RELAZIONE ILLUSTRATIVA PREDISPOSTA DA VIVENDI S.A. Al SENSI DELL’ART. 125- TER, COMMA 3, DEL DECRETO
LEGISLATIVO DEL 24 FEBBRAIO 1998 N. 58

Egregi Azionisti,

la presente relazione & predisposta da Vivendi S.A. (“Vivendi”), ai sensi dell’art. 125-ter,
comma 3, del Decreto Legislativo del 24 febbraio 1998 n. 58 (“TUF"), al fine di illustrare la
propria richiesta, formulata in data 14 dicembre 2018 ai sensi dell’art. 2367 del codice civile,
avente ad oggetto la convocazione di un’Assemblea ordinaria degli azionisti di Telecom Italia

~

S.p.A. (la “Societa” o “TIM”) per discutere e deliberare sul seguente ordine del giorno:
I. Conferimento dell’incarico di revisione per il periodo 2019-2027:

2. Revoca di n. 5 (cinque) Amministratori nelle persone dei Signori Fulvio Conti, Alfredo
Altavilla, Massimo Ferrari, Dante Roscini e Paola Giannotti De Ponti:

3. Nomina di n. 5 (cinque) Amministratori nelle persone dei Signori Franco Bernabé, Rob
van der Valk, Flavia Mazzarella, Gabriele Galateri di Genola e Francesco Vatalaro, in

sostituzione di quelli revocati ai sensi del precedente punto all’ordine del giorno.

Si riporta di seguito una illustrazione delle proposte formulate da Vivendi in relazione ai
predetti punti e delle relative motivazioni.
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Punto n. 1 all’ordine del giorno:
1. Conferimento dell’incarico di revisione per il periodo 2019-2027.

Come noto, 'incarico di revisione per il periodo 2010 - 2018, conferito in data 29 aprile 2010
dall’Assemblea degli azionisti di TIM alla societa di revisione PWC S.p.A., scadra con il rilascio
della relazione di revisione sul bilancio separato e sul bilancio consolidato di TIM al 31
dicembre 2018.

Secondo quanto indicato nelle “Linee guida per il conferimento di incarichi alla societd dij
revisione” di TIM, Parte | - Processo di selezione del Revisore Unico di Gruppo (edizione 2017),
Pincarico di revisione per il Gruppo TIM comprende:

- la revisione legale del bilancio consolidato e del bilancio separato della Societa;
- la revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo:

- la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo incluso nel Form 20-F
predisposto in conformita con quanto previsto dalle US Securities Laws;

- la revisione dei controlli interni che sovrintendono al processo di redazione del bilancio
consolidato del Gruppo ai sensi della Section 404 del Sarbanes - Oxley Act;

- il controllo sull’avvenuta predisposizione e attestazione sulla conformita della
dichiarazione consolidata di carattere non finanziario, ai sensi del d.lgs. n. 254/2016.

Il Collegio Sindacale ha precisato che “/’awvio de/ processo dj selezione in via anticipata rispetto
alla scadenza del mandato di PwC si é reso indispensabile per rispettare il principio di
indipendenza”e, in particolare, per rispettare il divieto, previsto dalla normativa di riferimento,
di ricevere dal revisore i servizi di “Progettazione e realizzazione di procedure di controllo
interno e gestione del rischio relative alla preparazione e/o al controllo dell’informativa
finanziaria, oppure alla progettazione e realizzazione di sistemi tecnologici per l'informativa
finanziaria® ('). Tali attivita rientrano infatti tra i “servizi diversi dalla revisione contabile vietat/’
che, ai sensi dell’art. 5 del Regolamento (UE) n. 537/2014, il revisore non pud avere svolto
nell’esercizio immediatamente precedente I'inizio del periodo oggetto di revisione.

In assenza di una tempestiva convocazione dell’Assemblea degli azionisti, TIM subirebbe un
grave danno dal momento che, a far data dal 1° gennaio 2019, potrebbe esserle precluso il

' Raccomandazione del Collegio Sindacale di TIM S.p.A. del 26 febbraio 2018 per il conferimento dell’incarico di
revisione legale dei conti per il novennio 2019 - 2027.
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conferimento di “servizi diversi dalla revisione contabile vietat?’ in favore di qualsivoglia dei

potenziali candidati al ruolo di revisore della Societa.

Difatti alla data odierna, il Consiglio di Amministrazione non ha ancora deliberato di convocare
un’Assemblea degli azionisti per la nomina del revisore per il periodo 2019-2027, nonostante
la formale raccomandazione espressa dal Collegio Sindacale ai sensi delle applicabili
disposizioni di legge. Secondo la stampa, la questione & stata discussa in occasione delle
riunioni del Consiglio di Amministrazione tenutesi in data 8 novembre 2018 e 6 dicembre
2018 (?). Ciononostante, TIM non ha fornito alcuna informazione ai propri azionisti e al
mercato in merito alle proposte del Collegio Sindacale e alla posizione del Consiglio di
Amministrazione il quale - sulla base di notizie di stampa - avrebbe anzi deliberato di differire
ogni decisione al riguardo a una successiva riunione programmata per il 17 gennaio 2019.

Alla luce di quanto precede, con la presente Vivendi richiede al Consiglio di Amministrazione
di rendere immediatamente disponibile ai soci la documentazione recante la raccomandazione
del Collegio Sindacale e di convocare I’Assemblea ordinaria degli azionisti per deliberare
quanto prima in merito alla nomina del revisore per il periodo 2019-2027, come richiesto
dalle applicabili disposizioni di legge.

2 La Repubblica, 7 novembre 2018, ANSA, 6 dicembre 2018, Corriere della Sera, 7 dicembre 2018, |l Giornale, 7
dicembre 2018, {l Messaggero, 7 dicembre 2018.
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Punti n. 2 e 3 all’ordine del giorno:

2. Revoca di n. 5 (cinque) Amministratori nelle persone dei Signori Fulvio Conti, Alfredo
Altavilla, Massimo Ferrari, Dante Roscini e Paola Giannotti De Ponti;

3. Nomina di n. 5 (cinque) Amministratori nelle persone dei Signori Franco Bernabé, Rob
van der Valk, Flavia Mazzarella, Gabriele Galateri di Genola e Francesco Vatalaro, in
sostituzione di quelli revocati ai sensi del precedente punto all’ordine del giorno.

L'attuale Consiglio di Amministrazione della Societa, nominato dall’Assemblea degli Azionisti
tenutasi in data 4 maggio 2018, & composto da 15 membri e rimarra in carica fino
all’approvazione del bilancio d’esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2020.

Dieci membri del Consiglio di Amministrazione sono stati tratti dalla lista presentata dai soci
Elliott International LP, Elliott Associates LP e The Liverpool Limited Partnership
(collettivamente, “Elliott”): Fulvio Conti (nominato Presidente del Consiglio di Amministrazione
in data 7 maggio 2018), Luigi Gubitosi (nominato Amministratore Delegato in data 18
novembre 2018), Alfredo Altavilla, Massimo Ferrari, Paola Giannotti De Ponti, Paola Bonomo,
Maria Elena Cappello, Lucia Morselli, Dante Roscini e Rocco Sabelli (i “Candidati Elliott”).

| restanti cinque membri del Consiglio di Amministrazione sono stati tratti dalla lista
presentata da Vivendi: Amos Genish (confermato quale Amministratore Delegato dal maggio
2018 al 13 novembre 2018, data in cui il Consiglio di Amministrazione ne ha revocato i poteri
con deliberazione assunta a maggioranza), Arnaud Roy de Puyfontaine, Marella Moretti,
Michele Valensise e Giuseppina Capaldo.

@ Leadership e piano strategico della Societi

by

Come noto, Elliott & un fondo speculativo che effettua i propri investimenti per finalita
finanziarie - e non strategiche - con lo scopo di realizzare rendimenti elevati nel breve periodo
(proteggendosi al contempo dai rischi di perdite derivanti da tale approccio attraverso
Putilizzo di derivati, come si osservera anche piu avanti).

Nel contesto della campagna promossa a supporto della propria lista, Elliott ha fortemente
criticato la gestione della Societa da parte del Consiglio di Amministrazione all’epoca in carica,



rivolgendo molteplici accuse alla governance di TIM (®) e affermando che “un significativo
vantaggio per i soci potrebbe derivare dalla nomina di un Consiglio indipendente che iniziasse
ad adottare misure migliorative in termini di direzione Strategica e governance” (4).
Conseguentemente, Elliott ha annunciato che avrebbe proposto una gestione alternativa,
indicando candidati dotati di ‘notevole competenza e profonda esperienza’ e selezionati “in
virtd della capaciti di potenziare [I'attuale Consiglio al fine di cogliere la significativa
opportunitd di creazione del valore oggi presente in TIM' (5).

Elliott ha altresi annunciato il proprio supporto al piano finalizzato a realizzare “/o scorporo e
la cessione di una quota di Netco’ e a “la vendita e cessione di una quota di Sparkle’ (6).

A dispetto di tali forti critiche iniziali rivolte nei confronti della precedente gestione di TIM,
Elliott ha successivamente cambiato il proprio approccio cercando di ottenere il sostegno degli
azionisti di TIM all’Assemblea del 4 maggio 2018 attraverso (@) reiterate dichiarazioni di
sostegno in favore di Amos Genish e del suo team quali “Elliott ritiene che la gestione debba
essere guidata dall’attuale Amministratore Delegato’ (7) e “lal|/’attuale management, guidato
dall’Amministratore Delegato Amos Genish, [...] va la fiducia di Elliott’ (8) e rassicurazioni circa
il fatto che Elliott si sarebbe impegnato a sostenere I'esistente piano industriale dichiarando
che “jl Piano Industriale presentato dall’Amministratore Delegato in data 7 marzo rimane
l'unico Piand'(%) nonché (b) specifiche promesse sugli effetti positivi che sarebbero derivati
dalla campagna di Elliott sul prezzo delle azioni TIM e sull’efficacia della relativa governance.

In coerenza con tali dichiarazioni, Elliott votava in favore della conferma di Amos Genish
nel’Assemblea degli azionisti del 24 aprile 2018 ('9),dichiarando la propria intenzione di
mantenerlo quale Amministratore Delegato della Societd e sostenendone espressamente il
piano strategico come evidenziato dalla seguente affermazione: “in data 7 marzo 2018,
I'’Amministratore Delegato Amos Genish ha annunciato un promettente piano per /a creazione

* Lettera di Elliott ai soci di TIM del 16 marzo 2018. Tali accuse non sono state né confermate né dimostrate (ad
esempio, si fa riferimento alle accuse rivolte in merito al prospettato accordo con Canal+, in relazione al quale si &
pronunciata la Consob, concludendo che, nel caso di specie, non si sia verificata alcuna violazione delle norme
disciplinanti le operazioni con parti correlate).

4 Lettera di Elliott ai soci di TIM del 16 marzo 2018.

5 Lettera di Elliott ai soci di TIM del 16 marzo 2018,

6 Lettera di Elliott ai soci di TIM del 16 marzo 2018.

7 Comunicato stampa di Elliott del 19 aprile 2018.

8 Dichiarazione resa dal rappresentante di Elliott all’Assemblea degli Azionisti del 24 aprile 2018.

¢ Presentazione “ Transforming TIM' pubblicata da Elliott in data 9 aprile 2018.

19 La decisione & stata approvata con il voto favorevole di circa il 98% delle azioni ordinarie presenti in assemblea.



di valore in TIM" (M). Il professato supporto di Elliott ad Amos Genish e al suo piano é stato
verosimilmente alla base dell’esito dell’Assemblea di TIM del 4 maggio 2018.

A distanza di soli sette mesi dal rilascio da parte di Elliott di tali dichiarazioni, in data 13
novembre 2018, tutti i poteri conferiti ad Amos Genish in qualita di Amministratore Delegato
della Societa sono stati revocati, con effetto immediato, in occasione della riunione del
Consiglio di Amministrazione convocata dal Presidente con un preavviso di sole 12 ore, mentre
'Amministratore Delegato si trovata all’estero per negoziare un accordo strategico
nell’interesse di TIM. Ad awviso di Vivendi e come riportato dalla stampa, una decisione di tale
portata, promossa dal Presidente del Consiglio di Amministrazione di TIM in via d’urgenza, &
stata assunta senza alcun fondamento legale, in contrasto con le applicabili procedure
societarie e in violazione di ogni responsabile prassi di governance. E infatti, dopo una
settimana di agitazione, fughe di notizie, discussioni e decisioni assunte nuovamente al di
fuori dei competenti organi societari, & stata compiuta una ulteriore violazione delle regole
con la nomina di un nuovo Amministratore Delegato senza neanche rispettare la procedura
ordinaria stabilita dal piano per la successione dell’Amministratore Delegato adottato dalla
Societa (12).

Gli eventi del 13 novembre 2018, che la stampa stessa ha descritto come un “golpe” (13),
rappresentano l'ultima “mossa” di una strategia che, come detto, & stata messa in atto da
Elliott, inizialmente con reiterate attestazioni di supporto in favore di Amos Genish e del piano
da questi presentato allo scopo di guadagnarsi il voto di altri azionisti di TIM nell’Assemblea
del maggio di quest’anno, ma che si & tradotta rapidamente in un progressivo indebolimento
della posizione di Amos Genish e del piano approvato e, da ultimo, nella sua revoca (e nel
disconoscimento del piano), in contrasto non solo con le “‘promesse” fatte all’Assemblea dei

1 Presentazione “Transforming TIM' pubblicata da Elliott in data 9 aprile 2018.

12 1l piano di successione dell’ Amministratore Delegato prevede una articolata procedura di selezione dei candidati
alla carica di Amministratore Delegato, secondo la quale: (i) il Consiglio di Amministrazione delega il Comitato Nomine
e Remunerazione per I'individuazione della rosa delle candidature; (ii) il Comitato Nomine e Remunerazione propone
le caratteristiche dei profili dei candidati ideali integrandoli con eventuali indicazioni degli Amministratori Esecutivi:
(iti) il Consiglio di Amministrazione approva le caratteristiche dei candidati ideali per la successione; (iv) il Comitato
Nomine e Remunerazione garantisce I'aggiornamento del sistema di valutazione delle risorse chiave; (v) il Comitato
Nomine e Remunerazione avvalendosi di PV identifica e monitora annualmente una rosa di candidature; (vi) il Comitato
Nomine e Remunerazione riferisce annualmente al Consiglio di Amministrazione sull’attivita (si veda la Relazione sul
Governo Societario e gli Assetti Proprietari dell’esercizio 2017 di TiM, p. 23).

'3 Corriere della Sera 18 novembre 2018.



soci, ma anche con le norme applicabili in materia di informativa al mercato, di trasparenza e
di corporate governance.

Peraltro, rumors concernenti una possibile revoca di Amos Genish e la sua probabile
sostituzione con uno tra gli Amministratori in carica Sig.ri Luigi Gubitosi, Rocco Sabelli o
Alfredo Altavilla sono stati ripetutamente diffusi nei mesi precedenti I’effettiva assunzione di
una decisione in merito da parte del Consiglio di Amministrazione. Tali rumors erano
evidentemente fondati e, infatti, il Sig. Sabelli ha presto dichiarato la sua indisponibilita a
rivestire la carica di Amministratore Delegato della Societa, e il Sig. Altavilla - che era stato
accreditato quale principale candidato alla carica di Amministratore Delegato - alla fine ha
fatto un passo indietro (14).

A riprova delle reiterate dichiarazioni contraddittorie, in data 25 giugno 2018 il Consiglio di
Amministrazione di TIM confermava “/’unicita di visione e di obiettivi di tutti i suoi membri ed
il sostegno al management” (15).

Similmente, in data 8 novembre 2018, il Consiglio di Amministrazione di TIM dichiarava che
“prosegue l'implementazione del Piano Strategico DigiTIM, i cui effetti positivi sono registrati
in particolare nella gestione efficiente dei CAPEX dj Gruppo pari a 2,6 miliardi nel periodo’,
che la decisione di procedere alla svalutazione di talune immobilizzazioni immateriali era
dovuta a fattori esterni - /.e. al “deterioramento del quadro competitivo e regolatorio ed ai piu
alti tassi di interesse” - e che “/a svalutazione non modifica le priorita strategiche del Piano
triennale” ('6). Ma in data 13 novembre 2018, la posizione di dieci membri del Consiglio di
Amministrazione di TIM mutava radicalmente ed improvvisamente: “I'Amministratore Delegato
Amos Genish avrebbe continuato il proprio lavoro in continuita rispetto al passato,
perseguendo, senza raggiugerli, gli obiettivi previsti del Piano Industriale da lui stesso
predisposto in coordinamento con il socio Vivendi, con il conseguente obbligo per ['attuale
CdA di procedere alle svalutazioni riportate nel resoconto intermedio di gestione al 30
settembre 2018 (7). In pari data, la stampa riportava dichiarazioni diffamatorie rese da Elliott
secondo cui Amos Genish “non ha proprio fatto nulla e al contrario ha dato prova di costituire
un impedimento per la creazione di valore’ (18) e “ha fatto parte dello screditato regime di
Vivend/’ (19).

' Tra gli altri, si vedano gli articoli pubblicati su Il Giornale in data 22 giugno 2018, La Stampa in data 7 settembre
2018, Milano Finanza in data 21 settembre 2018 e || Messaggero in data 11 novembre 2018.

15 Comunicato stampa di TIM del 25 giugno 2018.

16 Comunicato stampa di TIM dell’8 novembre 2018.

7 Comunicato stampa di TIM del 13 novembre 2018.

18 Financial Times del 13 novembre 2018.

191l Sole 24 Ore del 14 novembre 2018.



Dopo una settimana di subbuglio tra i Candidati Elliott, veniva nominato (da questi ultimi) un
nuovo Amministratore Delegato ed annunciato I'awio delle attivita propedeutiche alla
predisposizione di un nuovo piano strategico; alla fine il percorso di TIM & stato dunque
riallineato alle intenzioni iniziali di Elliott.

b La corporate governance di TIM

Prima di illustrare talune delle circostanze fattuali che dimostrano le sconsiderate violazioni
delle regole di corporate governance verificatesi in occasione della revoca e della sostituzione
di Amos Genish, & importante ricordare che Elliott ha ripetutamente dichiarato - sia prima sia
durante I’Assemblea degli azionisti di maggio 2018 - che il rinnovo del Consiglio di
Amministrazione di TIM si sarebbe reso necessario allo scopo di migliorare la governance di
TIM. Ad awviso di Elliott, la gestione da parte del precedente Consiglio di Amministrazione
aveva, infatti, evidenziato chiare carenze di governance e situazioni di conflitto di interesse.

Al contrario, la gestione del Consiglio di Amministrazione nominato in data 4 maggio 2018 si
€ contraddistinta, tra le altre carenze, per:

- lincapacita di controllare i frequenti /eaks informativi e le speculazioni a detrimento di
una sana gestione e di una corretta informazione al mercato, a dispetto della natura
privilegiata di tali informazioni, come dimostrato recentemente: (i) dalla delibera
sull’impairment test adottata dal Consiglio di Amministrazione nella serata dell’8
novembre 2018 (2) e riportata dalla stampa nazionale la mattina del giorno prima (21)
nonché (ii) dalia non autorizzata divulgazione a mezzo stampa di documenti interni
riguardanti lo spinoffdella rete (22). Giova sottolineare come il flusso di fughe di notizie
e speculazioni si sia sostanzialmente interrotto una volta che il “golpe” orchestrato dai
Candidati Elliott, finalizzato alla revoca di tutti i poteri conferiti ad Amos Genish in
qualitd di Amministratore Delegato, & stato portato a compimento con la nomina di un
nuovo Amministratore Delegato;

- il rilascio di dichiarazioni equivoche e contraddittorie in merito a questioni rilevanti
quali, in aggiunta alle supposte ragioni alla base dell’impairment test, le possibili
motivazioni e la struttura dello spin-offdella rete:

- la decisione di non procedere alla convocazione di un’Assemblea degli azionisti per la
nomina del revisore, in contrasto con la raccomandazione del Collegio Sindacale e il

20 Comunicato stampa di TIM dell’8 novembre 2018.

21 La Repubblica e Milano Finanza in data 7 novembre 2018.

22 Si vedano gli articoli de Il Messaggero del 22 novembre 2018 e Il Sole 24 Ore del 24 novembre 2018 che fanno
riferimento alla non autorizzata divulgazione di documenti interni.
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miglior interesse della Societa, come illustrato piu nel dettaglio in sede di relazione al
precedente al punto n. 1 all’ordine del giorno;

- lassenza di unitarietd e coesione tra gli amministratori, condizioni essenziali per il
raggiungimento degli obiettivi del piano industriale della Societa: le tensioni e i
contrasti all’interno del Consiglio (nonché tra i Candidati Elliott) hanno fortemente
minato la fiducia del mercato nella capacita dell’organo amministrativo di TIM di
orientare la crescita e lo sviluppo della Societd in una prospettiva di medio-lungo
termine;

- lostilita nei confronti di Vivendi, che in quanto azionista rilevante e stabile con una
visione industriale - circostanza di per sé non coerente con gli obiettivi di breve
termine di Elliott e con le ambizioni personali di singoli soggetti investiti di cariche
sociali - & stata definita come “qualcuno che non é a suo agio” (23) e le sue posizioni
sono state commentate con affermazioni del seguente tenore: “voci e notizie
imprecise” (24) “chiacchiere” (25), “notizie false e fuorvianti ”(26), “non dovremmo perdere
tempo a difenderci da un azionista che ha di fatto creato questa situazione” (27);

| fatti sopra illustrati, nonché le decisioni da ultimo assunte dai Candidati Elliott,
contravvengono alle “promesse” rivolte agli azionisti in merito alla leadership e al piano
strategico, sollevano gravi incertezze in merito al futuro del Piano Industriale e hanno avuto
effetti negativi sul prezzo delle azioni della Societa. Infatti, & agevole ricordare come la
presentazione della lista Elliott sia stata accompagnata dall’annuncio agli azionisti di TIM e al
mercato che un rinnovato Consiglio di Amministrazione indipendente avrebbe potuto
implementare “azjoni tali da raddoppiare il prezzo di mercato nei prossimi due anni" (28),

Tuttavia, dal 4 maggio 2018, data di insediamento del nuovo Consiglio, fino al 10 dicembre
2018 (giorno immediatamente antecedente alla data in cui Vivendi ha annunciato al mercato
la propria intenzione di richiedere la convocazione di una nuova Assemblea di TIM), il prezzo
del titolo si & ridotto da Euro 0,855 a Euro 0,546, giungendo ai minimi storici degli ultimi
cinque annj nel mese di ottobre, con una drastica perdita di valore per la Societa e per la

23 Dichiarazione del Dott. Fulvio Conti riportata da La Stampa dell’8 settembre 2018.

24 Dichiarazione del Dott. Fulvio Conti riportata da La Stampa dell’8 settembre 2018.

25 Dichiarazione del Dott. Massimo Ferrari riportata in data 7 settembre 2018 da Il Corriere della Sera, Hl Sole 24 Ore,
Italia Oggi e Il Messaggero.

26 Comunicato stampa pubblicato da TIM in data 13 novembre 2018.

27 1 Sole 24 Ore, Milano Finanza, La Repubblica, Il Messaggero e il Giornale del 12 dicembre 2018.

28 Presentazione “ Transforming TIM' pubblicata da Elliott il 9 aprile 2018.



maggior parte dei suoi azionisti, ad eccezione di Elliott che, a dispetto delle proprie
affermazioni circa la creazione di valore, ha usato strumenti derivati per proteggere gran parte
del proprio investimento in TIM dalla diminuzione del prezzo di borsa. All’inizio di aprile 2018
- e dunque settimane prima che si tenesse "’Assemblea ordinaria degli azionisti - Elliott ha
sottoscritto un collar agreement con JP Morgan avente ad oggetto 750.000.000 azioni TIM
(corrispondenti a circa il 4,9% del capitale sociale di TIM) che trasferisce alla banca gli effetti
positivi di qualsivoglia incremento del prezzo al di sopra di Euro 0,89586 nonché gli effetti
negativi di qualsivoglia riduzione del prezzo al di sotto di Euro 0,81054 (29),

(©) Le recenti manifestazioni della “nuova” corporate governance di TIM

| fatti gia illustrati dimostrano che cid che & stato rappresentato come un rinnovo del Consiglio
di Amministrazione volto ad assicurare il rispetto della migliore prassi di corporate governance
in condizioni di indipendenza, ha di fatto dato luogo - con lo specifico coinvolgimento di taluni
amministratori -~ a una delle pit drammatiche violazioni delle regole di corporate governance

che abbiano interessato una societa quotata italiana.

E sufficiente leggere la stampa per rendersi che conto come tale percorso sia stato
contrassegnato (sin dal principio) da critiche diffuse nei confronti di Amos Genish nonché da
fughe di notizie relative alla sua sostituzione (39), per poi evolversi (3') in una pil sorprendente
svalutazione di Euro 2 miliardi (dapprima rappresentata come una scelta dovuta a fattori
esterni e successivamente strumentalizzata al fine di realizzare un illegittimo “golpe”) (32).

Infatti, approfittando di un’improwvisa convocazione del Consiglio di Amministrazione, in
assenza della dovuta informativa, e, cosa ancor pil importante, in assenza di Amos Genish
(33) (che era partito per lavoro per la Corea in seguito alle rassicurazioni fornite dal Presidente)
(3%, PAmministratore Delegato & stato defenestrato “manu militar?’ (come ha sottolineato ||
Messaggero del 14 novembre 2018), in seguito a influenze esterne (3%) e con I'approvazione

2% In data 9 aprile 2018, Elliott ha comunicato alla US Securities and Exchange Commission (“SEC”) la sottoscrizione
con JPMorgan Chase Bank, N.A., London Branch di opzioni cal/ e putaventi quale sottostante circa il 4,9% del capitale
sociale di TIM. Tali opzioni ca// e put hanno un prezzo di esercizio pari, rispettivamente a Euro 0,89586 ed Euro
0,81054 e scadenza compresa tra il 5 febbraio 2019 e il 6 giugno 2019 (si veda la notifica effettuata da Elliott alla
SEC in data 9 aprile 2018 in conformita alla Schedule 13D del Securities Exchange Act del 1934).

30 Milano Finanza del 14 novembre 2018.

31 Il Messaggero del 14 novembre 2018 e Milano Finanza del 16 novembre 201 8.

32 Corriere della Sera del 18 novembre 2018.

33 La Stampa del 14 novembre 2018.

34 La Stampa del 14 novembre 2018.

3% L.a Stampa del 14 novembre 2018 e Milano Finanza del 14 novembre 2018.
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di Elliott (36). Il tutto ad esito di un processo svoltosi al di fuori dei competenti organi societari,
approfittando della alquanto controversa decisione, assunta I’8 novembre 2018, di procedere
a una significativa svalutazione (37).

Ma tale procedimento decisionale, illegittimo e senza precedenti, che ha coinvolto i Candidati
Elliott & stato seguito da azioni ancor pil allarmanti. Secondo notizie di stampa, nei loro
incontri e colloqui telefonici al di fuori del Consiglio (38), i Candidati Elliott inizialmente si sono
scontrati tra loro (39) e successivamente, a sequito dell’intervento di Elliott (49) e della diretta
partecipazione dei rappresentanti e consulenti di quest’ultimo (*"), hanno trovato un accordo
sul nuovo Amministratore Delegato. Soltanto dopo aver raggiunto tale accordo “dietro le
quinte”, sono state espletate le “formalitd” (42) all’interno dei competenti organi societari
(Comitato Nomine e Remunerazioni e Consiglio di Amministrazione) ove le decisioni
preconfezionate sono state confermate (43).

L’intero procedimento, inclusa la guere/fe tra i Candidati Elliott, ha aggirato qualsiasi regola di
corporate governance innescando pertanto le critiche del Collegio Sindacale (*4) e I’attenzione
delle Autorita.

Piu specificatamente, con riguardo al Presidente, & chiaro che, mentre dichiarava fortemente
la propria indipendenza, questi in realta agiva quale amministratore esecutivo orchestrando e
guidando il “golpe” allo scopo di sostituire Amos Genish. In particolare, egli, in qualita di
Presidente, ha dapprima fatto si che il Consiglio di Amministrazione discutesse i risultati
dell’impairment test e la successiva svalutazione delle immobilizzazioni immateriali in una
occasione inusuale quale quella dell’approvazione della relazione finanziaria trimestrale,
opponendosi a che il Consiglio di Amministrazione discutesse del recovery plan predisposto
dall’Amministratore Delegato (45). Subito dopo, come ricordato, ha convocato d’urgenza il
Consiglio per rimuovere Amos Genish approfittando della sua assenza.

36 |l Sole 24 Ore del 14 novembre 2018.

371l Messaggero del 14 novembre 2018 e Milano Finanza del 16 novembre 2018.

38 Corriere della Sera del 18 novembre 2018.

3¢ It Messaggero del 16 novembre 2018.

40 Corriere della Sera del 18 novembre 2018.

41 1l Messaggero del 17 novembre 2018.

42 La Repubblica del 18 novembre 2018,

43 Corriere della Sera del 18 novembre 2018 e Il Sole 24 Ore del 18 novembre 201 8.

44 La Stampa del 18 novembre 2018.

#5 Si veda l'intervista rilasciata da Amos Genish pubblicata da La Stampa in data 14 novembre 2018.
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Dante Roscini quale Lead Independent Director & tenuto a rappresentare tutti gli
amministratori indipendenti. In realtd, a dispetto di quanto previsto dalle applicabili norme di
legge e dal codice di autodisciplina, egli non ha assicurato un completo e tempestivo flusso
informativo a tutti gli amministratori e al contrario ha partecipato in prima persona ai colloqui
telefonici organizzati e ai pre-meeting svoltisi con la sola partecipazione dei Candidati Elliott

al fine di precostituire le relative decisioni del Consiglio.

Massimo Ferrari ha contribuito alla complessiva divulgazione di rumors e a ingenerare
confusione, rilasciando interviste non autorizzate (*6), in contrasto con le previsioni del
regolamento sul funzionamento del Consiglio di Amministrazione, e ha altresi partecipato
attivamente alle pre-riunioni svoltesi con la sola partecipazione dei Candidati Elliott, ove le
decisioni venivano effettivamente prese con I'intervento di Elliott e dei suoi rappresentanti (47),

Alfredo Altavilla, in qualita di presidente “indipendente” del Comitato Nomine e
Remunerazione di TIM, ha partecipato apertamente alla corsa per succedere ad Amos Genish,
perseguendo pertanto il proprio personale interesse nel cercare di ottenere tale incarico che
alla fine - in seguito a un veemente contrasto consumatosi al di fuori degli organi sociali
competenti e, ancora una volta, in violazione dei principi che disciplinano i piani di successione
all’interno del Gruppo TIM e che il comitato da lui presieduto avrebbe dovuto garantire - &
stato attribuito al Sig. Gubitosi.

Paola Giannotti De Ponti, mentre rivestiva il ruolo di presidente “indipendente” del Comitato
Controllo e Rischi di TIM, ha monitorato I'intero processo di impairment test, le cui risultanze
sono state strumentalizzate al fine di “giustificare” la revoca di Amos Genish, e ha preso parte
all’effettivo processo decisionale svoltosi al di fuori dei competenti organi societari.

E, invero, evidente che I'intero processo finalizzato a rimuovere I’Amministratore Delegato di
TIM (che godeva del supporto di tutti gli Azionisti all’epoca della sua nomina) & stato gestito
attraverso paralleli e occulti processi decisionali, condotti sotto la principale responsabilita del
Presidente di TIM, e con il rilevante ruolo del Presidente del Comitato Nomine e
Remunerazione, del Presidente del Comitato Controllo e Rischi, del Lead Indipendent Director

e di uno degli amministratori particolarmente vicini a Elliott e ai suoi consulenti.

46 La Repubblica del 6 settembre 2018.
47 |l Messaggero del 18 novembre 2018.
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Ad avviso di Vivendi, i fatti sopra illustrati dimostrano che il Consiglio di Amministrazione non
€ piu rappresentativo degli interessi e delle aspettative di tutti gli azionisti che - in occasione
dell’Assemblea tenutasi in data 4 maggio 2018 - hanno votato in favore della lista presentata
da Elliott sull’assunto che la Societa sarebbe stata guidata da Amos Genish (che era stato
confermato da circa il 98% degli azionisti votanti in Assemblea soltanto pochi giorni prima)
con il supporto di un Consiglio di Amministrazione effettivamente indipendente.

In una fase in cui TIM & chiamata a implementare il proprio piano strategico e ad affrontare
sfide strutturali e di sistema che impongono I’adozione di decisioni ben ponderate, il protrarsi
di uno stato d’incertezza concernente la strategia e le prospettive della Societa conferma che
P'attuale composizione del Consiglio di Amministrazione non & idonea ad assicurare alla
Societa una guida solida, responsabile e coerente.

Vivendi non & un fondo speculativo che mira a perseguire ritorni di breve termine,
smembrando le societa e allo stesso tempo minimizzando la propria esposizione al rischio di
una diminuzione del prezzo del titolo con strumenti derivati. Vivendi & un azionista industriale
di riferimento, che ha effettuato in TIM un investimento finanziario assai rilevante (circa Euro
4 miliardi) e che, proprio per questo, coltiva seriamente e credibilmente una prospettiva di
lungo termine finalizzata a concorrere alla massimizzazione della crescita di valore del
business di TIM a beneficio di tutti i suoi stakeholders.

In tale sua qualita, Vivendi ritiene essenziale che vengano quanto prima rimosse le gravi
carenze riscontrate nella governance di TIM al fine di prev