEFIT FUNDS TRUST 7.070 7.070
Delega a; FERRERO ANDREA

134 RUSSELL TRUST CO COMMINGLED EMPLOYEE BENEFIT FUNDS TRUST 46.305 46,305
Delega a: FERRERO ANDREA

136 SCHWAB FUNDAMENTAL INTERNATIONAL SMALL COMPANY ETF 54.058 54,058
Delega a: FERRERO ANDREA

305 SCHWAB FUNDAMENTAL INTERNATIONAL SMALL COMPANY INDEX FUND 20.864 20.864
Delega a; FERRERO ANDREA

137 SCHWAB INTERNATIONAL SMALL-CAP EQUITY ETF 70.098 70.098
Delega a: FERRERO ANDREA

410 SOCIETA' INIZIATIVE NAZIONALI AUTOSTRADA LI - 5. .S PA 3.908.016

Delega a: BOMARSI LUIGI
189 SOCIETA' ITALIANA DI REVISIONE E FIDUCIARIA 57.000

Delega a: GENISIO SERGIO
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190 SOCIETA' ITALIANA DI REVISIONE E FIDUCIARIA 60.000 60.000
Delega a: GENISIO SERGIO
138 SOJECCI | LTEE 11.600 11.600
Delega a: FERRERO ANDREA
478 SOUTH CAROLINA RETIREMENT SYSTEMS GROUP TRUST 6.644 6.644
Delega a: FERRERO ANDREA
392 STICHTING BLUE SKY LIQUID ASSET FUNDS 25.775 25,775
Delega a: FERRERO ANDREA
393 STICHTING BLUE SKY LIQUID ASSET FUNDS 82 563 B82.563
Delega a: FERRERO ANDREA
315 SUN LIFE REAL ASSETS FUND 119,568 119.568
Delega a: FERRERO ANDREA
316 SYSTEMATIC FIN MANAG INTER EQ CIT FUND 26.200 26.200
Delega a: FERRERO ANDREA
166 TEACHERS' RETIREMENT SYSTEM OF THE STATE OF ILLINOIS 46.100 46,100
Delega a; FERRERO ANDREA
153 TEACHERS' RETIREMENT SYSTEM OF THE STATE OF ILLINOIS 276.800 276.800
Delega a: FERRERO ANDREA
158 THE ESB PENSION FUND 173.195 173.195
Delega a: FERRERQ ANDREA
318 THE PENS PL OF THE UNITED CHURCH OF CAN 14,300 14.300
Delega a: FERRERO ANDREA
164 THE WORKERS' COMPENSATION BOARD 137.848 137.849
Delega a: FERRERO ANDREA
481 TXMF LSV 33.900 33.900
Delega a: FERRERO ANDREA
482 UMC BENEFIT BOARD INC 4,954 4.954
Delega a: FERRERO ANDREA
173 UNITED FOOD AND COMM WORKERS INT UNION-INDUSTRY PENSION FUND 18.700 19,700
Delega a: FERRERO ANDREA
483 UNIVERSITY OF NOTRE DAME DU LAC 13.444 13,444
Delega a: FERRERO ANDREA
401 USAA INTERNATIONAL FUND 29,594 298.594
Delega a; FERRERO ANDREA
485 USBK TR QKR GLBL TAC ALL FUND 142.880 142.880
Delega a;: FERRERQ ANDREA
403 UTAH STATE RETIREMENT SYSTEMS 3674 3674
Delega a; FERRERO ANDREA
402 UTAH STATE RETIREMENT SYSTEMS 3.705 3,705
Delega a: FERRERO ANDREA
49 VALLE FRANCESCA 116,733 116.733
174 VANECK VECTORS FTSE GLOBAL INFRASTRUCTURE (HEDGED) ETF ‘,{;\. 2, 19.698 19,698
Delega a; FERRERQ ANDREA 4 7
50 VANGUARD DEVELOPED ALL-CAP EX NORTH AMERICA EQUITY INDEX PODLEh 217 217
Delega a; FERRERO ANDREA :
51 VANGUARD DEVELOPED MARKETS INDEX FUND 4 oA 344,536 344.536
Delega a: FERRERO ANDREA PEA N5 T
320 VANGUARD ESG INTERNATIONAL STOCK ETF it f AL A 365 365
Delega a: FERRERO ANDREA :
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320 VANGUARD ESG INTERNATIONAL STOCK ETF 365 365
Delega a; FERRERO ANDREA

438 VANGUARD EUROPEAN STOCK INDEX FUND 105.689 105.688
Delega a: FERRERO ANDREA

321 VANGUARD FIDUCIARY TRUST COMPANY INSTITUTIONAL TOTAL INTERNATIONAL STOCK MARKE 25.840 25.840
Delega a: FERRERO ANDREA

439 VANGUARD FTSE ALL WORLD EX US SMALL CAP INDEX FUND 155,408 155,409
Delega a: FERRERO ANDREA

52 VANGUARD FTSE DEVELOPED ALL CAP EX NORTH AMERICA INDEX ETF 2.292 2.292
Delega a; FERRERO ANDREA

53 VANGUARD FTSE DEVELOPED EUROPE ALL CAP INDEX ETF 860 860
Delega a: FERRERO ANDREA

322 VANGUARD GLOBAL INFRASTRUCT. INDEX FUND 14,395 14,385
Delega a: FERRERO ANDREA

323 VANGUARD INTERNATIONAL SMALL COMPANIES | 5,583 5.583
Delega a: FERRERO ANDREA

175 VANGUARD INV FUNDS ICVC-VANGUARD FTSE GLOB ALL CAP IND FUND 324 324
Delega a: FERRERO ANDREA

324 VANGUARD INVESTMENT SERIES PLC 20,733 20,733
Delega a: FERRERO ANDREA

325 VANGUARD TOTAL INTERNATIONAL STOCK INDEX FUND 910.887 910,887
Delega a: FERRERC ANDREA

54 VANGUARD TOTAL WORLD STOCK INDEX FUND 20.218 20.218
Delega a: FERRERO ANDREA

191 VEZZETTI CINZIA §.225 9,225

Delega a: GENISIO SERGIO

440 WESPATH FUNDS TRUST 551 551
Delega a: FERRERO ANDREA

327 WIF-LAZ GBL PFD LIS INFRA 148.358 148.358
Delega a: FERRERO ANDREA

408 WILSHIRE INTERNATIONAL EQUITY FUND 4735 4.735
Delega a: FERRERO ANDREA

186 XEROX CORPORATION RETIREMENT & SAVINGS PLAN 14,200 14,200
Delega a: FERRERO ANDREA

409 ZURICH LIFE ASSURANCE FLC 69.100 69.100

Delega a: FERRERO ANDREA
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| Riepilogo favorevoli

TOTALE FAVOREVOLI n® 162 azionisti per n° 194.293.465 Azioni
93,75276% del capitale partecipante al voto

dicui

In proprio n® 6 azionisti per n° 118.285 Azioni

0,056708% del capitale partecipante al voto

Per delega e rappresentanza n® 156 azionisti per n° 194.175.180 Azioni
93,69568% del capitale partecipante al voto
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218 ABU DHABI RETIREMENT PENSIONS AND BENEFITS FUND 2.568 2.568
Delega a: FERRERO ANDREA

57 ACTIVE INTERNATIONAL SMALL CAP LENDING COMMON TRUST FUND 3.471 3.47
Delega a: FERRERO ANDREA

419 ADVANCED SERIES TRUST AST ACADEMIC STRATEGIES ASSET ALLOCATION PORTFOLIO 3022 3.022
Delega a: FERRERO ANDREA

1 AGFIQ ENHANCED GLOBAL INFRASTRUCTURE ETF 90.411 90.411
Delega a: FERRERO ANDREA

219 AGFIQ GLOBAL INFRASTRUCTURE ETF 1.024 1.024
Delega a: FERRERO ANDREA

444 ALASKA PERMANENT FUND CORPORATION 312 312
Delega a: FERRERO ANDREA

443 ALASKA PERMANENT FUND CORPORATION B.782 8.782
Delega a: FERRERO ANDREA

441 ALASKA PERMANENT FUND CORPORATION 101.353 101.353
Delega a: FERRERO ANDREA

4 ALLIANZ AZIONI ITALIA ALL STARS 140.000 140.000
Delega a; FERRERO ANDREA

220 ALLIANZ CGI SUBFONDS EQUITIES 56.190 56.180
Delega a: FERRERO ANDREA

221 ALLIANZ CHOICE BEST STYLES EUROPE FUND 24.030 24.030
Delega a: FERRERO ANDREA

5 ALLIANZ GLOBAL INVESTORS FUND 207.080 207.080
Delega a: FERRERO ANDREA

222 ALLIANZ GLOBAL INVESTORS GMBH 19.703 19.703
Dalega a: FERRERO ANDREA

50 ALLIANZ GLOBAL INVESTORS GMBH FOR ALLIANZGI-FONDS VDB 8.003 8.003
Delega a: FERRERC ANDREA

60 ALLIANZ GLOBAL INVESTORS GMBH FOR DBI-FONDS SFT 4 7.020 7.020
Delega a: FERRERO ANDREA

223 ALLIANZ GLR SUB EQUITY EU RCM BEST STYLES FONDS 13.500 13.500
Delega a: FERRERQ ANDREA

6 ALLIANZ ITALIA 50 SPECIAL 25,000 25.000
Delega a: FERRERQ ANDREA

224 ALLIANZ PV-WS RCM SYSPRO INDEXING EUROLAND 22.466 22.466
Delaga a: FERRERO ANDREA

225 ALLIANZ VGI 1 FONDS AGI EQUITIES 20.940 20,940
Delega a;: FERRERO ANDREA

226 ALLIANZGI FONDS AFE 2212 2.212
Delega a: FERRERO ANDREA

227 ALLIANZGI FONDS APNIESA 15.7563 15.753
Delega a: FERRERO ANDREA

228 ALLIANZGI FONDS BREMEN 3.968 3.968
Delega a: FERRERO ANDREA

229 ALLIANZGI FONDS CAESAR 4.480 4. 480
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Delega a: FERRERO ANDREA

230 ALLIANZGI FONDS DUNHILL
Delega a: FERRERO ANDREA

231 ALLIANZG| FONDS GANO 2
Delega a: FERRERQ ANDREA

232 ALLIANZGI FONDS PTV2
Delega a: FERRERO ANDREA

233 ALLIANZGI-FONDS DSPT
Delega a: FERRERO ANDREA

234 AMEREN HEALTH AND WELFARE TRUST
Delaga a: FERRERO ANDREA

7 AMERICAN CENTURY ETF TRUST-AVANTIS INTERNATIONAL EQUITY ETF

Delega a: FERRERO ANDREA

8 AMERICAN CENTURY ETF TRUST-AVANTIS INTERNATIONAL SMALL CAP VALUE

Delega a: FERRERO ANDREA
235 AMP GLOBAL LISTED INFR MARKET IND FD HE
Delega a: FERRERO ANDREA
236 AMP GLOBAL LISTED INFRAST INDEX FUND HED
Delega a: FERRERO ANDREA
8 ARROWSTREET (CANADA) GLOBAL ALL-COUNTRY FUND |
Delega a: FERRERO ANDREA
10 ARROWSTREET (CANADA) GLOBAL SMALL CAP FUND |
Delega a: FERRERO ANDREA
11 ARROWSTREET (CANADA) GLOBAL WORLD SMALL CAP FUND Il
Delega a: FERRERO ANDREA
61 ARROWSTREET CAPITAL GLOBAL EQUITY LONG/SHORT FUND (FEEDER)
Delega a: FERRERQ ANDREA
420 ARROWSTREET COLLECTIVE INVESTMENT TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA
421 ARROWSTREET GLOBAL EQUITY ACWI SMALL CAP CIT
Delega a: FERRERO ANDREA
12 ARROWSTREET INTERNATIONAL EQUITY ACWI EX US TRUST FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
13 ARROWSTREET INTERNATIONAL EQUITY EAFE TRUST FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
237 ARTEMIS EUROPEAN GROWTH FUND
Delega a; FERRERO ANDREA
238 BAYVK A1 FONDS
Delega a;: FERRERO ANDREA
445 BELL ATLANTIC MASTER TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA
446 BELL ATLANTIC MASTER TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA
239 BEST INVESTMENT CORPORATION
Delega a: FERRERQ ANDREA

62 BLACKROCK AM SCH AG OBO BIFS WORLD EX SW SMALL CAP EQ INDEX F

Delega a: FERRERO ANDREA
240 BLACKROCK CDN GLOBAL INFRASTRUCTURE EQUI
Dalega a: FERRERO ANDREA

2.170
4,880
5.612
5.000
17.393
60
1.712
41,353
24,654
24198
20.211
32.216
19.754
3.861
17.899
71.108
22183
240.000
147.400

2.347

I 7273

67.978

242 BLACKROCK INSTITUTIONAL TRUST COMPANY NA INVESTMENT FUNDS FOR EMPLOYEE BENEFI 12.397
Delega a: FERRERO ANDREA
244 BLACKROCK INSTITUTIONAL TRUST COMPANY NA INVESTMENT FUNDS FOR EMPLOYEE BENEF| 45.544
16/10/2019
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Delega a: FERRERO ANDREA

241 BLACKROCK INSTITUTIONAL TRUST COMPANY NA INVESTMENT FUNDS FOR EMPLOYEE BENEF| 63.747
Delega a: FERRERQ ANDREA
243 BLACKROCK INSTITUTIONAL TRUST COMPANY NA INVESTMENT FUNDS FOR EMPLOYEE BENEFI 226,574
Delega a: FERRERO ANDREA
447 BLACKROCK LIFE LIMITED 2,798
Delega a: FERRERO ANDREA
448 BNYM SMALL CAP EUROLAND FD BNYMTCIL 59.670
Delaga a: FERRERO ANDREA
448 BNYMTCIL FT EURO ALPHADEX UCITS ETF 55.318
Delega a: FERRERO ANDREA
451 BNYTD CF CANLIFE GLBL INFRA FD 28,397
Delega a: FERRERO ANDREA
328 BRICKLAYERS + TROWEL TRADES INTERNATIONAL PENSION FUND 8.300
Delega a: FERRERQ ANDREA
65 CALIFORNIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 3,229
Delega a; FERRERO ANDREA
66 CALIFORNIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 6.533
Delega a: FERRERO ANDREA
83 CALIFORNIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 12.186
Delega a: FERRERO ANDREA
64 CALIFORNIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 115.614
Dalega a: FERRERO ANDREA
422 CENTRAL PENSION FUND OF THE INT UNION OF OPERATING ENGINEERS AND PARTICIPATING E 4328
Delega a: FERRERO ANDREA
329 CHO526 - UBS (CH) INSTITUTIONAL FUND - EQUITIES GLOBAL SMALL CAP PASSIVE Il 3.361
Dalega a: FERRERO ANDREA
330 CHURCH OF ENGLAND INVESTMENT FUND FOR PENSIONS 16.989
Delega a: FERRERO ANDREA
423 CITI RETIREMENT SAVINGS PLAN TRUST 34.103
Delega a: FERRERO ANDREA
452 CITY OF MEMPHIS RETIREMENT SYSTEM 16.900
Dalaga a: FERRERO ANDREA
453 CITY OF MEMPHIS RETIREMENT SYSTEM 22121
Delega a: FERRERO ANDREA
17 CITY OF NEW YORK GROUP TRUST 7.712
Delega a: FERRERO ANDREA
18 CITY OF NEW YORK GROUP TRUST 12.182
Delega a: FERRERO ANDREA
19 CITY OQF NEW YORK GROUP TRUST 14.758
Delega a: FERRERO ANDREA
253 CITY OF PHILADELFHIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 2450
Delega a: FERRERQO ANDREA
255 CITY OF PHILADELPHIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 11.308
Delega a: FERRERO ANDREA
254 CITY OF PHILADELPHIA PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM 16.640
Delega a: FERRERO ANDREA
70 COLLEGE RETIREMENT EQUITIES FUND 164.427
Delega a: FERRERO ANDREA
331 COLONIAL FIRST STATE INVESTMENT FUND 50 6.638
Delega a; FERRERO ANDREA L ot
334 COMMONWEALTH GLOBAL LISTED IN| STRUCTURE FUND 6 126.889
16/10/2019
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Delega a: FERRERO ANDREA

20 CONNECTICUT GENERAL LIFE INSURANCE COMPANY

322
Delega a: FERRERO ANDREA
266 D, E. SHAW WORLD ALPHA EXTENSION PORTFOLIOS LLC 4,975
Delega a: FERRERO ANDREA
257 D.E SHAW COUNTRY GLOBAL ALPHA 108
Delega a: FERRERO ANDREA
258 D.E SHAW COUNTRY GLOBAL ALPHA 459
Delega a; FERRERO ANDREA
259 D.E SHAW COUNTRY GLOBAL ALPHA 580
Delega a: FERRERQ ANDREA
71 DB X-TRACKERS 36.871
Delega a: FERRERO ANDREA
260 DBIFONDS EBB 4272
Delega a; FERRERO ANDREA
72 DE SHAW OCULUS INTERNATIONAL ING 14.445
Delega a;: FERRERO ANDREA
73 DEUTSCHE AM MULTI ASSET PIR FUND 82.878
Delega a;: FERRERQ ANDREA
456 DEUTSCHE XTRK MSC| EMU HDG EQ ETF 277
Delega a: FERRERQ ANDREA
424 DREYFUS INTL SMALL CAP FUND 235.243
Delega a: FERRERO ANDREA
202 ELEMENTS INTERNATIONAL SMALL 15.301
Delega a: FERRERO ANDREA
263 FAM SERIES UCITS ICAV 13.991
Delega a: FERRERO ANDREA
426 FARMERS GROUF INC EMPLOYEES PENSION PLAN TRUST 71.911
Dalega a: FERRERQ ANDREA
338 FIDANTE PARTNERS LIMITED 267.080
Delega a; FERRERO ANDREA
411 FIDANTE PARTNERS LIQUID STRATEGIES 160,722
Delega a: FERRERO ANDREA
265 FIDELITY SALEM STREET TRUST: SPARTAN TOTAL INTERNATIONAL INDEX FUND B.673
Delega a: FERRERO ANDREA
266 FIRST TRUST EUROPE ALPHADEX FUND 98,484
Delega a: FERRERO ANDREA
267 FIRST TRUST EUROZONE ALFHADEX ETF 12.005
Delega a;: FERRERO ANDREA
268 FLEXSHARES MORNINGSTAR DEVELOPED MARKETS EX-US FACTOR TILT INDEX FUND 4.167
Delega a: FERRERO ANDREA
260 FONDS DE RESERVE POUR LES RETRAITES " 57.325
Delega a: FERRERO ANDREA
340 FORD MOTOR COMPANY DEFINED BENEFIT MASTER TRUST B50
Delega a; FERRERO ANDREA - e
339 FORD MOTOR COMPANY DEFINED BENEFIT MASTER TRUST N pS rals 2.843
Delega a: FERRERO ANDREA ) gy s ‘
341 FORD MOTOR COMPANY OF CANADA, LIMITED PENSION TRUST Vs e 13
Delaga a; FERRERO ANDREA 5
76 GCA ENHANCED MASTER FUND, LTD. Y pent 20.897
Delega a: FERRERO ANDREA ;
342 GIM EUROPEAN CAYMAN FUND LIMITED 21.703
16/10/2019 V«(@\J’{ WLQ/
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Delega a: FERRERO ANDREA

24 GLOBAL INFRASTRUCTURE EQUITY FUND LONDON CAPITAL 35124
Delega a: FERRERO ANDREA
77 GMO ALPHA ONLY FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
78 GMO FUNDS PLC GMO GLOBAL EQUITY ALLQCATION INVESTMENT FUND 1.278 1.278
Delega a; FERRERO ANDREA
275 GMO MEAN REVERSION FUND

35.124

2,296 2,296

7.773 7.773
Delega a: FERRERO ANDREA

78 GMO STRATEGIC OPPORTUNITIES ALLOCATION FUND 20 20
Delega a: FERRERO ANDREA

80 GMO TAX-MANAGED INTERNATIONAL EQUITIES FUND 801 am
Delega a: FERRERO ANDREA

343 GOTHAM CAPITAL V LLC 494 4594

Delega a: FERRERO ANDREA
344 GOVERNMENT EMPLOYEES SUPERANNUATION BOARD 14.014 14.014

Delaga a: FERRERO ANDREA
346 GOVERNMENT OF NORWAY

266,008 266.009
Delega a: FERRERO ANDREA

345 GOVERNMENT OF NORWAY 1,327.609 1.327.609
Delega a;: FERRERO ANDREA

81 GTAA PANTHER FUND L.P 36423 36.423
Delega a: FERRERO ANDREA

276 HILLSDALE GLOBAL PERFORMANCE EQUITY FUND 20,000 20.000
Delega a: FERRERO ANDREA

277 HILLSDALE INVESTMENT MANAGEMENT 2.540 2.540
Dalega a: FERRERO ANDREA

461 HP INC MASTER TRUST 12.425 12.426
Delega a: FERRERO ANDREA

82 1AM NATIONAL PENSION FUND 6.871 6.871
Dalega a: FERRERO ANDREA

B3 |BM 401K PLUS PLAN 7.699 7.699
Delega a: FERRERO ANDREA

462 INDIANA PUBLIC RETIREMENT SYSTEM 5.063 5.063
Delega a: FERRERQ ANDREA

26 INTERNATIONAL MONETARY FUND 193 193
Delega a: FERRERO ANDREA

25 INTERNATIONAL MONETARY FUND 526 526
Delega a: FERRERO ANDREA

27 INTERNATIONAL MONETARY FUND 2.639 2.639
Delega a: FERRERO ANDREA

347 INTERNATIONAL MONETARY FUND RETIRED STAFF BENEFITS INVESTMENT ACCOUNT 700 14.358 14.358
Delega a: FERRERQ ANDREA

348 INTERNATIONAL MONETARY FUND STAFF RETIREMENT PLAN 700 59.036
Delega a: FERRERO ANDREA

463 INVESCO STRATEGIC DEVELOPED EX US SMALL COMPANY ETF ; 815

Delega a: FERRERO ANDREA ﬁ;,
280 |IPAC SPECIALIST INVESTMENT STRATEGIES - INTERNATIONAL SHARE STRATE(%Y NE 25.107
Delega a: FERRERO ANDREA ‘J, ~

281 ISHARES ALLCOUNTRY EQUITY INDEX FUND F 455
Delega a: FERRERO ANDREA

28 |SHARES CORE MSCI| EAFE ETF 388.777 359.777
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Delega a: FERRERO ANDREA

29 |SHARES CORE MSCI EAFE IMI INDEX ETF
Delega a: FERRERO ANDREA
30 |ISHARES CORE MSCI INTERNATIONALDEVELOPED MARKETS ETF
Delega a: FERRERO ANDREA
31 ISHARES CORE MSCI TOTAL INTERNATIONAL STOCK ETF
Dalega a; FERRERO ANDREA
32 ISHARES EDGE MSCI MULTIFACTOR INTL SMALL-CAP ETF
Delega a: FERRERO ANDREA
33 ISHARES GLOBAL INFRASTRUCTURE ETE
Delega a: FERRERO ANDREA
B4 ISHARES Il PUBLIC LIMITED COMPANY
Delega a: FERRERO ANDREA
85 ISHARES Il PUBLIC LIMITED COMPANY
Delega a: FERRERO ANDREA
34 |SHARES MSC| EAFE SMALL CAP ETF
Delega a: FERRERO ANDREA
35 ISHARES MSCI EUROPE IMI INDEX ETF
Delega a: FERRERO ANDREA
36 ISHARES MSCI EUROPE SMALL-CAP ETF
Delega a: FERRERO ANDREA
87 |ISHARES VII PLC
Delega a: FERRERO ANDREA
86 |SHARES VIl PLC
Delega a: FERRERO ANDREA
464 |WHF LSV ASSET INVESTMENT
Delega a: FERRERO ANDREA
282 JANUS HENDERSON INTERNATIONAL SMALL CAP
Delega a: FERRERO ANDREA
283 JPMORGAN EUROPEAN INVESTMENT TRUST PLGC
Delega a: FERRERO ANDREA
412 JPMORGAN FUNDS
Delega a: FERRERO ANDREA
413 JPMORGAN FUNDS
Delega a: FERRERO ANDREA
414 JPMORGAN FUNDS
Delega a: FERRERQ ANDREA
415 JPMORGAN FUNDS
Delega a: FERRERO ANDREA
284 JPMORGAN GLOBAL CORE REAL ASSETS LIMITED
Delaga a: FERRERO ANDREA
416 JPMORGAN INVESTMENT FUNDS
Delega a: FERRERO ANDREA
285 JTSB LTD. AS TRUSTEE FOR SUMITOMO MITSUI TRUST BANK LIMITED AS TRUSTEE FOR JPM G
Delega a;: FERRERO ANDREA R
92 KAISER PERMANENTE GROUP TRUST o :
Delega a: FERRERO ANDREA
286 KREBSHILFE 2 FONDS Lo
Delega a: FERRERO ANDREA
353 LEGAL AND GENERAL ASSURANCE (PENSIONS MANAGEMENT) LIMITED s ghis
Delega a: FERRERO ANDREA At
351 LEGAL AND GENERAL ASSURANCE (PENSIO MANAGEMENT) LIMITED

16/10/2019 /L»J-/t/ WU@

6.627

6.018

52.752

1.126

146.484

20.345

5.390

299.257

1.464

5.440

12.593

88.237

4100

5.626

36.738

18.448

64.617

131.068

227.287

4.163

26,092

1,907

5.302

1.240

7.022

20.430

B.627
6.018
52,752
1.126
146.494
20.345
9.390
299.257
1.464
5.440
12.593
88.237
4,100
5.626
36.738
18.448
64.617
131.089
227,287
4,163
26.092
1.907
5.302
1,940
7.022

20,430
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354

352

355

356
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358

40
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359

208

361

29

98

100

104

105

1086

17

108

428

465

109

111

112

497
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Delega a;: FERRERO ANDREA
LEGAL AND GENERAL ASSURANCE (PENSIONS MANAGEMENT) LIMITED
Delega a: FERRERO ANDREA
LEGAL AND GENERAL ASSURANCE (PENSIONS MANAGEMENT) LIMITED
Delega a: FERRERO ANDREA
LEGAL AND GENERAL ASSURANCE (PENSIONS MANAGEMENT) LIMITED
Delega a; FERRERO ANDREA
LEGAL AND GENERAL COLLECTIVE INVESTMENT TRUST.
Delega a: FERRERO ANDREA
LEGAL AND GENERAL COLLECTIVE INVESTMENT TRUST,
Delega a; FERRERO ANDREA
LEGAL AND GENERAL GLOBAL INFRASTRUCTURE INDEX FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
LEGAL AND GENERAL ICAV
Delega a: FERRERO ANDREA
LEIA GEM INVESTMENT, LLC
Delega a: FERRERO ANDREA
LONDON LIFE INSURANCE COMPANY .
Delega a: FERRERO ANDREA
LOS ANGELES CITY EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEM
Delega a: FERRERO ANDREA
LYXOR MSCI EMU SMALL CAPEU C
Delega a: FERRERO ANDREA
MACQUARIE TRUE INDEX GLOBAL INFRASECURITIES FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
MARYLAND STATE RETIREMENT & PENSION SYSTEM
Delega a;: FERRERO ANDREA
MARYLAND STATE RETIREMENT & PENSION SYSTEM
Delega a: FERRERO ANDREA
MARYLAND STATE RETIREMENT & PENSION SYSTEM
Delega a: FERRERO ANDREA
MERCER GE INTERNATIONAL EQUITY FUND
Delega a; FERRERO ANDREA
MERCER NON-US CORE EQUITY FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
MERCER QIF CCF
Delega a: FERRERDO ANDREA
MERCER UCITS COMMON CONTRACTUAL FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
MERCER UCITS COMMON CONTRACTUAL FUND
Delega a; FERRERO ANDREA
MERCK AND CO INC MASTER RETIREMENT TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA
MGOF LSV INTL LCV
Delaga a; FERRERO ANDREA
MGI FUNDS PLC
Delega a: FERRERO ANDREA
MORGAN STANLEY INSTITUTIONAL FD TR - GLOBAL STRATEGIST PTF
Delega a: FERRERQ ANDREA
MORGAN STANLEY INSTITUTIONAL FUND INC MU
Delega a: FERRERO ANDREA
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUNDS

- ASSET PORTFQLIO

25,505

49,608

417.830

1.767

202.442

12.639

2.860

88.110

398.029

4.526

26.418

61.036

408

2734

33.630

3.468

24 567

20.495

14.283

80.328

83.760

25,505

45.609

417.830

1.767

202.442

12.639

2,960

88.110

398.029

4,526

26.418

61.038

408

2.734

33.830

3.468

24 567

20495

14.282

80.328

83.760

13.400

85.128

6.439

1.261

313
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294
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296
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213
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384
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Delega a: FERRERO ANDREA

MORGAN STANLEY INVESTMENT FUNDS
Delega a: FERRERO ANDREA

MORGAN STANLEY VAR INS FUND, INC, GLOBAL STRATEGIST PORTFOLIO
Delaga a: FERRERO ANDREA

MSCI EAFE PROV SCREENED INDEX NON - LENDING COMMON TR FUND
Delega a; FERRERO ANDREA

MSCI EAFE SMALL CAP PROV INDEX SEC COMMON TR F
Delega a: FERRERO ANDREA

MSCI WORLD SMALL CAP EQUITY ESG SCREENED INDEX FUND B
Delega a: FERRERO ANDREA

MUF- LYXOR FTSE ITALIA MID CAP
Delega a: FERRERO ANDREA

MUL-LYXOR ITALIA EQUITY PIR DR
Delega a: FERRERO ANDREA

MUNICIPAL EMPLOYEES' ANNUITY AND BENEFIT FUND OF CHICAGO
Delega a: FERRERO ANDREA

MUNICIPAL EMPLOYEES' ANNUITY AND BENEFIT FUND OF CHICAGO
Delaga a: FERRERO ANDREA

NEW ZEALAND SUPERANNUATION FUND LEVEL
Delega a: FERRERO ANDREA

NEW ZEALAND SUPERANNUATION FLIND LEVEL
Delega a: FERRERO ANDREA

NEW ZEALAND SUPERANNUATION FUND LEVEL
Delega a: FERRERO ANDREA

NMMS-GIEP-NVN ACCOUNT
Delaga a: FERRERO ANDREA

NMMS-WIEQ-NVN ACCOUNT
Delaga a: FERRERQ ANDREA

NORTHERN MULTI MANAGER GLOBAL LISTED INFRASTRUCTURE FUND
Delega a: FERRERO ANDREA

NORTHERN TRUST GLOBAL INVESTMENTS COLLECTIVE FUNDS TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA

NORTHERN TRUST GLOBAL INVESTMENTS COLLECTIVE FUNDS TRUST
Delega a: FERRERQ ANDREA

NORTHERN TRUST GLOBAL INVESTMENTS COLLECTIVE FUNDS TRUST
Delega a;: FERRERO ANDREA

NORTHERN TRUST GLOBAL INVESTMENTS COLLECTIVE FUNDS TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA

NTGI-OM COMMON DAILY ALL COUNTRY WORLD EX-US INVESTABLE MARKET INDEX FUND - NOb

Delega a: FERRERO ANDREA
NUVEEN GLOBAL INFRASTRUCTURE FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
NUVEEN GLOBAL INFRASTRUCTURE FUND
Delega a; FERRERO ANDREA
NUVEEN GLOBAL INVESTORS FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
OMERS ADMINISTRATION CORPORATION FUND
Delega a: FERRERO ANDREA
OPTIMIX WHOLESALE GLOBAL SMALLER COMPAN
Delega a: FERRERO ANDREA

2.523

1.664

182

20.772

1.865

279.737

4.108

1.449

8.160

4.940

5247

18.524

20,232

6.501

223.802

300

13.682

28.956

50.115

2.380

62.562

202391

16.244

20,299

31.745

2.782

2.523
1,664
182
20.772
1.865
279.737
4109
1.449
9.180
4.940
5,247
18,524
20.232
5,501
223.802
300
13.682
28.956
50.115
2.380
62.562
202.391
16.244
20.299
31.745

2782
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Delaga a: FERRERO ANDREA

123 PARAMETRIC INTERNATIONAL EQUITY FUND

9.300
Delega a: FERRERO ANDREA

431 PCHF LSV ASSET MGMT 4,900
Delega a: FERRERD ANDREA

467 PDBF NUVEEN 50.665
Delega a: FERRERO ANDREA

124 PENSION BENEFIT GUARANTY CORPORATION 8.315
Delega a; FERRERO ANDREA

469 PENSION RESERVES INVESTMENT TRUST FUND 13,837
Delega a: FERRERO ANDREA

468 PENSION RESERVES INVESTMENT TRUST FUND 54.270
Delega a: FERRERO ANDREA

470 PHC NT SMALL CAP 5742
Delega a: FERRERO ANDREA

300 PICTETTR 97.419
Delega a: FERRERO ANDREA

125 PIMCO FUNDS: GLOBAL INVESTORS SERIES PLC 270
Delega a: FERRERO ANDREA

126 PINEBRIDGE GLOBAL FUNDS 46.998
Dalega a: FERRERO ANDREA

44 PRINCIPAL GLOB.INVES. COLLECT INVEST. TRUST INTER.GROWTH EQUITY 35.228
Dalega a; FERRERO ANDREA

301 PROSHARES DJ BROOKFIELD GLOB.INFRASTR.ET 6.554
Delega a;: FERRERO ANDREA

472 PS5 FR DEVEL MARK EX US SMALL PORT 10.003
Delega a: FERRERO ANDREA

473 PS8 FTSERAFI EUSM UCITS ETF BNYMTCIL 915
Delega a: FERRERO ANDREA

474 PUBLIC EMPLOYEES RETIREMENT ASSOCIATION OF NEW MEXICO 2,633
Delega a: FERRERO ANDREA

475 RAYTHEON MASTER PENSION TRUST 38,787
Delega a: FERRERO ANDREA

304 RETIREMENT PLAN FOR EMPLOYEES OF AETNA INC 37.133
Delega a: FERRERO ANDREA

388 ROTHKO BROAD INTERNATIONAL SMALL CAP EQUITY FUND, L.P. 1.037
Delega a: FERRERO ANDREA

476 ROWF GT ACWI EX US 133.675
Dalega a: FERRERO ANDREA

432 RWSF CIT ACWI 32723
Delega a: FERRERO ANDREA

433 RWSF CIT ACWIEXUS 40.125
Delega a; FERRERO ANDREA

434 RWSF CIT EAFE 5 27.077
Delega a;: FERRERO ANDREA

477 SCHOOL EMPLOYEES RETIREMENT SYSTEMOF QHIO 47.000
Delega a; FERRERO ANDREA

306 SDK K3 FONDS 1.880
Delega a; FERRERO ANDREA

307 SGA INTERNATIONAL SMALL CAP EQUITY CIT 63.112
Delega a: FERRERO ANDREA

435 SHELL CANADA 2007 PENSION PLAN 1.248

16/10/2019

9.300
4.900
50.665
8.315
13.637
54.270
5742
97.419
270
46.958
35.228
B.554
10.003
915
2,633
38.787
37.133
1.037
133.675
32,723
40,125
27.077
47.000
1,880
63,112

1.246
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308

309

389

310

an

479

139

140

144

141

142

143

145

146

148

147

149

390

150

39

394

313

151

314

46

Delega a: FERRERO ANDREA
STICHTING SHELL PENSIOENFONDS
Delega a: FERRERD ANDREA
SYMMETRY CANADIAN EQUITY FUND
16/10/2019

Delega a: FERRERO ANDREA

SHELL CANADA 2007 PENSION PLAN 400 977
Delega a; FERRERO ANDREA

SHELL PENSIONS TRUST LIMITED AS TRUSTEE OF SHELL CONTRIBUTORY PENSION FUND 27.200
Delega a;: FERRERO ANDREA

SHELL TRUST (BERMUDA) LTD AS TRUSTEE OF THE SHELL OVERSEAS CONTRIBUTORY PENSIOI 8.600
Delega a: FERRERQO ANDREA

SHRINERS HOSPITALS FOR CHILDREN 78,180
Delega a;: FERRERO ANDREA

SONDERVERMOEGEN ALLIANZ RFG FONDS 28.307
Delega a: FERRERO ANDREA

SONDERVERMOGEN ALLIANZGI-FONDS DSW-DREFONDS 2.880
Delega a: FERRERO ANDREA

SOUTH CAROLINA RETIREMENT SYSTEMS GROUP TRUST 12.315
Delega a: FERRERO ANDREA

SPDR S&P GLOBAL INFRASTRUCTURE ETF 102.315
Delega a: FERRERO ANDREA

SPDR STOXX EUROPE 50 ETF 1.210
Delega a: FERRERO ANDREA

55 BK AND TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEXEMPT RETIREMENT PL 43.825
Dalega a: FERRERO ANDREA

55 BK AND TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEXEMPT RETIREMENT PL 45,092
Delega a: FERRERO ANDREA

55 BK AND TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEXEMPT RETIREMENT PL 59.384
Delega a: FERRERO ANDREA

55 BK AND TRUST COMPANY INV FUNDS FOR TAXEXEMPT RETIREMENT PL 75.708
Delega a: FERRERO ANDREA

S5GA RUSSELL FD GL EX-US INDEX NONLENDING QP COMMON TRUST FUND 798
Delega a: FERRERO ANDREA

S5GA SPDR ETFS EUROPE |l PUBLIC LIMITED COMPANY 1.023
Dalega a: FERRERO ANDREA

S55GA SPFDR ETFS EUROPE Il PUBLIC LIMITED COMPANY 2.063
Delega a; FERRERO ANDREA

SSGA SPDR ETFS EUROPE Il PUBLIC LIMITED COMPANY 6,135
Delega a: FERRERO ANDREA

SSGA SPDR ETFS EUROQPE Il PUBLIC LIMITED COMPANY 7.674
Delega a: FERRERO ANDREA

STATE OF UTAH SCHOOL AND INSTITUTIONAL TRUST FUNDS TRUST FUNDS 5.169
Delega a: FERRERO ANDREA

STATE STREET SP GLO INFRA INDEX NON-LENDING COMMON TRUST FUND 100.740
Delega a;: FERRERO ANDREA

STATE TEACHERS RETIREMENT SYSTEM OF QHIO 53.23
Delega a: FERRERQ ANDREA

STICHTING PENSIOENFONDS APF a67
Delega a: FERRERO ANDREA

STICHTING PENSIOENFONDS VOOR HUISARTSEN 7.399
Delega a: FERRERO ANDREA

STICHTING PHILIPS PENSIOENFONDS 9.563

30.000

600

77
27.200
8.600
78.190
28.307
2,880
12.315
102.315
1.210
43.825
45.092
59.384
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798
1.023
2.083
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7.674
6.169
100,740
53.231
867
7.299
9.563
30.000

600
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Delega a: FERRERO ANDREA

TEACHER RETIREMENT SYSTEM OF TEXAS
Delega a: FERRERO ANDREA

TEACHERS' RETIREMENT SYSTEM OF OKLAHOMA
Delega a: FERRERO ANDREA

TEACHERS' RETIREMENT SYSTEM OF THE STATE OF ILLINOIS
Delega a: FERRERO ANDREA

TEACHERS' RETIREMENT SYSTEM OF THE STATE OF ILLINQIS
Delega a: FERRERQ ANDREA

TESCO PLC PENSION SCHEME
Delega a: FERRERO ANDREA

THE ARROWSTREET COMMON CONTRACTUAL FUND
Delega a: FERRERQ ANDREA

THE BANK OF IRELAND STAFF PENSIONS FUND
Delega a: FERRERO ANDREA

THE BOEING COMPANY EMPLOYEE RETIREMENT PLANS MASTER TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA

THE BOSTON COMPANY INC POOLED EMPLOYEE INTERNATIONAL SMALL CAPITALIZATION EQUI

Delega a: FERRERO ANDREA

THE CANADA LIFE ASSURANCE COMPANY
Delega a; FERRERO ANDREA

THE GREAT-WEST LIFE ASSURANCE COMPANY
Delega a: FERRERO ANDREA

THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OF CALIFORNIA
Delega a: FERRERO ANDREA

THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OF CALIFORNIA
Delega a: FERRERO ANDREA

THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OF CALIFORNIA
Delega a: FERRERO ANDREA

THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OF CALIFORNIA
Delega a: FERRERO ANDREA

THE REGENTS OF THE UNIVERSITY OF CALIFORNIA
Delega a: FERRERQ ANDREA

THE STATE OF CONNECTICUT ACTING THROUGH ITS TREASURER
Delega a: FERRERO ANDREA

TWO SIGMA ABSOLUTE RETURN PORTFOLIO LLC
Delega a; FERRERO ANDREA

TWO SIGMA EQUITY RISK PREMIA PRTFOLIO LLC CORPORATION SERVICE
Delega a: FERRERO ANDREA

UAW RETIREE MEDICAL BENEFITS TRUST
Dalega a;: FERRERO ANDREA

UAW RETIREE MEDICAL BENEFITS TRUST
Delega a;: FERRERO ANDREA

UAW RETIREE MEDICAL BENEFITS TRUST
Delega a: FERRERO ANDREA

UBS (US) GROUP TRUST
Dalega a: FERRERO ANDREA

UBS ETF
Delega a: FERRERO ANDREA

UBS ETF
Delega a: FERRERO ANDREA

UBS FUND MANAGEMENT(LUXEMBOURG) SA

45191

22,500

51,727

172.610

40.516

15.698

19.765

74.091

9.844

35.837

31.783

778

1.273

1.278

7.909

24.791

17.620

150.800

146.500

45.191
22.500
51.727
172610
40,518
15.698
19.765
74.091
9,844
35.837
31.783
778
1.273
1.278
7.908
24.791
17.620
150.800
148.500
958
1.223
1.584
6.925
2372
11.252

2,957
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Delega a: FERRERO ANDREA
UBS FUND MGT (CH) AG CHO516/UBSCHIF2-EGSCPI|

32.106 32,106
Delega a: FERRERO ANDREA

318 UNISUPER 27.726 27.726
Delega a: FERRERO ANDREA

400 UNITED FOOD + COMMERCIAL WORKERS FOR EMPLOYEES 12.000 12.000
Delega a: FERRERO ANDREA

404 VERDIPARPIRFONDET KLP AKSJEGLOBAL SMALL CAP INDEKS | 9.554 9.554
Dalega a: FERRERO ANDREA

486 VIRGINIA RETIREMENT SYSTEM 93,300 93.300
Delega a: FERRERO ANDREA

177 WASHINGTON STATE INVESTMENT BOARD 70 70
Delega a: FERRERO ANDREA

178 WASHINGTON STATE INVESTMENT BOARD 1.476 1.476
Delega a;: FERRERO ANDREA

326 WASHINGTON STATE INVESTMENT BOARD 3,344 3.344
Delega a: FERRERQO AMDREA

176 WASHINGTON STATE INVESTMENT BOARD 19.009 19.009
Delega a: FERRERO ANDREA

55 WELLS FARGO BK DECL OF TRUST ESTABL INVEST FUNDS EMPLOYEE BEN TR 1.889 1.889
Delega a: FERRERD ANDREA

405 WEST VIRGINIA INVESTMENT MANAGEMENT BOARD 23.968 23,968
Delega a; FERRERQO ANDREA

406 VWHEELS COMMON INVESTMENT FUND 144 144
Delega a; FERRERO ANDREA

407 WHITEHELM LISTED CORE INFRASTRUCTURE FUND - UNHEDGED 252 252
Delega a; FERRERO ANDREA

179 WISDOMTREE DYNAMIC CURRENCY HEDGED EUROPE EQUITY FUND 4,027 4,027
Delega a: FERRERO ANDREA

180 WISDOMTREE DYNAMIC CURRENCY HEDGED INTRNL EQUITY FUND 7.382 7.382
Delega a: FERRERD ANDREA

181 WISDOMTREE EUROPE HEDGED SMALLCAP EQUITY FUND 30.808 30.808
Dalega a: FERRERO ANDREA

182 WISDOMTREE INTERNATIONAL EQUITY FUND 18.108 18.108
Delega a: FERRERO ANDREA

183 WISDOMTREE INTERNATIONAL HIGH DIVIDEND FUND 7.542 7.542
Delega a: FERRERO ANDREA

184 WISDOMTREE INTERNATIONAL MIDCAF DIVIDEND FUND 18.410 18.410
Delega a: FERRERO ANDREA

185 WISDOMTREE ISSUER PUBLIC LIMITED COMPANY 2.149 2.149
Delega a: FERRERO ANDREA

16/10/2019
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i Riepilogo Gc?mféﬁrl HAv __ e |
TOTALE CONTRARI n°® 303 azionisti per n® 12.630.334 Azioni
S 6,09454% del capitale partecipante al voto
di cui
In proprio n° 0 azionisti per n® 0 Azioni
0,00000% del capitale partecipante al voto
Per delega e rappresentanza n° 303 azionisti per n® 12.630.334 Azioni

6,09454% del capitale partecipante al voto
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| Elenco Astenuti A
SCHEDA NOMINATIVO NUMERQ D1 AZIONI
TOTALE CON DIRITTO
DIVOTO
193 ALLIANCEBERNSTEIN FUND 1.220 1.220
Delega a: FERRERO ANDREA
455 CTJ RE STANLIB GLOBAL EQUITY FD AB 5.700 5.700
Delega a: FERRERO ANDREA
117 OMEGA GLOBAL LISTED INFRASTRUCTURE FUND 31,327 31.327
Delega a: FERRERO ANDREA
387 RETURN TO WORK CORPORATION OF SOUTH AUSTRALIA 59.017 59.017
Delaga a: FERRERO ANDREA
312 STATE OF NEW MEXICO STATE INVEST COUNCIL 11.108 11.108
Delega a: FERRERO ANDREA
484 USBK FRONTEGRA MFG CORE INFRASTR FD 208.101 208.101
Delega a; FERRERO ANDREA
_RiepilogoAstenuti |
TOTALE ASTENUTI n° 6 azionisti per n° 316.471 Azioni
. 0,15271% del capitale partecipante al voto
di cui
In proprio n° 0 azionisti per n® 0 Azioni
0,00000% del capitale partecipante al voto
Per delega e rappresentanza n® 6 azionisti per n® 316.471 Azioni

0,15271% del capitale partecipante al voto

VISTO PER MSERZIONE £ DEPOSITO:
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