PARERE DEGLI AMMINISTRATORI INDIPENDENT? D! ALBA PRIVATE EQUITY S.P.A.

Al SENSI DELL'ART. 39 BIS DEL REGOLAMENTO CONSOB ADOTTATO CON DELIBERA N. 11971 DEL 14
MAGGIO 1399, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO E INTEGRATO {"REGOLAMENTO
EVIITTENTI"), RELATIVA ALL'OFFERTA PUBBLICA DI ACQUISTO TOTALITARIA SULLE AZIONI DI ALBA
PRIVATE EQUITY 5.P.A.

Premessa. Lem S.p.A. (I'"Offerente”) ha promosso - ai sensi degli artt, 102, 106 e 109 del Decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e integrato {“TUF”) - un'offerta
pubblica di acquisto obbligatoria totalitaria ("OPA” o “Offerta”} avente ad oggetto massime n.
5.936.337 azioni ordinarie, rappresentanti circa il 58,63% del capitale sociale sot{oscritto e versato di
Alba Private Equity S.p.A, (“Emittente” o anche "Societd”) - ivi incluse pertanto le n. 262.649 azioni
proprie, pari al 2,594% del capitale sociale ~ che costituiscono la totalita delle azioni in circofazione alla
data di pubblicazione del documento di offerta, dedotta la partecipazione detenuta dall'Offerente,
ovvero n. 4.188.,663 azioni ordinarie delfEmittente, rappresentanti circa il 41,37% del relativo capitale

sociale,

I termini dell’Offerta sono specificati nella comunicazione redatta dali’ Offerente ai sensi dell’art. 102,
comma 1 del TUF e delfart. 37, comma 1 del Regolamento Emittenti {la “Comunicazione”) nonché nel
documento di offerta redatto ai sensi dell’art. 102 del TUF e comunicato, ai sensi dell’art. 38 del
Regolamento Emittent], al¥Emittente nella versione In bozza rispettivamente del 26 giugno 2015, del 6

lughio 2015 e del 7 luglio 2015 {il “Documento di Offerta”}.

Al sensi dell’art. 103, comma 3 del TUF e dell'art. 39 del Regolamento Emittenti, il Consiglio di
Amministrazione dell'Emittente & tenuto a diffondere un comunicato (il “Comunicato delfEmittente”)

contenente ogni dato utile per 'apprezzamento dell'Offerta e la propria valutazione sulla medesima.

L'art. 39 bis, cémma 2 del Regolamento Emittenti prevede, inoltre, che, in presenza di offerte di
acquisto promo“sse da soggetti | quali detengono una partecipazione maggiore alla soglia prevista
dall'art. 1086, cémma 1 defl TUF, gh amministratori indipendenti che non siano parte correlata
dell’Offerente, ove presenti, redigano un parere motivato contenete {e valutazioni sull'Offerta e sulla
congruita del corrispettivo, da sottoporre al Consiglio di Amministrazione dell'Emittente prima

dell'approvazione da parte di quest’ultimo del Comunicato.

Il Lead Independent Director Francesca Bazoli, al fine di predisporre il presente parere motivato, in data
3 luglio 2015, ha incaricato la societh Pricewaterhouse Coopers Advisory S.p.A. ("Esperto”) di
rilasciare un parere sulla congruitd del corrispettivo dellOPA, previa verifica dell’assenza di ragioni

ostative allo svolgimento delfincarico da parte deil'Esperto in ragione di rapporti di natura




(a)
(b}
(c)

(&)

professionale e/c economica pregressi o in corso con I'Offerente efo societd controllate dallo stesso,

tali da incidere sulla valutazione dei requisiti di indipendenza dello stesso.

Previa convocazione, effettuata dal lead Independent Director Francesca Bazoll, | Consiglieri
indipendenti dell’Fmittente Francesca Bazoli, Monica Bosco e Cristiana Brocchetti (assente glustificato
Gianpiero Samarl), si sono riuniti in data 8 luglio 2015 al fine di rilasciare il presente parere da
sottoporre al L{onsiglio di Amministrazione del’Emittente prima dell’'approvazione del Comunicato
dell’Emittente.

f Consiglieri Francesca Bazoli, Monica Bosco e Cristiana Brocchetti hanno preliminarmente:

esaminato | confenuti della Comunicazione;

analizzato il contenuto del Documento di Offerta;

valutato le condizioni, | termini e le motivazioni del’Offerta ed i programmi futuri del’Offerente nonché la
congruita del ’f:orrispettivo offerto dall’'Offerente, pari a Euro 3,00 per ciascuna azione ordinaria
dellEmittente bortata in adesione all’Gfferta, al netto di bolli, spese, compensi e prowvigioni che
rimarranno a carlco del!'Offerente, mentre Yimposta sostitutiva sulle plusvalenze, ove dovuia, restera a
carico degli aderenti all’Offerta (il “Corrispettivo”);

preso atto delle risultanze delle analisi svolte dall’Esperto e del giudizio espresso dallo stesso attraverso il
rilascio, in data 7 luglio 2015, del parere contenente le valutazioni sul Documento di Offerla e sulla

congruita del Corrispettivo dell' Offerta, allegato al presente documento sub 1.
Cid premesso, | Consiglieri Francesca Bazoli, Monica Bosco e Cristiana Brocchetti danno atto che:

POfferente & una socletd di diritto italiano non quotata costituita in data 28 maggio 2015, il cui capitale
sociale ¢ detentito dai seguenti soggetti:

;
. Equilybra Capital Partners S.p.A., con sede legale in Milano, Via Arrigo Boito n. 8, capitale sociale
Eure 600,000,00, codice fiscale e partita IVA n, 05920440962, iscritta al Registro delle Imprese di Milano,
R.E.A. Ml — 1880892, (di seguito “Equilybra”};

. L&B Capital S.p.A., con sede legale in Milano, Via Turati n. 6, capitale sociale sottoscritto per Euro
7.900.000,00 e versato per Euro 7.487.500,00, codice fiscale, partita VA e numero di iscrizione nel
Registro delle Imprese di Milano n. 07617180968, R.E.A. M — 1971336, (di seguito "L&B"}, societa

controllata da L&B Partecipazioni S.r.l;

* MEP S.r.l., con sede legale in Milano, Corso Sempione n. 77, capltale sociale Eurc 20.000,00, codice
fiscale e partlta VA n. 08117310064, iscritta al Registro delle Imprese di Milano, R.EA. Ml — 2003860,
societd della quale L&B ed Equilybra detengono una partecipazione pari al 33,3% ciascuno e dunque,

compiessivamente, pari al 66,7% circa del capitale sociale;




=

{c)

(e)

(f)

] Mevio Paolo, residente in 61, Princes Gate Mews, SW7 2PP, Londra {Gran Bretagna), C.F.

MVEPLAGIPO1FZO5H.

stante la natura obbligatoria dell'Offerta, Ia stessa & rivolta indistintamente ed a parita di condizioni a tutti
gli azionisti dell’Emittente diversi dai soggettl rilevant! e non & soggetta ad alcuna condizione di efficacia,
nonh & condizionata al raggiungimento di una soglia minima di adesioni né & soggetta ad alcuna
autorizzazione;;_

secondo quanto dichiarato dail’Offerente, 'Offerta non & finalizzata alla revoca della quotazione delle
azioni della Societd nel MIV {c.d. defisting} ma ha la finalita di promuovere fo sviluppo dell'Emittente come
holding di partacipazioni industriali, previo consolidamento dell'azionariato dell’Emittente stesso;

il Corrispettivo offerto per ciascuna azione delta Societa & stato determinato, per quanto a conoscenza del
Consiglieri indibendenti, nel rispetto dei principi di cui all’art. 106, comma 2 del TUF;

I'Offerante fard fronte all’eshorso massime facendo ricorso a mezzi propri quanto ad Euro 7.809.011
nonché medianﬁe utilizzo di un finanziamento bhancario per un ammontare massimo complessivo di Euro
10.000.000 congesso da Intesa Sanpaolo S.p.A., la quale quindi garantira I'esatto adempimento di tale
eshorso massin:jo rilasciando mediante deposite in Conscb - prima dell’inizio del pericdo di adesione
dell'Offerta - le pgaranzie di esatto adempimento previste dalfart. 27 bis, comma 3 del Regolamento
Emittenti;

IEsperto, indivi@uatc dagh stessi Consiglierf indipendenti in virtl dei suoi requisiti di comprovata capacitd,
professionalita :ed esperienza in guesto genere di operazioni, idoneo allo svolgimento dell’incarico e a
supportare | Co_gnsiglieri indipendenti medesimi nelle determinazioni relative alle valutazioni di congruita
del Corrispetti\}o, ha rilasciato specifiche dichiarazioni in merito all’assenza di circostanze che siano
suscettibili di dére luogo a situazioni di conflitto di interessi tali da condizionarne {autonomia di giudizio,
avuto riguardo ?I!’Offerta e all'oggetto dell‘incarico allo stesso conferito;

I"Esperto ha ril%sciato ai Consiglieri indipendenti il parere contenente le valutazioni circa la congruita del
Corrispettivo. i¥:| esito a tali valutazion! - effettuate utilizzando (i) | metodo patrimoniale semplice, basato
sul resoconto :intermedio di gestione dell’Emittente al 31 marzo 2015 e (§) i metodo patrimoniale
rettificato, basato sul resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2015 e su rettifiche di poste def’attivo
& del passivo pér tenere in considerazione |1 foir market vaive degli investimenti diretti ed indiretti iscritti
nell’attivo dellemittentel, e applicando alla valutazione dell’Emittente ottenuta con tale ultima
matodologia un c.d. holding discount identificato nef 20% del NAV rettificato — I'Esperto ha ritenuto il
Corrispettivo ﬁo.n congruo, da un punto di vista finanziario, per i destinatart deli’Offerta.

*

Y fair market value degli Investimenti diretti ad Indirett] iscritti nell’attive delFEmittente & stato determinato
dalEsperto, a seconda del casl, con (1) il metodo patrimoniale semplice, {ii} it metodo dei flussi ¢i cassa attusitzzati e

(i##} It metodo del multipll di mercato.
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Ai fini del rilascio del presente parere i Consiglieri indipendenti ritengono opportunc sottolineare la
circostanza che V' Gfferta & resa obbligatoria in forza delle disposizioni di cui agli artt. 106 e 109 del TUF.
La finalith deil’foerta & dungue quelia di ottemperare ad un obbligo di legge {in conformita alla quale &
stato determina-to il Corrispettivo) e non quella di effettuare un delisting delle azioni dell'Emittente; cid
& confermato da quanto dichiarato dallo stesso Offerente circa la propria voionta di manfenere fa
quotazione delle suddette azioni nel MIV, anche mediante # ripristino di un flottante sufficiente ad
assicurare il regolare andamento delle negoziazioni, con te modalitd indicate nel Documento di Offerta

alla Sezione G, Paragrafo G.3, cui si fa rinvio,

| Consiglierd Indipendenti osservano altresi che incremento del volume degli scambi delle azioni negli
ultimi mesi & raglonevolmente riconducibile ai mutamenti intervenuti nella composizione
dell'azionariato .deila Societa e, plU di recente, all'annuncio dell Offerta; 'OPA stessa si configura come
una finestra temporale nella guale le azioni vengono scambiate, per gli aderenti, obbligatoriamente ad
un prezzo definito per legge, indipendenpemente dal volumi azionari quotidianl sul titolo, che
potrebbero ridursi significativamente all’esito dell'Offerta, anche in considerazione della scarsa
Hquidita del titolo richiamata dall’Esperto con riferimento alla Societd e alle socletd ad essa comparabili
quotate sul MV,

E S

Alla luce di quahto sopra, { Consigileri Francesca Bazoli, Monica Bosco e Cristiana Brocchetti, preso atto
del contenuto del parere dell'Esperto, ritengono, sulla base dei metodi e delle assunzioni dalio stesso
itlustrate nella Fairness Opinion, di poter condividere le considerazioni conclusive laddove I'Esperte ha
ritenuto non congruo it prezzo dal punto di vista finanziario. | Consiglieri evidenziano peraltro che il
prezzo offerto, nel pieno rispetto delle disposizioni normative applicabili, corrisponde “al prezzo pit
elevato pagato dall'offerente e da persone che agiscono di cancerto con if medesimo, nel dodici mesi
anteriori alla comunicazione di cul ail'articolo 102, comma 1, per vequisti di titoli della medesima

categoria” secondo quanto previsto dalart. 106, comima 2 TUF (cfr. il Documento d’Offerta, p. 72).

Resta fermo, in ‘ogni caso, che la convenienza economica del’Offerta dovra essere valutata da ciascun

singolo azlonista al momento deliadesione.
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