N. 3474 di Repertorio N. 1710 di Raccolta

VERBALE DI ASSEMBLEA

REPUBBLICA ITALIANA
5 luglio 2017
L’anno duemiladiciassette, il giorno cinque del mese di luglio.
In Milano in Via Metastasio n. 5,
io sottoscritto Federico Mottola Lucano, Notaio in Milano, iscritto nel
Collegio Notarile di Milano,
procedo alla redazione e sottoscrizione del verbale dellassemblea
straordinaria della societa:
“ErgyCapital S.p.A.”
con sede in Firenze (Fl), Via De’ Barucci n. 2, capitale sociale euro
26.410.725,44, interamente versato, iscritta nel Registro delle Imprese
di Firenze, al numero di iscrizione e codice fiscale 05815170963, Re-
pertorio Economico Amministrativo n. 629650,
tenutasi, alla mia costante presenza,
in Milano (MI), Via Filodrammatici n. 3,
presso Mediobanca S.p.A.
in data 23 (ventitré) giugno 2017 (duemiladiciassette).

Il presente verbale viene pertanto redatto, su richiesta della societa
medesima, e per essa dal presidente del consiglio di amministrazione,
nei tempi necessari per la tempestiva esecuzione degli obblighi di de-
posito e pubblicazione, ai sensi dell'art. 2375 c.c.
L’assemblea si & svolta come segue.

*hkkkk

Alle ore 12,30 assume la presidenza dellassemblea, ai sensi
dell’articolo 10 dello Statuto sociale, il Presidente del consiglio di am-
ministrazione Vincenzo Cannatelli, il quale, dopo aver ringraziato i pre-
senti, al fine della verifica della costituzione dell’assemblea, comunica:

- che, a cura del personale da lui autorizzato, € stata accertata la legit-
timazione degli azionisti presenti a intervenire allassemblea e in parti-
colare é stata verificata la rispondenza alle vigenti norme di legge e di
statuto delle deleghe portate dagli intervenuti;

- che il capitale sociale di euro 26.410.725,44 €& diviso in n.
167.020.217 azioni ordinarie, senza indicazione del valore nominale;

- che la Societa, alla data odierna, non detiene in portafoglio azioni
proprie;

- che sono fino a questo momento presenti, in proprio o per delega,
numero 5 azionisti rappresentanti numero 85.902.565 azioni ordinarie
pari al 51,432% delle complessive n. 167.020.217 azioni ordinarie.

Il Presidente dichiara pertanto validamente costituita 'assemblea per
deliberare sulle materie all’ordine del giorno.

Ai sensi dellart. 10 dello Statuto sociale, il Presidente propone
allassemblea di designare me notaio, quale notaio e segretario
dell’assemblea, con l'incarico di assistenza per lo svolgimento dei lavo-
ri assembleari e di redazione del verbale in forma notarile.

In mancanza di contrari o astenuti, il Presidente mi conferma I'incarico.

A seguito dell’incarico ricevuto io notaio ricordo e segnalo, coadiuvato
dalle indicazioni del Presidente e dell’Area Societaria:



- che le azioni della societa sono negoziate presso il Mercato degli /n-
vestment Vehicles (MIV) organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A;
- che I'avviso di convocazione della presente assemblea, indetta per il
giorno 22 giugno 2017 alle ore 12,30 in questo luogo, in prima convo-
cazione, e per il giorno 23 giugno 2017 alle ore 12,30 in questo luogo,
in seconda convocazione, & stato pubblicato sul sito internet della so-
cieta e sul quotidiano “Il Giornale” in data 23 maggio 2017;

- che la prima convocazione € andata deserta;

- che non € pervenuta alla societa alcuna richiesta di integrazione
dellordine del giorno, ai sensi dell’art. 126-bis del d.lgs. n. 58/1998

(“TUF”);
- che, per il Consiglio di Amministrazione, sono al momento presenti,
oltre al presidente Vincenzo Cannatelli, i consiglieri Nicold Dubini e

Alessandra Pizzuti;

- che, per il Collegio Sindacale, sono presenti il presidente del collegio
sindacale Leonardo Quagliata e i sindaci effettivi Marino Marrazza e
Francesca Marchetti;

- che sono presenti, con funzioni ausiliarie, alcuni dipendenti e collabo-
ratori della societa;

- che ci si riserva di comunicare le variazioni delle presenze che saran-
no via via aggiornate, durante lo svolgimento dell'assemblea;

- che I'elenco nominativo degli azionisti partecipanti in proprio o per de-
lega all’'assemblea, con specificazione delle azioni possedute e con in-
dicazione della presenza per ciascuna singola votazione — con riscon-
tro orario degli eventuali allontanamenti prima di ogni votazione — costi-
tuisce allegato del verbale assembleare;

- che, fatta avvertenza che la societa rientra nella categoria delle PMI,
come definita dall’art. 1 TUF, e che, pertanto, ai sensi dell’art. 120,
comma 2, TUF devono essere comunicate alla societa solo le parteci-
pazioni che superano il 5% del diritto di voto, al capitale sociale della
societa partecipano, direttamente o indirettamente, secondo le risultan-
ze del libro dei soci, integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi
dell’articolo 120 TUF e da altre informazioni a disposizione, i seguenti
azionisti:

quota % sul

Nominativo n. azioni .
capitale

Quattroduedue Holding BV (indiretta-
mente tramite Quattroduedue S.p.A. e 81.905.668 49.039%
Intek Group S.p.A.)

- che & consentito ad esperti, analisti finanziari e giornalisti qualificati
assistere alla riunione assembleare.

Informo inoltre che, alla data odierna, la societa non € a conoscenza
dell'esistenza di patti parasociali ai sensi dell’art. 122 TUF.

Invito i soci intervenuti a dichiarare I'eventuale esistenza di cause di
impedimento o sospensione — a norma di legge — del diritto di voto, re-
lativamente a tutte le materie espressamente elencate all'ordine del
giorno, ivi comprese quelle relative al mancato rispetto degli obblighi di



comunicazione e di pubblicita dei patti parasociali, ai sensi dell'art. 122
TUF.
A questo punto io notaio:
- informo che la societa ha designato la Societa per Amministrazioni
Fiduciarie SPAFID S.p.A. quale rappresentante per l'invio di deleghe ai
sensi dell'art. 135-undecies TUF. Al proposito, segnalo che SPAFID
S.p.A. ha ricevuto n. 1 delega;
- chiedo ai partecipanti del’assemblea che dovessero uscire dalla sala
di segnalare al personale addetto il proprio nome e cognome affinché
sia rilevata I'ora di uscita;
- faccio presente che nel corso della discussione saranno accettati in-
terventi solo se attinenti alla proposta di volta in volta formulata su cia-
scun punto all’ordine del giorno, contenuti entro convenienti limiti di
tempo;
- comunico ai partecipanti che verra effettuata la verbalizzazione in sin-
tesi dei loro eventuali interventi, salva la facolta di presentare testo
scritto degli interventi stessi;
- comunico che le votazioni avverranno per alzata di mano, con rileva-
zione nominativa degli azionisti contrari o astenuti;
- avverto che € in corso la registrazione audio dei lavori assembleari, al
fine di facilitare la verbalizzazione, fatta precisazione che tale registra-
zione verra conservata dalla societa per il tempo necessario alla verba-
lizzazione stessa.
Do quindi lettura dell’

ORDINE DEL GIORNO
“1. Progetto di Fusione di ErgyCapital S.p.A. in Intek Group S.p.A. re-
datto ai sensi dell'art. 2501-ter del Codice Civile. Deliberazioni inerenti
e conseguenti.”
Con riferimento all’ordine del giorno informo che & stata pubblicata sul
sito internet della societa, nonché depositata presso la sede sociale e
presso Borsa ltaliana S.p.A., a disposizione del pubblico, la relazione
degli amministratori sulle materie all’ordine del giorno, ai sensi dell’art.
2501-quinquies, c.c., nonché ai sensi dell’art. 70, comma 2, della Deli-
bera Consob n. 11971/1999 (“Regolamento Emittenti”) e dell’art. 125-
ter TUF.
Comunico che, ai sensi dell’art. 127-ter TUF, non sono pervenute do-
mande prima dell’assemblea.
Il Presidente Vincenzo Cannatelli conferma le comunicazioni e le di-
chiarazioni fatte da me notaio e apre la trattazione del primo e unico
argomento all’'ordine del giorno della presente assemblea straordinaria,
invitando me notaio a fornire le informazioni di carattere procedurale e
a dare lettura della proposta del Consiglio di Amministrazione.
In relazione al primo e unico argomento all’'ordine del giorno, tenuto
conto che tutta la documentazione inerente alla fusione & stata tempe-
stivamente depositata nei modi e nei termini di legge e di regolamento,
mi limito alle dichiarazioni obbligatorie di carattere procedurale e resto
a disposizione per ogni eventuale richiesta di approfondimento.
A questo proposito, per conto del Presidente, dichiaro:
— che, in ottemperanza alle applicabili disposizioni normative anche re-
lative a societa quotate, il progetto di fusione, unitamente ai bilanci di
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esercizio indicati dall’art. 2501-septies, comma 1, c.c. & stato: (i) depo-
sitato presso la sede sociale in data 16 maggio 2017; (ii) iscritto nel
Registro delle Imprese di Milano in data 19 maggio 2017 e nel Registro
delle Imprese di Firenze in data 22 maggio 2017; e (iii) posto a disposi-
zione del pubblico presso la sede sociale e Borsa ltaliana S.p.A. non-
ché sul sito internet della societa;

— che la relazione redatta dalla societa di revisione Baker Tilly Revisa
S.p.A., quale esperto comune, ai sensi dell’articolo 2501-sexies c.c. €
stata depositata presso la sede sociale e posta a disposizione del pub-
blico presso la sede sociale e Borsa Italiana S.p.A. nonché sul sito in-
ternet della societa in data 23 maggio 2017,

- che dalla data di deposito del progetto di fusione presso la sede so-
ciale alla data odierna non si sono verificate modificazioni rilevanti degli
elementi dell’attivo e del passivo della societa (e cid in ottemperanza
dell'art. 2501-quinquies, comma 3, c.c.);

- che, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2501-quater, comma 2, c.c., la
Societa si avvale del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2016;

- che in occasione del deposito del progetto di fusione ErgyCapital
S.p.A. ha provveduto a informare il mercato dei principali termini e
condizioni della fusione con comunicato stampa diffuso in data 16
maggio 2017 e provvedera altresi a dare comunicazione delle decisioni
di fusione che dovessero essere assunte in data odierna, fermo re-
stando che il verbale dellassemblea sara messo a disposizione del
pubblico presso la sede sociale nonché sul sito della Societa
www.ergycapital.com e presso Borsa ltaliana S.p.A. e trasmesso a
Consob contestualmente alla richiesta di iscrizione dello stesso nel
Registro delle Imprese;

- che il documento informativo redatto congiuntamente dalle due socie-
ta partecipanti alla fusione ai sensi dell’art. 70, comma 6, del Regola-
mento Emittenti € stato messo a disposizione del pubblico nei modi e
nei termini di legge;

- che l'operazione di fusione &, tra I'altro, complessivamente subordina-
ta al mancato esercizio del diritto di recesso da parte degli azionisti di
ErgyCapital per un numero di azioni che comporti un valore complessi-
vo di liquidazione superiore a euro 500.000,00, dando atto che il valore
di recesso é stato determinato dal consiglio di amministrazione, nei
modi di legge, in euro 0,0579 per azione e comunicato nei termini di
legge mediante avviso pubblico sul quotidiano “ll Giornale” del 23
maggio 2017.

lo notaio do quindi lettura della proposta dell’'organo amministrativo:

‘L ’Assemblea degli Azionisti di ErgyCapital S.p.A. riunitasi in sede
straordinatria,

— visto il progetto di fusione per incorporazione di ErgyCapital S.p.A. in
Intek Group S.p.A., iscritto al Registro delle Imprese di Firenze in data
22 maggio 2017 (il “Progetto di Fusione”);

— esaminata la Relazione illustrativa degli Amministratori al Progetto di
Fusione sopra richiamato,

— preso atto dei bilanci delle Societa Partecipanti alla Fusione al 31 di-
cembre 2016, da valersi ai sensi e per gli effetti dell’art. 2501-quater,
comma 2 del Codice Civile;
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— preso atto della relazione sulla congruita del rapporto di cambio re-
datta dalla societa di revisione Baker Tilly Revisa S.p.A., quale esperto
comune nominato ai sensi dell’art. 25601-sexies del Codice Civile dal
Tribunale di Milano;
— preso atto dell’attestazione del Collegio Sindacale che l'attuale capi-
tale sociale di ErgyCapital S.p.A. € pari ad Euro 26.410.725,44 intera-
mente softoscritto e versato, ed e suddiviso in n. 167.020.217 azioni
ordinarie, prive del valore nominale;

DELIBERA
1. di approvare il Progetto di Fusione, depositato e iscritto ai sensi di
legge, che prevede la fusione per incorporazione di ErgyCapital S.p.A.
in Intek Group S.p.A., da attuare alle condizioni, nei termini e con le
modalita stabiliti nel Progetto di Fusione stesso;
2. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso al suo Presi-
dente, anche per mezzo di speciali procuratori all’uopo dallo stesso
nominati, ogni piu ampio potere senza esclusione alcuna, per apporta-
re alla presente deliberazione ogni modifica, integrazione o soppres-
sione, non sostanziale, che si rendesse necessaria, a richiesta di ogni
autorita amministrativa competente ovvero in sede di iscrizione al Re-
gistro delle Imprese nonché per dare attuazione alla Fusione, secondo
le modalita e nei termini previsti nel Progetto di Fusione, oltre che nella
presente deliberazione e quindi per:
(i) stipulare e sottoscrivere I'atto pubblico di fusione nonché ogni even-
tuale atto ricognitivo, integrativo, strumentale e/o rettificativo che si
rendesse necessario od opportuno, definendone ogni patto, condizio-
ne, clausola, termine e modalita nel rispetto del Progetto di Fusione;
(ii) provvedere in genere a quantaltro richiesto, necessario, utile o an-
che solo opportuno per la completa attuazione delle deliberazioni di cui
sopra, consentendo volture, trascrizioni, annotamenti, modifiche e retti-
fiche di in-testazioni in pubblici registri e in ogni altra sede competente,
nonché la presentazione a Borsa lItaliana S.p.A. e alle competenti auto-
rita amministrative di ogni domanda, istanza, comunicazione o richiesta
di autorizzazione che dovesse essere richiesta ovvero rendersi neces-
saria ai fini dell'operazione.”
Il Presidente apre quindi la discussione e invita coloro che desiderino
intervenire a comunicare il proprio nominativo, precisando che la rispo-
sta alle domande verra data alla fine degli interventi.
Prende la parola I'azionista Davide Reali, il quale domanda al Presi-
dente quale sia lo stato di avanzamento del processo di dismissione
degli impianti fotovoltaici della Societa, se ci siano state manifestazioni
di interesse per I'acquisto dei medesimi e quali siano i valori in discus-
sione.
Il Presidente riprende la parola ed espone come negli ultimi due anni e
mezzo la Societa abbia cercato di porre in atto un processo di aggre-
gazione con altri soggetti, che consentisse di raggiungere dimensioni
adeguate al fine di operare in maniera efficiente. Questi tentativi non
hanno dato frutto in quanto, per diversi motivi, la Societa ha ritenuto
non opportuno dare esecuzione alle iniziative presentatesi nel corso
del periodo. All'inizio dell’anno in corso la Societa ha deciso di porre in
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essere un diverso approccio, valutando la possibilita di cedere, in tutto
o in parte, gli asset fotovoltaici a investitori terzi. Sono state ricevute di-
verse manifestazioni di interesse e nelle ultime settimane la Societa ha
avviato con un operatore del settore un’attivita di approfondimento, ri-
spetto alla quale il Presidente ritiene che ci possano essere degli svi-
luppi nelle prossime settimane, sebbene ad oggi non risulti ancora nul-
la di definitivo.

Per quanto riguarda il valore degli impianti, Il Presidente riferisce che il
portafoglio di impianti della Societa ammonta a circa 20MW di potenza
e su di esso grava un debito residuo di circa 45 milioni di euro. Pertan-
to, qualora si dovesse trovare un operatore concretamente disponibile
a rilevare gli impianti, questi dovra farsi carico del debito residuo e pa-
gare un livello di equity sufficientemente remunerativo per la Societa. Il
Presidente illustra inoltre che la Societa possiede anche un impianto a
biogas, in quota al 51% con altri terzi soci, per il quale ha ricevuto una
manifestazione di interesse all’acquisto che verra valutata nelle pros-
sime settimane. A tale riguardo, la strategia perseguita dalla Societa
resta quella di trasferire tutto il debito in capo all’acquirente.

Prende quindi la parola I'azionista Paolo lemmi, il quale chiede di sape-
re quale sia il grado di obsolescenza di un impianto solare in genere
nonché degli impianti della Societa nello specifico. Domanda, inoltre,
quale possa essere il valore delle strutture fisse della Societa diverse
dagli impianti produttivi.

Il Presidente risponde precisando che é difficile dare una risposta esat-
ta, in quanto nel corso degli ultimi anni i valori per la realizzazione di
impianti fotovoltaici sono diminuiti significativamente con il progredire
dello sviluppo tecnologico. Gli impianti della Societa sono stati realizza-
ti nel periodo tra il 2009 e il 2012, anno in cui € stato completato
l'ultimo impianto: in tale periodo i valori medi per la costruzione degli
impianti si collocavano nellintervallo tra 3,5 e 4,5 milioni di euro a me-
tro quadro, a fronte di una durata media degli impianti stimata in alme-
no 20 anni. Proprio su tale orizzonte temporale sono stati calcolati gl
incentivi offerti dal GSE, di cui la Societa ha beneficiato e, pertanto, sul
medesimo orizzonte anche la Societa ha basato i propri calcoli. Il Pre-
sidente riferisce, inoltre, che gli impianti della Societa hanno, allo stato
attuale, una vita di circa 6-7 anni e quindi una vita residua di circa 13-
14 anni. Tuttavia, il costo attuale per la realizzazione di un impianto &
ora significativamente piu basso rispetto a quando gli impianti della So-
cieta sono stati costituiti, e si aggira intorno a 1 milione di euro per un
impianto di 1MW di potenza, di cui 500-600 mila euro rappresentano il
costo dei pannelli e i restanti 400 mila euro circa rappresentano il costo
per la realizzazione dell’infrastruttura.

A tal proposito riprende la parola I'azionista Paolo lemmi, il quale chie-
de se, alla luce di quanto esposto dal Presidente, il valore residuo degli
impianti debba essere calcolato considerando il valore di sostituzione
dei medesimi ai costi attuali di realizzazione.

Il Presidente risponde in senso negativo alla domanda svolta
dall’azionista lemmi, precisando che attualmente la costruzione di nuo-
vi impianti paga si un costo minore ma non beneficia piu degli incentivi,
che si sono sostanzialmente esauriti del tutto. Al contrario, gli impianti
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della Societa sono stati costruiti in precedenza, quando i costi di realiz-

zazione erano piu alti, ma beneficiavano degli incentivi per una durata

di 20 anni. Pertanto, nell'ipotesi di un’eventuale vendita cid che verra

trasferito all’acquirente saranno gli impianti con i relativi flussi di cassa

calcolati lungo I'arco dei prossimi 13-14 anni, i quali garantiscono il re-

cupero dell’investimento piu un eventuale surplus.

Nessuno chiedendo nuovamente la parola, il Presidente pone ai voti la

proposta di deliberazione di cui sopra e procede con le operazioni di

votazione.

Comunica che le presenze non sono variate rispetto alla rilevazione ef-

fettuata in apertura dell’assemblea.

Al termine della votazione il Presidente da atto del seguente risultato:

- favorevoli: n. 85.902.106 voti.

- contrari: nessuno.

- astenuti: n. 459 voti (Paolo lemmi).

Il Presidente dichiara pertanto che la proposta & approvata a maggio-

ranza.

Esaurita la trattazione degli argomenti all’ordine del giorno, il Presiden-

te dichiara chiusi i lavori assembleari alle ore 12,55.

Si allegano al presente verbale i seguenti documenti:

“‘“A” elenco degli intervenuti;

“‘B” copia del progetto di fusione;

“C” copia della relazione degli amministratori redatta ai sensi dell’art.
2501-quinquies del codice civile, dell’art. 125-ter TUF e dell’art.
70 comma 2, Regolamento Emittenti, omesso il progetto;

‘D” copia della relazione dell’esperto comune ai sensi dell’art. 2501-
sexies c.c.

I
presente verbale viene da me notaio sottoscritto alle ore 19,47 di que-
sto giorno cinque luglio duemiladiciassette.

Scritto
con sistema elettronico da persona di mia fiducia e da me notaio com-
pletato a mano, consta il presente atto di quattro fogli ed occupa sette
pagine sin qui.

Firmato Federico Mottola Lucano
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ERGYCAPITAL S.p.A.

Assemblea straordinaria del 23 giugno 2017

Punto 1 straordinaria - Progetto di Fusione di ErgyCapital in Intek Group S.p.A.

RISULTATO DELLA VOTAZIONE

Azioni rappresentate in
Assemblea 85.902,565 100,000%

Azioni per le quali e' stato
espresso il voto 85.902.565 100,000%

Favorevoli 85.902.106 93,999% 51,432%
Contrari 0 0,000% 0,000%
Astenuti 459 0,001% 0,000%
Non Votanti . 0 0,000% 0,000%
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Allegato * E) “ alf'atto
in data. . 3n 250
nétﬁl«?‘;’ rep.

PROGETTO DIFUSIONE PER INCORPORAZIONE
. oI
ERGYCAPITAL S.p.A.
IN
INTEK. GROUP 8.p.As
ai gensi dell’art. 2501-fer cod. civ.
Wk Ak AR
T Consigli-di Amministrazione di Intek Group Sp.A, (“Intek” o Ja “‘Soeieth ucorporante™ e
di BrgyCapital S.p:A. (“ExgyCapital” o Ia “Socied Incorporanda”) hanng - tegdatto il

presente progetty di fusione af sensi dell’art. 2501+ter cod., civ. (il “Progetto di Fusione”)
yelativo alla fusione per incorporazione di BegyCapital inTntek (la “Fusione™).

Prentessh

Iy data 24 gennaio 2017 i Consighi di Ammiinistrazione di Intek o di- ErgyCapﬁal hanno
deliberato di avviare futte I attivitd. propedeutiche, struimentali, connesse o finzionali alla
realizzazione di un processo di integrazione socletaria-con Pobiettivo.di proseguire il processo
di- semplificazivne delia struftura-del Gruppo Intek avviate nel-dorso del 2016 con Je fusioni
jpm”incorporamone di: KME Partecipazioni §.p.A, o GiFEB - Emuesto Breda Sp.A. in Intek,

Bi precisa ¢he Ta Societd Incoxporantc possiede'n, 81.905.668 azioni ordinarie della Sociotd
'Incorporanda, Tappresentanti ciroa i1 49,039% del capitale sociule di ErgyCapital..,

1} presente Progetid di Fusione:

- contiéne tatte le informazioni richieste dall*art, 2501-ter cod. civ.;

« dovrd essere-depositato per Iisciizione nel Registro delle Inprese di Milano e Fitenze (ex
art; 2501+ter cotnma 3 cod. civ.);.

- .dovrd altvesi esserc:depositato presso le sedi delle-dus societd partecipant] alla Fusione (ex
art, 2501-septics comma 1.n. 1 ood, civ.).

Al sensi dell’art, 2501-guater comma 2 cod. ev,, l&s0datd partecipanti alla-Fusiotie hanno:
‘deciso di wtilizzave, ‘quali- situazioni p&tmmomah di riferimento, per Intek il progetto di
hilaneio-al 31 dieentbre 2016 approvato dal Consiglic di Amministrazione del 26 aprite 2017
o per BtgyCapital 1] bilanolo-approvato dall"Assemblea del 28 aptile 2017

Detti documenti-sono messi a.disposizione del pubblico neitermini ¢ con le modalit previsti
ai senst di legge e di regolaments applicabili,

Condizipni della Fugione:

1l perfeziondmento dell’operazione di Fusione & subordinato, olive che all’approvazione da
parte delle rispettive assemblee straordinarie di Intck o ErgyCapital, all’avveramento di-(lle
le seguenti condizioni:

ay il mancato esercizio del diritto di xecesso da parte depli azionisti di ErgyCapital per an

numero di azioni che comporti un valore gomplessivo di lquidazione: superiore o
Ewrp 500,000,

(®)  ilmancato verificarsi, entro la data i stipula dell’atto di Fuslone-ed anche nel corso
sfo per effetto. dell’esecuzione dell’operazione medesima ¢fo in concorso con o
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confestualmente alla stessa, (i) di eventi o-situeziont straovdinari & fivello naziopale /o
internazionale comportanti gravi mutamenti nella situazione politica, finanziara,
economica, valularia o di mercato ohie abbiano effetti sostenzialmente pregiudizievoli
aille condizioni dlle atiivith e/o sulle condizioni patrimoniefi, economiche ©/0
finanziavie delle sooietd partecipanti alla Fusione slo. del Gruppo Intek, ovvern (i) di
attl, fatti, circostanze, eventl, opposizioni b situazioni non il determinatisi alla data
odierna © tali da determinare un pregindizio che inéida in mode rilevants sulle
condizZioni delle attivitd efo sulle condizioni pairimontali, economicke ¢/o finanziarie
delle soclsts partecipantt atla Fusione /o del Gruppo Tntek;

{c)  la mancala adozione/pubblicazions, entro la data di siipula defl’stto di Fusione, da
parte di istituzioni, enti o sutodlty aventi competenza, ¢i altl o provvediment
legislativi, amministatiyl o giudiziad tali da precludere, limitare o repders
sostaizialmento pid onerosd, In tutto o in paxte, anche a titelo transiterio, la possibilith
delle societd partectpantl alla Fusione.efo del Gruppo Intek di esegire la fusione. efo
Tinsleme delle operazioni indieate nel progetto di fusione nel termini od alle
condizioni ivi descrittyy. ’

(@) lacircostanza che gli enti steditori dél gruppo abbiano espressamente rinuriciato alla
Facolth di avealersi det rimedi risolutori derivanti dall eslstenza di slausole di ¢change
of conirol eventuatmente incluse nel contratti di finanziamento /o leasing con societd
facent] parte-del gruppo BrgyCapital.

L docertamento del verificarsi degli aventi dodotti nelle condizioni sub (b) € {¢) & rimesso alla

competenza del Consiglio di Auministrazione di Intek, restando inteso chey in mancanza di

apposita deliberazions di accortaniento da parte del Consiglio di Awministrazione di Intel

prima della stipulazions dellatto di fusione, dette condizioni sospensive dovranno ntenderst

avverate, Tt Consiglio di Amministrazione di Intek deve parimentl intendersi cornpetente a

decidere, neli’interasse della sovieta risaltante dalla Fusione, la rinuncla alle condizioni sub

(), (b) & () sopra indicate, La condizione sub (d) sark oggetto di accertamento da parte degh

amministeatori ¢/o det legali rappresentanti:ci entrarmbe lo soctetd. ‘

R S XS

1 Societh pavtecipanti alla Fusione

1.1 Sotietd Incoporante,

Depominazione:  INTEK. Gioup S.p.A.

Sede legale: Milano, Foto Buonapsrten. 44

1L capltale soclale, alla data di approvazione del Progeito di Fusione, & pari a
Buro 314.225,009,80, interamente sottoseritto ¢ versato, suddiviso in n. 345.506.670 aziont
ordinatie e p. 50.109.818 azioni di rispatmio; entrambe le categorie di azioni sone piive di
valore nominale cspresso & sono Rmmesse allé negoziazioni presso il Mereato Telematico
Azionario oiganizzato ¢ gestito daBotsa Haliana Sip.A, (MTA”),

Cadice Fiseale e nunero dijscrizione nel Registro Improse di Milavo: 00931330583,

12 Societh Incorporanda

Denominazione:  BrgyCepital 8.p.A.
Sede logale: firerze, Via def Bomoein. 2
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11 ‘gapitale 'sociale; alla. data’ &i approvazione del Progetto di Pusione, ¢ pati =
Buro 26:410.725,44, interanictite Soltoscritto’ ¢ vetsats, suddiviso in n. 167.020.217 -aziont
ordinarie prive di valore nominale GSPIesso © Ammesse alle négoziazioni: sul Méroato
Telematico degli-Investment Vehicles organizzato e.gestito da Borsa Haliana.S.piA (“MIV?),

Codice Fiscale ¢ numero ¢ isorizione nel Registro Imprese di Firenze: 05815170963,

2, Statuto:della Socictd Incorporante e modifiche statutarie derivanti dalla Fusione-

A segmto deila Pusione,. lo Statuto della Societd Incorporants, costituente Allegato A del
‘presente Progetto di Fusione, rimarch invariato tispetto allo staluto vigents, fatta scoeziore per
e modifictie alla clausola relativa al capitale. sociale (“drt, 4 Capitale”y in dipendenza
dell’smissione di iioye azioni a servizio della Fusionhe di cui al successlvo paragrafo 4,

3. Rapporto di.cambio ¢ conguaglio in deniro

Yo azioni di BigyCapital, che saranno annullate in virth della Fusione, saranno concambiate in
azton] ordinarie.di Intek dinhova stiissione sulla base del segusrite rapporto di canmibio:

w ogil 4, 5 azioni-di BrgyCapital da. concambmre, ‘asseguazione di n, 1 (una) azione
ordinaria Intek (il “Rapporto di Cainbie™).

Al senisi dell*art. 2504-ter-¢.0. non.saranno assegnate azioni Intek in concambio delle aziond.
FrgyCapital possedute dalla stessa Intek,

Non sorio previsti conguagli in densaro.
4,  Emissione delle azioni-a servizio della Fusione

Lassemblea straordinaria della Societd Incorporante serd chiamata ad: appmvﬁre, a ‘servizio
della Fusione; I"emissione di massimie n, 18.914,322 nuove azioni ordinarle Intek, senza
‘indicazione del valore noininalé, da asségnate agli azionisti ErgyCapital diversi da Intak a
soddisfazione del Rapporte di Cambio.

'S -precisa che Pemissione di ‘azigni-al servizig detla Fusions, a valere sul .medesimo
ammontate del. capita]e: sopiale, non avid ad opgetto un numero di azioni superiore 4l 10% dsl-
nuirigro di azioni di Intek attuatmente esistenti e, pertanto, ricorrord I'esenziong dall’obbligo
di: pubblicazions di un prospetto ai sensi. dell’att, 57,.comma 1 del Regolamento: Consob
u, 11971 di athiazione al Decreto Legislativo.24 febbraio 1998, n. 58.

5, Modalith di assegnnziene delle azioni defla Societd Incorporante

I rapporto di cambio verrd soddisfatte: miedidnte I’ emissione di-massime n. 18;9]4‘.32211:11031@-
azioni ordinarie Intek a servizio-della Fusione deliberata contestualments all’approvazions del
Progetto di Fusione, senza aumento del capilale sociale; stante Jo mancanza di indicazione def
yalore hominale delle azioni,

I nbmere massimo delle azioni di nvova emissione a servizio della Fusione & cost
deterniinato assurendo che petmange invariata Ja partempaziona di Tntek in BrgyCapital e lx
;_nwnomm di -annullamenti di azioni BrgyCapital in virty dell’sventvale recesso di-eni al
successiva paragrafo 9.

Nessun onefe verta posto a carico degli azionisli per e operazioni di eoncambio.

Le azioni di Intek a servizio del concambio saranno messe a disposizione degli azionisti. di
ErgyCepital, secondo le forine prapne delle azioni accentrate niella Monte Titoli Sip.A. ¢

dematerializzate; a partire dal primo giorno lavorativo successivo alla data di desorrenza degli
effetti-civilistici della Fustone, ai sensi del successivo pavagrafo 7.del presente Progetto. di
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Fusione, Tale data sard ress neta con apposito avviso pubblicato su almeno un quotidiano &
diffusione nazicnale,

Laddove necessario, si provvederd inollre'a mettere a disposizione del soci di BrgyCapital un
servizio per consentire di ottenere tn nuDEIo titero di aziond Intek spettanti in applicazione
del tapporto di cambio, ai prezzi di mereato & senza aggravio dispese, bollk o eomimissiond.
Ulteriori informaziond sulle modulit di uitribuzione delle azioni saranno comwicate, ove
necessirio, neksuindicato avvise.

&, Data dalla quale le azioni di Intelt asseguate in conenmbio paxtecipano agh ntil
Le aziom emesse dalle Sooietd Incorporante in soncambio delle azioni di ErgyCapital aviannd
godimento tegolare ¢ atiribuiranno pertanto 1 medesimi’ dirliti delle szioni Intek in
circolazione al montento della loro enissione,

4 Decorrenza degli effetti vivilistich, fiscali e contabili della Tusione

G ‘effetti civilistiol della Fusione decorretanno dalla datn indicats nell’atto &1 Fusione, che
potra anche essere sccessiva all’ultima dello iscrizioni di oul all’art, 2504-bis del codice
civile “Data di Efficacia”).

Le operazloni della socield Incorpotanda saratuo impulate al bilancio della Sooietd
Ingorporante a decorrers dal primo geonaio dell'anne in oul 5l verificherd ia Data di Bfficacts;
al pari degli effett] fiscall della Fusione,

8. Trattamento viservato a particolarl categorie di goci & al possessord di titoll
diversi dalle azioni — Vantaggi particolari a fayore deglt anyministratori delle
societh partecipanti alla Fusions

Mon & previsto aleun trattamento specifico a favore di particolar categorié di soel o possessorl

di fitoli diversi dalle azioni defle societd partecipanti alla Fusione,

Non sono previgti vantaggi patticolarl a favore degil amininistratori delle sooleta partecipant]

alla Fusione,

9, Diritto di recesso

Agli azionisti della Sucleta Incorporanda che non avienno concorso alle deliberazions
assemblesre di approyazione del Progetto di Fusione spetterd il diritto di recesso ai sensi degli
artt. 2457 & seguenti cod. eiv.

1 recesso sath efficace subiordinatamente al perfezivnamento deflx Fusione.

1t valote df Hquidazione delle azioni ordinade i BrgyCapital per le guali sacd esercitato i
diritto di recesso sard determinato dal Consighio i Amministrazione di BrpyCapitsl con
applicazione del criterio previsto dallaut. 2437-fer, comma 3, cod, civ, & savd reso noto nel
modile el termini di legge, alpad dei soecessivi elementt del procedimento dizecesso.

4 ik kok K

Milano — Firenze, 16 roaggio 2017
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* F ¥k k

Allegati:

(&)

Statuto post Fusione della Societd Incorporante,
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Allegato A

STATUTO SOCIALE
TITCLO X
Art; 1 Denpminazione
' costituita una Societh per azioni sottd 12 denominazione Tatek Group S’
Art, 2 Sade

Lia Societd ha sede i Milano.
11 Consiglio di Amministrazions pud tiasferive Ja sevde soclale nel terxitorio nazionale e istituire, ad
eventualmente teasfertre e sopprimere; uffic, succursali ed sgenizie anche all'estero.
Art: 3 Qggetto
La Socletd ha per vggetto dssanzione di partecipaziond in alire Societh od enti, sia iy Ttalia che
alligstero, il finanziamento ed il cootdinamento tecnico e finangario delle Socleta ad entd o
partecips, la compravendite, il possesso, la gestions ed 1i dollocamento di ttoli pubblici e privath.
Rientiano nelloggetto sociale: filasclare e ricevere Fidejussiond ed alie gavanzle; effettuare
operazioni commerciall complementari ¢ ¢oanesse con Je attvitd delle Societ od ent oul
partecipa; acquistare ed alfesnve fmmobil cvilted industriali e condurne la gestione; nonche, in
genere, ogni alira operazione connessa con To scapo socialg, o rispatto a questo, opportuna od-uitle.
' ' TIrQLo It
Articolo4 Capitale
n capifale sodiale L di Buro A14.225,009,80
(trecmtogu-aLiqrdieimﬁioniduecentnvenﬁcinquemiiamvg' e oftohta) tappresentate da o
[414.530.810. (qu'attxoe_antgquati:o‘a_:dicixx_ﬁﬁonicinquecentoixenfamilac;’t’cécemodieci)}{1), aziond prive

i indicazione det valore,  nominale, di cul 1, [364.420992

(i:'_e_c_:enmsés_;saniaquathmﬁlioniqua&mcenmvenﬁuﬁlmwecentanmantadue)](‘) azioni ordinarie €
£, 50,109.818 .{cinqu-antamﬁioxﬂcentonovmﬂﬂlat:s&ocen’té:di’ciatté) aziond dl tisparmia.

L deliberazione di aumento del capitale sociale, assunta con le maggloranze i eul aghi artt, 2368 e
2369 del Codice Civils, puo eschudere il diritto di opzione nef Hmiti del 10% 'del capitale soclale
preesislente, a condiziune che il prezao di emissione cortisponda al valore i mercato delleazioni e
cid sin vonfermato in apposita relazione da un revisore Jegale o da una societd di vevisione Tagale
Il capitale sociale potrd essere aumenlafo per un {inporto ingssimo - Buro 52,004.000,00
(trentaduerilioniquattropila) mediante emissione di n 284152150
(.vmtatﬁomiﬁordquamocahtmiﬁquan’taciuﬁmﬂaf:entacinquanfa) aziond  ordinade  prive  di
indicazione del valore mowminale esclisivamente al gorvizio della conversione del prestito
obbligazionario convertendo denominato "Convertendo Intek Group 8p.A, 2012-2017", aumento
da eseguirst entro il termine del 24 settembie 2017,

Yopzione di rimborso delle obbligaziord, conwvertende pex contanti, in ogo della conversions;
polid essere esercitata dalla Societh previo oltentmento da parte dell'Assemblea depli Aziondst
dellattorizzazione ai sens! dell'art. 2364; comma 1, numero 5) del Codice Civile, come disposto nel
regolamento dal prestite, '

Limporto del capitale sociale & la aua tipactizione in aziond oidinarie ed in aziont di rlsparido di
cut &l presente articolo sono suscettibili di varlazioni in conseguenza dells eventualf operazioni di
cud al suceessivo art. 7 e dellesercizio della facolth di convessione spettante ai portatori di
pbbligaziont convertibili e degll warrant eventoalmente amessl.

{1) 1l rumero magsimo delle azion ardineale (i niova emissione & servizio defla fusione ¢ cosl de terinato
assumendo che permanga vagiate Ia patecipazions df Intek Group Sp.A. in BgyCaplial Sp.A. e la
mancanz di annuliament di azloni df BugyCapltal S.p.A. i virtd dell'everituale esercizio del divitta di
secowsn da parte deglf azlonist A quast'ultbma,

R
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Art, & Tdentificazione degli Azionistie categorie di aziont
La Bocleth pud richledere aglhi Intérmedian, tramitte la societa di gestione accentate, §-datl
identificativi degli Azionisti che non abbianc espressament vistato la comunicazitne degli stessi,
uniitaments al numero divazioni registrate neiloro contliad una determinata data.
Qnalora 1o medesima Fichiesta sia effethuata-gn dstanza det Socd, 5l applica quarite pmvxsto dalle
norme di logge e regolamentarl pro-tempore vigenti, anche con riferimenta alla quota minima @i
partecipazione per la presentazione dell'lstanza;in tal caso; ove non diversamente stabilite: dalla
sormativa applicabile; la ripartizione dei costi avverra in partl uguali tra Ta Societd ed i Sacl
richiedenti,
In-quanto consentito dalla legge e dal presente Statuto, le azioni setio nomiriative od al partatore;
ed in questo caso convertibili dall'una-all'alten specle-a tichiesta ed.a spese del possessore,
L'Assemblea: degli- Azfonish pud. delébaram Temissione di azioni privilegiate, anche prive del
dititto di-vote, determinandotie le caratteristiche ed § dirittl; in tale ambito le azioni di sisparmio
‘hannole caratteristiche ed 1 diritt fissati dallalegge ¢ dal presents Statuto.
‘Le deliberazioni di emissione di nuove azioni di fisparmioc aventi le stesse caratteristiche ¢f quells
gi¥ In clicolizione nion esigeranno l'appmvuzjone di alcuna Assemblea speciale; $ loro possessort
non hansio il dititte difntervenira alle Assemblee di altre categorie di azioni né quello di chiederne
laconivocdzions,
T fidozione del capitale sociale per perdite non ha effetto sulle-azond di tisparmio, se non pérla
‘parte delle perdite che non trova capienza nella frazione di- capitale rappresentata dalte altre
‘aziend.
I easo di-esclusions permenerita e definitiva. dalla negoziuzione suj, metcati régolamentatl delle
azioni ordinarie o di quelle di xisparmio della Societd, gli Azionisti di Risparmio avrarno diritto.
allaconversione dei Toro titoli in azioni.ordlinarie-alla pari o, in alternativa, in aziond privilegiate, l¢
cti-condiziont di-emaissione e caratteristiche saranng stabilite dalla. Assemblea deghi Azienisti, ]
Cansiphio di Amministiazione; enfto tre mést dal verificarsi delleventyche ha determinaty tale
shwazioné, dovid convocare I'Assemblen’ degh Azionistl in sede straordiviaxia per deliberare -al
riguardo.
Senza pregiudizo di ogni allro diritto della Societ e delle gpeciall procedure prevzste dalla Jegge
contre: gt Adonlsti morcst). 31 mancito pagamento. del capitale. sottosciitio niel termini dovuti.
comparty, Yenza nacessitd di messa in thory, o di attl gludisali; il decorso degli interessi inorator
‘alcolati al senst dell'art, 5 del D.Lgs. 9 ottobre 2002 n, 231,
1 dividend; che non fossero stetl ritira¥l entro: clnq_ue anni sono.preseritt e restano a favore della
-societa,
Art. 6 Obbligazioni e strunientifiitaitziari nol partecipativi

La Socletd pud emettere obbligazioni al portatore o nominative, anche convertibili, secondo le

disposizioni di legge. o ,
' Articolo 7 Delegn degh Amministratort
L'Assembléa stracrdinaria deglt Azionisti pud attribuite-agh Amministratoy, at sensidell'ast: 2443
del Codice Civile, la facoltd di anmentare in tna o pit volis il capitale soclale; fino ad un-
ammontare determinato-e per il pesiodo massiino di cinque anni dalla data della déliberazione.

Art 8 Utile desercizio

Gli utili annuali, dopo l'accantonamento di legge olla risetva e lassegnazione del 2% (due per
cento) di quanto residua al Consighio di Amministrazione, sono ripartiti come seguet
a) alle azioni di tisparmio & attibuite wn importo fine a € 007241 (zero e
settenitladuecentoquarantuino) 4 ragione di' annoper azione; qualora in un eserclzio sia stato
assegnato- alle azioni” di dsparmio in dividendo inferiore a € 007241 (zero: e
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sellemiladuecentoquarantuno) per azione, Ja differanza & computata in anmento. del. dividendo
privilegtato nel dus esexclzl suecessiviy
b} Tn destinazione degli nHli che residuano sard deliberaty dall'Assemnblen, a termind di legge,.
fexmo in ogii caso che.la distribuzione 4t un dividendo a tutte Te azion dovid avyenirein modo
che slle azioni di dsparmio spetti un dividendo complessivo magglorato, slspetto 2 quello delle
aziond ordinarle, in misura pari a € 0,020722 {zero e yventimilasettecentoventidue) in vagione di
anna per agione, -
I caso di distbizione di riserve, le aziond di tisparmio hanao g stessi divitts delle altre aziond.
Con siferimento -alle azioni di risparmio, nel caso di Taggruppamenti o frazionamentd aztonati
(come anchenel caso di allre operazioni sul capitale, ove sia necessario al fine dinon alietare i
dirith deghi Azionlstl di Risparmio sspetio alla situazions I cui Je azioni avessero valore
nominals), gli fmporti fissi per aalone menzionati ai punti precedenti saranno modificat! in modo
conseguente: _ _
_ A#t 9. Acconti sui dlvideidi
11 Constglio di Amministrazione pud deliberare Ta disteibuzione di acconti sui dividendi nel
sispetto dei termini o delle condiziont fissate dallalegge.
HTOLO I
Az, 10 Convocazione, costituzion? ¢ deltberaxiont dell'Assernbled
LiAssemblea & orlinarin e straordinaria al sensi di logge, & convacata dal Consiglio d
Amhinistiazions e pud terersi anche fuorl delle sede-sodiale, prxche nel erdtorio dello Btato
italiane o di altro Stato appartenente dlla Unione Baropea.
1 Assernbilea ordinaria per Papprovazione del bilnclo dave csere conyocata entro 120°giorni dalla
chiusura dell'esercizin soclale, ovvero; net casl previsti dall'articolo 3864, comma 2% del Codice:
Civile, entro 180 pgiornt dalla chiusura delttesercizio sociale, fermo restando quanto disposto
dallart; 154 e del D.Lgs. v.58/1998. _
TiAssembilen straordinatla & convocatain tultd Feast previsti dallalegge.
LiAssemblea si riupisce in prima, in seconda e, limitatamente all' Assemnblea straordinasia, in-terza
conveeazione. ) .
Per Ta validitd della costituzione doli'Assemblea, sia ordinaia sid steaordinavia, e delle
deliberaziond st osservano le disposizioni dilegge statutarie. )
Layviso di convocazione sard pubblicats sul slto web della SocietX ¢, qualora vichiesto: dalla
notrative applicabile, sulla Gazzetta Ufficiale della Repubblica ovvero, in alternativa, anche pes
estiatto, come consentito dallfart. 125-bls, commna 1, del TUF, st almenc uno del seguenti
quotidiang Yl Sole 24 Ore" © "ME/Milano Finanza' o "liatia Oggl’ 1l tutto wel termind e con Je
modalitd previsie dallalegge e dai regolament! pro-tempore vigenti
Io tale avviso deve inoltre essexs ripoirtate Pavverlerza cha i1 voto pud essere esercliato per
corrispondenza ¢ quingii le raodalith diesercizlo dello stesso nonchg sopgett a quali pud essere
richiesta la scheda di voto per corrispondenza e lindivizzo al quale ka stessa deve essere fnviata,
Ia convocazione dell'assemblea su richiesta del soch Tntegrazione dellordine del giome
dell'assemblen e la presentazione di nuove proposte di delibera sono regolate dalla normativa,
anche regolamentare, pro lipore vigende.
[ A asemblea ordinatla delibera, olire che sulle materie ad essa artibaite dalla legge o dallo statuta,
anche sulle autorizzaziont per il eompimento degli attt degli Ammindstrator) in materia i
opexdzioni con partt corvelate, at sons! dell'art, 2364, comma 1, nmmero 5, del Codice Civile, in
conformitd a quanto previsty dalle norme di legge @ regolamenta] pro-tempore i et
_ Ave T1 Inferoento ¢ rappresentatan in Assemblea
i diritto di voto apetta, alle condiziond di seguito indicate, ai titolai di aziont ordinarle.
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Possono intervenire alla Assemblea coloro ai quali spetta’il diritto di-voto per i quali sia pervenuta
alla Societd la prescrifta comtinitazione da parte deglt intermediari autorizzatl, al sensi delle
vigenti disposizioni, sulla base délle evidenze delle proprie seritture contabili relativeial termine
della giornata contebile del setimo glorno. di mercato aperto precedénts la data fissats per
L Assembled in prima convocazione e perveruta: alla Societd nef termind di legge.

Ogni zfone dA diritto ad un voto.

H voto pud essere eserditito anche pei coirispondenza nel termind e secondd lemodalita indicate
pellavviso di -convocazione ¢ nelln scheda. di voto per corrispondenze predisposta e re8a
-disponibile int conformifta alla normativa vigente.

La scheda. di volo. per corrisporideniza, wiltamente a copld della comunicazione prevista dalla
normativa vigente al fine della partecipazioiie alla Assemblea, dovrd pervenire entro it glorrio
precedmfe T'Assemblea di prima conyocazione allindirizzo indicato nell'avviss & convoeazions.
Fatte salve le disposizioni di legge in materia <li vaccoltn di deleghe, coloro ai quali spetta il divitto
di vota possono farsi rappresentare-da un mandatario, niel tispetto delle disposiziont applicabilt,

La nofifica elettronica della delega pud essere.effettuata,- secondo le piocedire indicate di volta in
volta nell'aveise di convocazione, mediante whilizzo di apposita sezione del sito web:della Sotieti
ovvers mediante messaggio indirizzato alla casella di posta elettronica certifitata riportata
nell'avviso medesime,

Ta Socletd pud designard un soggetto al quale I sock possono conferite una delega per la.
‘rapptesentanza in Agsemblea ai sensi dell'articolo 135 undecies del 'DiLgs. h 58/1998, dandone
‘riotizia nell'avviso di convosizione dell'Assemblen,

Atrt.. :iiﬁbiaMaggiammom del diritto di voto

11 ttolate di azioni ‘ordinarié, ove ricorranc i presitpposti e le-condiziont: previste dalla normativa
andhe regalamentare vigente e dal presente statuto, dispone, relativamerite alle azdond possedute in
via confinuativa da almeno ventiquatiro tesl, ed a partire dalla data di cuj d] commia suiceessivo,
di dhie vati per oghi azione, La Tnsggiorazione del divito di voto non opera con riferimento afle
deliberazion] Adsemnbleart di’ autbrizzaziohe ai sensi dell’art, 2364, comma 1 del Codice Civile
‘preyiste negli artt: 4 210 del presenite Statirto,

La maggiorazions di: voto sl consegue, previa iscrizione nellapposite efenco di cut all'art 11-
quatier-delld statuto (i**Blenco Speciale”:

a).a seguito di istanza del titolare ~ che pud riguardare anchs solo parte delle azioni possedute -

unitamente alla comunicazione dell' irtermediario.tilasciata in conformita all'art. 23-bis, commd 1'e
2, del Regolamento. congiunto Consob-Banca d'ltalfa recante Ja disciplina def servizi di gestione.
Accentrata, di liquidazione, dei sistemi di garanzia e delle relative socieft di gestione,
provvedimento del 22 fobbraio 2008 {“Regolamento. Congiunto”) attestante- la Jeglttim&zione'
alliscrizione mellBlenco Speciale; Istariza di ¢id sopra, el caso di soggetti divetsi da parsane
fisiche, dovra precisare se il soggello & sottoposto a controlle diretto o inditebto-dirterzi e 1 dats
identificalivi dell'eventuale controllante ai sensd deli’art, 93, D, Lgs.nn. 58/1998;
I) convil decorso diventiguattro mesi di titolaritd infiterrotta dalliscriztone nell'Elenco Speciale (2
“Periode”) attestats da apposita comvinicazione, rilasciata dall'intermediario su richiesta del
titolare in eonformitd allart. 23-bis, comma B, del Regolamento Congiunto, & quindi con if
permanerecontinuativo dell'iserizione per il Parlodo;

¢).con effetta dal duirito giokno-di mercato aperto. del mese di ealendario successivo a gquello di
decorso del Periodo, sempre che la comnnicazione dellintermediario di oui alla lettera b) perveriga
alla Societa entro il terzo giomno di metcato aperto del mese di calendario successivo a quello di
decbiso del Periodo, salvo quanto previsto-alla lettera d) del’ presente comma 2; restando Inteso
che quialora la comunicazione delfiantermediario di eul alla Jettera b) non pewenisse alla Sacieta




22

eniro i1 predetto termine, la magglorazione.di voto avraeffetto dal quindo giome dimercato aperto
del mese i calendario successivo a quello tn cul la comundenzions medesima sia pervenuta alla
Bocietd;
d) 4l find della partecipaziotie all’ Assemblea, la maggiotazione di voto gih maturata & soguito del
decorso del Periodo ha effetto alla data indicata niell ek, 8%-sexies, comma 2, DiLgs, r. 58/1998
(record date), @ condizione che eritto tole datr sia pervenuin wlla Bociety la comunicazione
dellintermetiario-di cul alla lettera b),
Lamagglorazione di voto gla maturata ovvero, s¢ A0M maturata, il periodo di titolarifh necessario
alla maturaziore del voto Maggiorato, sune conservati, previa commurdcazions dell’intexmediario
alla Societs ai sens! dell’azt, 23-bis, comma 8, del Regolamento Conglunto: '
a) in caso-di sitccessione a causa di morle a favore dell’ erede ¢/ 0 legatario;
B) in caso di fusione o scissione del titolare delle azioni a favore della societa risultanie dulla
fusione o heneficiavia della scissione;
¢) ini caso @i trasferimento da un portafoglio ad altré degli OICR geotiti da uno stesso soggetto.
La maggiotazione di voto si estende previa comitiicazioné dellintermediario alla Socletd af sensi
dell'art 28, comma 4, del Regolamento Congiunto, alle aziond ordinarie (le "Nuove Azioni”y; (1)
agsegnate in caso di sumento grafuito di capitale.al senst delltart, 2442 del Codice Civile & spattanti
al fitolare in relazione alle azioni per le quall sia pla matarata la maggiorazione di voto (le “Aziond
Osiginarie™); & (i) sottoscritte dal titolare delle. Azioni Otiginarle neflesercizio del didito i
upzione spettante in relazione o talt azioni. Ta maggictazione di voto si-estence anchie alle Nuove
Aziond spetfanti o cambio délle Azioni Originavie irv casp & fusione o scissione, qualora sta.com
previstp nal progatto di fusione o gelssione enet tormind vk disciplinati, 7
Nei casi.di coi al comma 4.che precede, le Nuove Azioni acquisisceno la maggiorazione di vota dal
moments daltiserizione nellBlenco Speciale, senza necessith. dell'ulteriore decorsd del Perlodo,
Ove ln magglorazione di voto per le Azion Originatie mow sla ancora maturata, ma sia i via &
malurazione, la maggiorazione di voto spettérd alle Nuove Azioni per le guali sia avvenufa
Viserizione nellElenco Speclale dal momento del comipimento del Periodo It appartenenza
caleolato a partire dall'lscrizione nell'Blenca Speciale delle Azioni Originarie.
La maggiorazione di voto viene fneno per fe azlont (i) oggetto di vessione a qualsiast titolo onervso
a gratuito, ovvero costituite in pegno, 0ggeto di usufruito & di altti vincoli che attribuiscano ad vit
setzo 1l divitto di voto, () possedite da gocietd o entt (i *Partecipantl”) che possegpono
partecipaziont In mistra superiore alla soglia prevista dell’art. 120, comma 2, D.Lgs. n. 58/1998in
caso di cessione a qualsiast titolo, gratuito od onevoso, del controllo (per tale fmtendeadost la
fattigpecle dell'art 2359, primo corama, nu-1; d&l Codige Civile), dizetto od Indiretto nei Partecipahll
stessl, fatta mvvertenza che non castituiscono al fine di quanto sopra tma cessione rilevante Ja
fattispecte di eul sopra al comna 3 dsl presente articolo: '
La magglorazione di voto viene meno in case d rinuncia del titolave, tn Hithy o b parte, alla
mepgiorazione di voto medlesina, framite una comunicazione di revoca, totale o paiziale,
dell'lscriztone nellElenco Spaciale effettuata dallintermedintio su richiesta del titolave i sensi
dell'axt, 23-bis, comma 6, del Regolamento Congiunto; tale vichlest dave pervenire alla Socleth
entro il terzo giorno di mercato aperio del mese di calendario successive aquelio in cul il ttolare st
sia avvalso della facolta di rinuncia o comurnique entro il giotno di mercato aperio antecedente alta
dats indicata neltart, 83-sexdes, comuma 2, DLgs. n 58 /1998 (record fale), La rinuncia in ogni caso &
trevoeabile ¢ Tn maggiovazions 8t voto pud esseie nuovamente acquisita con una ruova iscrizione
nal"Blenco Specialé ¢ if decorso integrale del Periodo.
1l socio dsciitto nell’Hlenco Speciale acconsente che Tintermediario segnali ed egll stesso & tenutc 4
comunlcare entro 11 terzo glorne di metcate aperto. dal mese di calendario sucressivo a quelloin
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<ut st verifica e comungue entro ik giorno di mercato aperto antacedente alla, data indicata nell'att.
83-sexies, comma 2, DiLgs. 1. 58/1998 (fecord date) ogni circostanza e vicenda che faceia véniir meno
at:senat delle disposizioni vigentl ¢ dello statuto i présupposti per Ia-magglorazione del voto o
Inctda sulld titolarita delld stessa, _ _

o _ Art. 11-ter Effettt della-magglorazivne del tiritto dlvota

{/avente diritto alls maggiotazione di voto sary legittimatd & farrie ‘ugo seibiendo apposita
comurdeazione nelle forme previste dalls normativa applicabile & dal presente statuto & previo
‘dctertarhentd da parte della Societs dell nesistenza di civcostanze tmpeditive. '

Al fini delliittervento & del vato'in assemblea; 1a legittimazione o Fagearbamento da patte della
Bocietd avviene cont riferimento alld data’indicata nell’art, 83-sexies, cornina 2, D.Lgs. n, b8/1998
(record dute). _ - i

La nidiggiorazione di voto di el all’art. 114bis si computa per ogni deliberazione asséuiblears &
quindi pure per la deterniiiazione di juorint assembleari e deliberativi‘che farma riferimento ad
‘aliquote del capitale. 7

La magglorzione non si computa nel caloolo déi quorum assembleari costitutivi e deliberativi.
delle deliberazioni assembleart di autorizzazione i sensi dell'art, 2364, corima 1 del Codice Civils
previste negli artt. 4e 10 del presente Statuto, N _ _
La maggiorazfone. non Ha: effetto sni. diritti; divérsi dol voto, spettanti ‘ed esercitabili in forza del
possesso di determinate aliquote del-capitale o cost pure, tra I'altto, per'la deterfminaziotie delle.
aligucte di capitale richieste per-la presentagione di liste per Yelezione degli-organi odiali, per
Vesercizio- dellazione di responsabilitd af sensf ark: 2398-bis del Codice Civile; per il caleolo di’
aliguote richieste per limipugnazione, a. qualsiash ttolo ‘e pet qualsiadi: cause, df delibere
‘assemblear, o -

Ark.A1equater Elenco Speciale

“Ta Sotieth istifuises @ Hene, con & fornie previste per Ta tenuta del Hibro soci, VEletico Speciale fn
ek sono iscritti a Jore ehiesta i soct chéianno chigsto la magplorazions di-vpto: _
L'Elenco Speciale contiene le informaziond di citd alla disciplina applicabile ¢ al presente statuto,
T'Blatico. Speciale ¥ aggiornato entro il quinto glono-di:mercato aperto dalla fine di clascudt mese
di ¢alendaiio édin ogni-case entrodl glorno:di mercato aperto successivo alla data indicata nelVart,
89-sexies, comma 2, D.Lgs. 1. 58/1998 {record dote), secondo quanio previsto dal precedenti artt. 11-
bis.e Tl-fer.

L Soclety procede alla cancéllazione ‘daliElenco Speciale, olire che' per: xinunzia & richissta
dellinteressato, anche @' ufficio ove sbbia notizia del verificarsi di fatti che cormportano la perdite
della foaggiorazione divotd-o comufique 31 venhrmeno del presupposti per 1a-sua:acquisizione,
dandone informazione all intesmediario nel terininit-e ¢on le modalita previste dalta normativa pro
teitpore vigente, '

AWElenco Spediale siapplicano, in quanto compatibili, le disposizieni relative al 1ibro soci ed ogni
altve disposizione in materia, anche per guanto riguarda la pubblicith delle informaziont e il diritto
di ispezione ded soci, ' '

- Art12 Presidenza dell'Assemblea

1 Assemblea & presieduta dal Presidente del Consiglio di Amuninistrazione o, in sna wancanza dal
Vice Presidente plh anwanio presente o dallAmuministratore Delegato o dalpid anziane deglt
Amministrator] intervenut.

Spetta al Presidente dell'Assemblea verifleare Ja- regolare costituzione defl'assetrbles. in sede.
ordisaria ed in sede strasrdinaria, accertare lidentith e la legittimazione dei present, garantire il
corretto svolgimentd del lavorl; difigere e vepofate la discussione, con facoltd di determinare
preventivamente Ta durata deghi interventi di cinscun avente diritto; stabilite l'ordine e le modalith
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della votazione, accertare 1 viswltati delle votazioni o proclamarne l'esito, dandone conto nel
Vetbale,

I Presidente pud antorizzare la parlecipazione alla Assemblea iti Dirigentt e ¢li dipendenti del
Gruppo.

T legittimati all'esercizio del diritto di voto, 1 rappresentantt comunt degll aziogdstt di risparmio,
degli obbligazionisti & del litolarl di strumend. finanzieti possono chiedere o parola sugh
afpomeiitl, post in discnssione per ocsservagioni ed informazioni & per formulare proposte; in tal
caso Ya vichiesta pud essere avanzata fino & quando il Presidente non ha dichiarato chiusa la
discussione sull'argomanto aggotto delle stesse.

Nel corso della riunione it Presidente, ovene ravvisi lopportunity, pud sospenderne i laverk,

1l Presidenté & assistito da un Segretario da lui stesso designato. In caso di verbale dellAssemblea
redatio da un Notato, 1o stesso Notajo & designato come Begretario.

Art, 13 Verbale dell'Assentblen

Le deliberazioni dellAssemblea devono coustar da verbale, sottoscritto dal Presidente e dal
Segratario; o dal Notaio, redatto inconformita allanormative vigents, _

Gli interventi-di ciascun avente:diritto, pertinenti all'Ordine del Glarno, saranno riportati n foxma
sintetica nel verbale dell'Asserriblea; in caso di richiestn di verbalizzazione per estesa, Yavente
diritto dova presentare seduta stante un testo wllopo predisposto che sard ingerito el verbale.

I fegittimati dllésercizio del dizitto dt woto. possono-far pervenire domande anterlormente allo
svolgimento dell'Assexmblea; 1z Socletd si viserva ln facolts i rispordere prima o duranie o
svolgimento dell'Assennblea.

La legittimazione all'esercizio di tale diritto ¢ attestata medfiante comunicazione-effettnata dlla
Socieh dallintermiediario abilitato alla teriuta déi conti al sersi di legge.

Il Begretario o il Notalo possone farst assistere da porsona di propria fiducia ed avvalersi di.
apparecchi di reglstrazions selo per loro personale ausilio rella predisposizion del verbale.

Le cople e gli estrattl det verball dlie noft stano fatth in forma notaxile saranng certifieati conformi
dal Presidente del Consigliodi Amministrazione 6 da ¢hi ne faleved,

TIoLO 1V
Art, 14 Amministrazione delln Socleta

1 Consiglio di Amuinistrazione ha bt § piy ampi poteri per lorganizzazione, la gestione
dellimpresa e lamministrazions ordinatla e sttacidinaria della Societd per I'aluazione
delloggetio-sociale, con In sola eccarione degliatit che per legge siaro demzndati alla Assemblea,
1 Consiglio -t Aminiridstrazions pud assumere fe deliberaziond concernéntt operazion] difuslons e
di scissione nel rispetto di quante pravisto dagli articoll 2505, 2505 bis e 2506 ter del Codice Civile,
sidurre i} capitale sociale in caso i recesso di un socio ed adeguara Jo Statute alle disposizioni di
legge.

1 Consiglio di Ammindstrazione adotta procedure che assicurino la tragpatenza e Ia corretiezza;
sostanziale & procedurzle delle operazioni con part corralate, n conformity alls normativa
applicabile, Le procednre possono prevedere apposite deroghe, laddove vonsentita per le
operazioni ~ realizzate ditettaments o pe {1 tarnite di socleth controllate - aventi carattere di
urgenza e comungue in fetd | cast previst dallanormativa applicabile, nonché specifiche modalith
deliberative,

Nei fimitl impost per legge, il Consiglio pud costitaire al sua inferno Comitati anche esecutivi,
fissandone le competerze ed 11 regolamento friterno, & pud delegare proprie attibuizioni 2 singoli
cornponenti, determinandone § limit e Je modalia di asarchzio, cor facoid di avocare u &
operazioni tentvanti nelle deleghe gif conferite,
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Gl-Asnindistrator] at quali sono stati conferitl poterd o deleghe, nonch® qualli che partecipano a
Comitati eventualmenta éostituiti, hemno T'obbligo -di irifortnare con cadenza timestrale 1l
Consiglio dt Amministrazione ed il Collegio Sindacale sul generale andamento della gestione o
sulla aus prevedibile evoluzione nonchd sulle operazioni di magglor ritievo economico, finatziario
& patrigionials, pér Je Jovo dimension} o caratteristiche, effettaate dalla Societd e dalle sue-
controllate, Con Ja-medesioia periodicitd, deveno altres riferive sulle opetazioni nelle quall essi
abbiano un interesse, per conto propeia o di tetwd; o che siano iifluenzate dal soggettoche evercita
Tattivith di direzione & toordinament,

Quando particolari circostanze 1o facciano titenere-opporturio, linformativa potra essere effettuata
aniche per iseritto, o

1l Consigho di Amministrazione pud conferite poteri e facolth per i compimento di singoli att a.
dipendenti ed.a terziin genere. _

Art, 18 Comitato Esecntivo

11 Clonsighio di Ammiinistrazione, cob esclusione di quelli éspressamente riservati dalla legge al
Consgiglio stesso, pud-delegare 1 sucl poteri ad un Comitato Esecutivo, composto da tre 4 dnque
Ajnministeatori, compreso. il Presidlents, determinandone le facoltd, le attribuziord. ed. il
funzionamérito. ' _

1l Comitato Bsecutivo pud ritinirs lnformalmente, delibetando anche senza riunfone con voto
espresso par via telefonica o telegrafica, conférmato a mezzo di lettera o telescritto che sard.
conservato agli atti della societd.

I membti effettivi del Collegio Sindacale assistono alle riuniond del Comitato Esecutivo,

' Art. 16:Caridhe saciali _

if Conslglio di Amministeazions elegge frat anot metnbri il propsio Presidente al quale compate la
gappresentanza legale della Soclets come prévisto al successivo art. 20, ' -

Pud trioltte nominare uny o pitt Vice Presidenti ed Amuministratori Delegati, fissandone i poteri.g
facolta; nmche dttribulre spectali poter] e facolt ad altr singoll Amumindstratori.

1Vice Presidenti sostituiscons ii Presidentie in caso i stia assenzd o inpedimesito.

Tn caso ¢ assenza o di impedimento sta del Presidente chie dei Vice Presidentl, la presidenza &
assunta daaltis Amunistratore designatodal Consigho. '

T Consiglio rionina win Segretario che pud essere persona anche estranea al Consiglio stesso.

T Consiglio di Amministrazine, previc parere del Collegio Sindacale, nomina e revaca il
Dirfgente preposto-alla redasione del documenti contabili socigtari e ne deteriina il compenso, 11
Dirigente preposto alla’ redazione dei decumenti contabili deve -essere in. possesso di atia
esperienza di- carattere interdisoiplivare nel settorl della amministrazione, della finanza e: del
controllo; dovia inoltre possedete i requisiti-di onorabilit richiesti per gli Amiginistratorl,
Liattivitd, Je funzond ¢ la te§ponsabilith del Dirigente préposto alla redaziche. dei documentd
contabili societari sono quelle previste dalle disposizioni vigenti in materia,

It Consiglio di Afnininistrazione determina ln durata dellincarico e conferisce al Dirigente
adeguatl poteri & mezzi per lesercizio dei compiti allostesso attribuiti,

Art. 17 Noniina e composizione del Consiglio di Antmirnistrazione,
duratain cavica del ol componenti _

1 Consiglio di Amministrazione & composto da sette a undiel Amminigtrator nominatl
dall' Assemblea,

Gli Amaministratori non possono essere nominati per un periodo superiore-a e esercizi e possono
‘égsere rizlett,

Nel Consiglio di Amministrazione devono esseve. presenti Anaministratort indipendenti nel
numero minimo e con i requisiti previst per legge, L'Amministratore ‘indipendents che,
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guccessivamente alla nomina, perda i requisitl -di indipendenza, deve darpe tomediata
comunicazione al Consiglhio di Amministrazione’e, in ogni caso, decade dalla cariea.

S viene a mancare Ja maggioranza deghi Arministratori, lintero Congiglio sl intendery decadato
dalla catica @ dovrd essere convocatn senza indupio PAssemblea par Ja nomine del nuevo
Consiglio.

Alla nomina del Consiglio di Amministraziohe si protede come segue.

Gli Amministrator] vengono nominati dall’Assemblea, el dspetto della discipling ¢ tempo in
tampo vigente inerente all'equilibrio tra & gener!, sulla base i lste presentate nul yispetto della
disciplina di legge & regolumnentare pro tempore vigente nonché delle disposizioni del presente
statuto, melle quali 1 candidail in possesso del yequisiti previsti dalla discipling di legge ¢
regolamnentare nonché statutatia pro fempore vigente, devono essere glencatl mediante
"altedluzione A1 un TUmEro Progressive.

Le Hste devono essere depositate presso Ja sedesociale ¢ pubblicate in conformuits cenln normatlyva
vigente,

Leliste dpvranno essere corredate:

1, delle informaziond relative allidentitd del titolar di dirith di'voto che hannt presentato leliste,
con Jindicazione della pexcentuale di partecipazione complessivamente detextay

2. di una dichiarazione def Socl divarst da quelll che defengono, anchie congluntamente, tni

partecipazione di conbrolle o di maggiotanza velativa, attestante lassenza @i rapport di
vollegamento previsti dalle disposizlonl applicabilij

5. di uriesauriente informiativa sulle garatioristiche pevsonali e professionali del eardidag, nonchd
i una dichiarazione con la quale 1 singoli candidati accattano la propiia candidatura ed aftestano,
sotto Ja propsia responsabilith, linesisténze di calise di incleggibilitd e di incompatibilith, il

possesso del requisiti previst dalla normativa: vigente e dallo Statuto Sociale per le rispettive

cariche, con indicazione delleventuale idoneita a qualificarsi come indipendents ol sensd dell'art,
148, comma 3,-del D.Lgs. ni. 58/1958.

Le liste che presentino 1n nitmero di candidatt pari o superiore « tre devono essere composte dar
candidati wppartenenti ad entrambi i generi, in moda che appartengane al genere meno
rapprésentate slmeno un quinto (in gocasione del prime mandato successivo al 12 agosto 2012) 8
poi un terzo (comnque axrotondati alleceesso) del candidatl,

Un Azlonistd non pud presentare nd votare pilt & una lista, enche se per interposta persona o pes
il tramite-di societd fiduclarie, Gli apparterenti al medesimo gruppo e coloro che aderiscano ad wn
patth parasociale avente ad oggetio azioni della-Socletd non. possono presentarg 0 votare pill di
wna lists, anche se per iriterposta persona o peril tramite di societt fiduciarie, Uri candidato pud
essere presente in wria sola lista, a pena di inelepgibilitd,

Hanno diritto di preseatare la Jista coloro che, da goli o insleme ad alirl, rappresentino Ja quota di
purtecipazione al capilale. sociale - espresso in aziofi ordinarie. che attribuiscono diritt di woto
relle delibeziont asserableari aventl ad oggetto la somina del comiponenti degh organd di
amrinisteazione - i mistira pard alla percentwale pil elevata individuata nel tspetto delle
dispostziont in malerla emanate da CONSOB - Commissione Nazionale per e Sodeta e la Boxsa.
Nelluvyiso di conveeaziona della Assemblen dovrd essere indicata Ia quota di partecipazions per
[a presentazions delle lite.

Le Hste per le quall non sono osservate le predette prescriziond, sono constderate: come 0on
presgntate.

Risultaranno noninati Amministeatort 1 candidatl, tranne I'idtiino in ordine progressivo, defla lista
e ave oftenuto il maggior mumeto di vol (fa “Lista di Maggtoranza”), nonche §l primo
candidato dalla Hste &l minoranza che abbla otterute il maggior numeso dt voti & non sia collegata

e
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in alenn modo, neppure indirettamente, con colaro chi hanno presentato o votato [a Hsta tisultante
primia per nurero di vot; fermo restando che,-al i del riparto degli Armmin gtratord da eleggere,
1on 5 Hene corita dalle liste presentate da-soci che non hanno consegiiits uha percentuale di voti
almeno par alla metd della pereentuale xichiesta per la presentazione delle liste, come: stpra
indicato.

Tn caso di-parith dlvoti fradue o pil liste risulteranno eletti Abnministiaton 1 candidati della lista
¢he sia stata presentata dagli-aventi dirltto in possesso della magglore partecipazione al momerto
della presentazione dellalista-ovyerd, in.subcrdine, dal magglor numero det medegimi,

Oualora zon 1 candidati eletti con le modalifh sopra indicate non sia assictrata la nomina & wn.
nriero di Ammintstrator in-possesse dei requisiti di indipendenza pievisti dall’art, 148, comma,
3, DLgs. n, 58/1998, pari al numero minimo stabilite dalla legge in rélagione 4l numero
complessivo degli Amministatori, il candidato non indipendente. eletto come ultimo i ordine
progressivo nella Lista di Maggloranzs, sard sostituito dal primo eandidato Indipendente non.
eletio: della stessa lista. secondo Vordine progréssive, ovvero, in. difetfo, dal primo-candidate
indipendente secande ordine progressfve non eletto delle alive liste, secondo il'numerd di voti da
cinscuna ottenuto, A talé procédura di sostituzione s fard Juogo. sino a che Jl Consiglio di

Amnmdnistraziorie sulti composto- da wn fsmero di componeritl in possesso del requisit di aud.
all'axficolo 148, commia 3, Dikgs. 58/1998 pari almeno al minimo prescritto ddlla legge. Qualora
irifinie deftd procedura non. assicurt il veultato da ultimo indicato, la sostituzione avverrd con
delibera agsunta:dall Assemibles u maggioranza relativa, previa prosentazione di eandidatire di
" soggettt in possesso del cltatf requisiti previst, fermo i rispetto della discipling pro tempore vigente
inerente sl 'equilibrio tra i generl; "

Qisalora, inoltre; con § candidati elett con le modalith. sopra Indicate non sia désictrata In
composizione' del Consighio. 'di Arministrazione conforme: alla. disciplina . pro tempore: vigente
imetente allequilibrio tra gener, il candidato del genere pid rappresentato eletto come ultimo in

ordine progressivo nella Lista di Maggioranza Sard sostituito dal prita candidato del genere meng
‘appresentats non eletic detla stessa lista secondo Yordine progressivo: A tale proceduta di
sostituzione 8l fara laogo sino A chenon sia assicurata la composizione del Consiglio di

Amministrazione conforme: alla- disciplina pro tentpore vigente inerente all’equilibrio tra_genarl. |
Qualora infine detta procedira non assiourl il tisultato da vltimo indicato, 1a sostituzione avvetrh.

con defibera assunta dali*Assemblea a magglovanza relativa, previd presentazione di candidature:
di soggetti appartenenti al genere meno rappresentato. _

Nel caso in cui venga presentata un‘unics lista o nel casoin cui non'venga. presentata alouna lista,
ovvero nel ¢aso in cui gli Amministratori non stano nominati, per qualstasi vagione, ai sensi del
procediments sopra pravisto, IAssemblea delibera con le maggiotanze di legge, senza osservare il
prodedinments sopra pravisto, it moedo da assienrare () la presenza di Arrninistratord indipenidenti
ex art: 148 TUP nel numero complessivo minimo tichdesto dalla normativa pro tempore vigente € (i}
il rispetto della disciplina pro tentpote vigente inerente all'equilibrio tra generi.

e nel corso deffesercizio yengono a mancare, per qualsiasi inotive, tino o pid Ammirdstrator]
tratti da liste presentate da'soci si provvederd ai pensi defl'axt, 2386 del Codite Clvile, secondo
quanto-appresso indicato: _ _

a) il Consiglio di Amministrazions procede alla gostitnzione nell'ambito degli-appartenent
alla medesima listd cui apparteneva 1’ Amministratore cessato @ ¥ Assernbles delibera, con g
nxaggioranze di legge, rispettando 1o stesso eriteric; .

b)  qualora non residuino nella predetta lista. candidati non eletti in precedenza ovvero
candidati con i requisiti tichiesti, o comunque quands per qualsiast ragione non sia possibile

rispettare’ quarto disposto nélla lettera a); il Consigho di Amininistrazlone provvede alia
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soatituzione, cost come successivamettn proveede l'Assemblea, con le maggioranza di legge senza
Voo Bilista, _
Tn ogni ease il Consighio di Amministrazione e T Assemilea procederanno alla nomina it migdo da
assicurare (1) la presenza di Ammitistratori indipendenti nel numero complesstyo minimd
vichiesto dalla normativa pro fempore vigente e @ il rispetto della disclplina pro terpore vigenta
inerente allequdlibric tra generi.
Art. 18 Adunnze del Consiglio
T Consiglio si tlunisce ognd volta che il Presidente ¢ 11 Comitato Bsecutivo, se nominato, lo reputi
necessario; ion meno perd di quattro volte lanno,
La convocazione sard fatta mediante avviso al domdeilio diciasmin Amministratore e Smdaco
[ffettivo conv(éttera o-telegramma o telefax o posta eletironica, ¢ con qualtnquealtro mezzo por
cidl possa essere daba prova dellayvenuta ricezione, almano tre gloral prima e-nelcasi di urgenza
almenio un giornoprima df quello fissato per Faduriaiza, )
Te -convicaziont debbano contenere lindicazione dell'ordine: del glomo, déll'ova e del uogo
delfadunanza, L& adunanze possono fenesi anche. al di fuori della sede soclale purcht el
ferritotio dello Stato italianc o di aliro Stato appartenente alla Unione Europes;
I meribrt effetiivi del Collegio Stndacale assistono alleiuniond del Consiglio dt Amministrazione,
ArE. 19 Validity delle ddunsnzedel Consighio
Le déliberazicnd sono valide se assunte con la presenza della maggioranza deghi Amuninistrator in
carlca & con 11 voto favorevole delia maggloranza assolita del presenti.
In caso di parith prevarsd la deferminazione per la qualeha votato il Presidente.
E' aminesss Ja possibilth che Je adumanze s tengano per teleconferenza nonché  per
videovonferenzd, a condizione che tutt i partecipanti possano esseré identificali ¢ sis loro
consentito di seguive ln discussione &-df dntervenire in tempo reale alla trattazione degli argomenti
affrontati, Vertficandosi tall prasuppost, lladinanza ¢i considera tennfa nel luogo in-coi si trovano.
il Presidente ed il Segretaric.
1o deliberaziont soro scritte nel libro del verbali delle adunanze del Corisiglio e sottoscritte dal
Presidents ¢ dal Segretarlo. Lindicazione degli Amministratori presentt alla riurione deve.
dsultare dal verbale defle adunanze del Constglio: _
T copie e gl estratfi dei verbali che-non stano-fattd o forma notarile saranno certificatl conform
dal Presidente del Consighio di Amministrazione o de chine fa Je vedl,
At 20 Rappresentanza sociale
La legale rappresentanza délla societd di fronte ai terzt ed in ghadizio spetta con Hrmn individuale
al Presidente del Consiglio o a chi ne fale vech con facolty, anche senza bisagno di previa
delberazione del Conslghio, dl promuovere e resistere ad aziond giudizlarie inn qualunque grado ¢
tipo di glurisdizione, in Halie & all'estero, compresa la Corte: Costitzionale, di promuovere
arbitratt e resistere a domande di arbittato sia thuali che liberl, di presentare esposti, denunce &
guerele in sede penale, di proporre ricorsi, gravamd vrdinard ¢ straordinari, nonchg istanze intese
ad ottenere provvediment! df urgenza e canttelan; di sinanctare agli att del giudizio ed accellare
rifoance, di rimettese querele e wansigere controversie, sta in sede piudidale che straghudiziale, i
conferire all'uopo i neceseati mandall o proguire alle BE, &l nomihare procurator ¢ nrandatart in
genere, fissandone i poterd.
Aghi alti Amministratord compete la rappresentatiza soctale net il dei poteri loro conferitl
In qago di assenga o di impedimento del Presidente, det Vice President, degll Amministrator]
Delepatio del Direttor), gli attd socialf sono validamente fromatl da due Amimisstratord,
Art, 21 Contpanso
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Al Consighio di Amministrazione spetta uva partecipazions agh utifl nélla misura indicata al
precedénte art, 8; 'Asseriblea potrd inoltre assegnare ai membri del Consiglio una indennith
anniale fissa. _ _
T Consiglio determina il compenso degli Amministrator] fnvestiti-di’ parficolari cariche, sentito il
parere del Colleglo Sindacale, - '
' IOV

Art-22 Collegio Stitdacale

1t Collegio Sindacale vigila sufla csservanza della Tegge & dello Statuto, sul rispetto det principi-di
corretta, amministrazione-ed in: particolare. sulla adeguatezza dellh strultora organtezativa. della
Sodiefa per gli aspettl di competenza del sistems di controllo Interno e del sisterna amministrativo
‘& contabile, noriche sulla affidabilita di questnltimo mel rappresentare corgettamente i fath di
gostiong, sulle. modalitd di: coricreta attuazione: delle fegole di governo societario ‘e sulla
adeguatezza delle disposiziont impartite alle societd conlrollate; nonché su tutte le alire attivita of
sensi di legpe; & compotto da-tremembr effetiivi e da due supplent.

Nel gispetto delle disposiziond di legge & regolamentarl vigenti, § suol componenti devone
possedere { requisit dil onorabilifa e df professionalith richiesti datle disposizioni applicabiti.

T Sindaci ‘duxane in carica per tre esercizi ¢ possono essete rieletti, salva divetsa disposizione di
legge; 1'Assembled degli Azionist ne fissa la retribuzione annuale all'aito dellanomina per l'intero
periodo di durats del loro ufficio.

Allanoming del Collegio Sindacale siprocede come segue, N

1 8indacl effeitivi e 1 Sindaci supplent! sono nominati dall’ Assemblea, nel rispetio della ‘disciplina
‘pro fefitpore vigente inerente allequilibrio tra gener), sulla base i liste presentate dagli azionisti nel
tispetto della disciplina’ lagale & regolamentase: di tempo in tempo. vigente: nonché delle
disposizioni del presente- Statuto, nelle’ quali 4 candidati devons essere’ elencati medianie un
nmmero progressivo e devono. fisultare b numero rion superiore: al cothponenti dell'organo da
eleggere, Claseunia lista pud essere composta di dug sezloni: una perda iamina del Sindad effettivi
ofina per Ja nomina:del Siridact supplenti; in mancanze df indicazioni] nital senso, tutt i candidati
si infenderanno presentati perla nomina dei Sindeici effettivi. '
“Per la-presentazione, it deposito e Ig pibblicazione delle listé i applicano, olte a quanto previsto
nel presente Statuto, le disposiziont dilegge e di regofamento pro tempore vigentd: '

‘Le liste dovianiio essere eorredater '

4. delle informazioni relative alllidentity def Socl che hanno presentaio Je liste, con I'ndicazione
della percentuale di partecipazionie complessivamente detenuta,

2, di una dichiarazione dei.Soci diversi da quelli che detengono, anche congiuhtamente, una
‘partecipazione -di controllo o di maggioranze relative, attestante lassenza dl rapporti di
collepaments previst dalle disposizioni applicabili; . o

8, d unesauriente informativa sulle caratterisfiche’ personali e professionall del candidati,
comprensiva dell'elenco deglt incarichi di amministrazione e contiollo da ciascuno di essi
eventvalmente ricoperti presso altre. societd, nonch di una dickiarazione con la quale i gingoli
candidati accettano la propria candidatura e attestano, sotto fa propria tesponsabilitd, linesistenza
8i cause di ineleggibilith e. di incompatibiitd. nonche Fesistenza dei requisiti prescritd dalla
nogmativa vigente ¢ dallo Statuto Soclale per le rlspettive cariche; le liste chie presenting un
numeto complessivo di-candidati pari o superiore a &e devono essete composte da candidati
appartenent] ad entrambi i generi, in modo che appartengano al genere meno rappresentato nella
lista stessa almeno un quinto (in cceasions del primo mandato suecessive al 12 agosto 2012) & po
i terzo (Comunque arrotondatt all'eccesso) def candidatl alla-cariea di Sindaco effettivo ¢ almerio
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un quinto {in ocoasione del primo mérnidato stceessivo al 12 agosto 2012) e pof un texzo {comumcqte
arrotondat all’eceenso) dei candidatl alla carica di Bindaco supplerite, '
Un Azioplsta non pud prasentare nd volare pli di una Tista, anche se per inberposta parscna o per
il bamite di sovieta fiduciarle, Gt appertenent| al medesimo gruppo e coloror che adexiseano-ad un
patto parasociale avenle ad oggetto aziond della Societd non possona presentare o votare pit di
wha lista, anchie se per interposta petsona o per-il trarmite di soced fiduciarie. Un canditlato pud
csseré presents in una sola Hsta, a pena di ineleggibilith.

Hanno divitto di presentare lalista coloro che, da solt o'ingieme ad alktl, rappresenting la quota di
partecipazione el capitale soctale - espresso in aziord, ordinarie che atibwscono diritt di volo
nolle deliberagioni assembleark aventi ad oggetto la nomina dei comporentt deglf organi i
contiallo ~ in misura pari alla percantiale piil elevata individuata al senst dellart, 147 ter, comma
1, del DLgs n. 58/1998 nel tispeties delle dispostalonl in materia emanate da CONSOB ~
Comnilssione Nazionale per le Societs e la Borsa,

Nalvarviss di convocazione della Assemblea dovra essere indicata la quiota di partecipazione per
1a pregentazione delle liste, |

Le liste per le quali non sond osservate le predette prescrizioni, sono considerate come nan
presentate.

Ristlteyarino elett Sindaci Hifettivi i primi dug candidati della lista che avra ottenuto il maggior
numero b vott ed il candidato indicato al primo posto nella lista che ha ottenuto il rmagglor
aumero di voil, tra le liste presentate ¢ votate da parte di goloro che non slano collegati agh
Azlonist dirifericnento at sensi dell'ast. 148, domunia 2, del D.Tigs: 1. 58 /1998,

Risilterarmo elettt Sindaci Supplentt i1 primo candidato nella lista che avrd oitenuto 1 maggior
numisto i votl ed il primo candidato della lista che Tia ottenuto 1l mugglor numera di vofi, tra le
Hste presentate e votate da parte di coloro che non stano collegati agh Azfondstl di xiferimento al
sens! dell'att, 148, commana 2 del DiLgs. n. 5871998,

¥ casio di parith di voti fra due o pidTiste visulteranno elett Stndad § candidati defla lista che sia
gtata presentata da Soct in possessa della maggiore partecipazione al momento defla presentazione
delta Tista ovvero in sabordine; dalanaggior numere del medesimi,

1a Presidenza del Collegio-Sindacale spatiexa al primo candidato delle lista. presentata dalla
milnoratiza che abbia ottenuto il maggior Taimeso di voH: in caso di parifd di voti fra due o piic Hste,
g appHchera il paragrafo precedente. _

Th caso di presentazione di una unica lista, risulteranno elettt Sindact Effettivi 1 primd o, 3 {lxe)
candjdati ¢ Sindact Supplent! 1 successivi . 2 (due) candidati nell'ording precisato dalla lista
medesira; lacarica di Presidente sard assegnata al piimo del candidati clencall.

Qualota can le modalith sopra indicate non sia assicrata la comp osidone del Collegio Sindacale,
et suot mexibrl effettivi, conforme alla disclplina pro fempore vigente inerente all'eguilibrio tra
geneyi, si provvederd alle necessa vin sostituziont neltambite det candidatl alla carica di Sindaco
affattivo della lista che ha ottenuto il maggior numero di voli, secondo Fordine progresgive-con cut
{ candidal rleultano elencat, fermo restando quants previsto dalla legge o dal presente Btatito
per 1 carica di Presidente del Collegio Sindacale.

I componenti del Calieglo Sindacale sono tenitti alfosservanza & fimitt al cumutlo degll incaxichd
previst] dalle disposiziord applicabill

Le precedenti statuizoni in materia di elpzione del Sindaci non sl applicano nelle Agsernblee parle
gualt & presentata un'unica lista oppure: 2 wotata una sola lsta, oveero nel case in cul non sfa
presentata alcuna lista; in tall casi  Assembiea delihera a maggioranza elativa, fermo il rispeito

della disciplina pro tempore vigente inerente all equiliblo tra genar.
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In ciso i sostituzione di un Sindaco; subenbra il supplente appartenente alla medesima lista di
quello cessato, nél tispetto della disciplina pro tentpore vigente inerente all'equilibriotra gener,
Per fe delibere di-nomina del Sindaci effettivi e supplenti e del Presidente del Collegio Bindacale
necessari per Yintegtazione del Collegio Sindacale, YAssemblea deliberd a magpioranza relativa
sefza vincolo di lista exiel rispetto della disciplina pro tempore vigente inereris all'equilibrio tra
genért Ove Yirtegrazione xiguardi Sindact di minoranza, V'Assemblea delibarera ove possibile, su
proposte presentite da Azionisti di minormwa che da soll 6 insieme ad altri Azionisti stanc
complessivamente titolaxi di .azion! rappregentantl almeno la peicentudle richiesta per la
presentazionie di liste per la noming del Collegio Sindacale,
Art, 28 Rinnioni del Colleglo
1l Collegio Sindacale dave sitnirst altmenio ogai novinta giovni. B ammessa Lo possibilita ¢he le
siuniont -si tengano per teleconferenza nonché: per videoconférenza, a <condizione ¢he 1uth i
phartecipanty possano essere {dentificati e sha loro consentito di segufte 14 discussione & .ai
intérvenire i feropo xeale alla trattazione degli argoment affrontath
IL Collegio Sindacale & regolatmenite costitulto con T presenza. della- magglorunza del Sindaci &
deliberna maggioranza assoluta dei presenti,
Art. 24 Revisione legale dei conti
La revisione legale dei conti della Sovieth 8 esercitata dal revisore legale o dalla Societd di
Revisione Jegale isedttinel ragistro tenutd 4 sensie per gl effettt dol Dlige; 39/ 2010,
1l soggetto incaricata della revisiong Jegale dei contl & nominato dall'Assemblea deglt Azjondsti, che
ne determiha anche il cordspettivo, a seguito di proposta metivata del Collegio Sindacale € pud
‘essere revocato nel rispetto delle vigent disposizioni di legge:
Thincarico ha la dutita prevista dalle dispasizisni i materia.e potrd essere thanovato nel rispetto.
delle medesime.
TITOLO VI
Ark. 25 Esercizia socinle
Desercizio seciale si chiude 11 31 dicembre di ogad anno,
TITOLO VI
Art. 26 Divithi del Rappreseivtanti Comnti
1 Consiglio di Amministrazione, a mezzo i comunicaziond serifte e/ o di apposite stunioni con gh
Amnitnistratori da tenersi presso gli uffic délla societs, dovid informare afeguatamente i
Reppresentanti Comini " degli azienisti & ifspatinio, deglt obbligazionisti ¢ el titolaxi di altri
strument finanziari non partecipativi sulle operazioni soddetarie che piossano influenzave:
landamento delle quotaziont delle-diverse catagorie di azioni, delle obbligaziont e degli altr
striminti finanziai emesst;
TITOLO Y11
_ Art, 27 Durata della Societsy-
La durate della socletd & stabilita al 31 dicembre 2050-e potrd essere prorogata una o pil volte per
deliberazione dell'assemblea, _ 3
La deliberazione di proroga: non & causa di recesso del socto al senst dell'art, 2437 del Codice
Civile,
ATTOLO X
Ait: 28 Ligiiiduziore della Sociatd
Ta liquidazione delln Socteta & fatfa u norma di legge.
Allp seioglimento della Soetetd, le aztont di risparmio hanno preluzione nel rimborso del capitale
Hino a concorrenza di € 1,007 (unovirgolazerozerouno) per azione, Nel.caso di raggmppamenﬁ 0
frazionamenti azionari {come anche nel caso. di-operazion sul capltale, ove sia necessario al fine di
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non alterare | drit degll Aziandsti &i Risparmio rispetta alla situazione i 2ut I dzioni avessero
valore riominale), fale fmporto fisso per azions saxd modificato in modo conseguents.
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Copia gu supporto informatico conforme all'originale cartaceo
ai sensi dell'art. 22 D.lgs. 7 marzo 2005 n. 82, che si tra-
gsmette ad uso Registro delle Imprese.

Milano, data dell'apposizione della firma digitale

Imposta di bollo assolta in modo virtuale tramite la Camera di
Commercio di Milano, autorizzata dalla Direzione Regionale
delle ¥Entrate D.R.E. Lombardia - §.8. Milano prot. n.
3/4774/2000 del 19 luglio 2000.
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ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI
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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI
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DI
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Signori Azionisti,

sottoponiamo alla Vostra attenzione la presente relazione (la “Relazione”) che illustra il progetto di
fusione (il “Progetto di Fusione”) relativo all'incorporazione della Vostra societd ErgyCapital S.p.A. (di
seguito “ErgyCapital” o la “Societa Incorporanda”) nella societa Intek Group S.p.A. {di seguito
“Intek” o la “Societa Incorporante” e, congiuntamente, le “Societa Partecipanti alla Fusione”), ¢,
in particolare, i criteri e le metodologie di determinazione del rapporto di cambio (il “Rapporto di
Cambio”) delle azioni delle societd interessate, in conformita a quanto disposte dall’art. 2501-
quinquies del Codice Civile e dall’art. 70, comma 2 del Regolamento adottato dalla Consob con
Delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche (il “Regolamento Emittenti”).

1. ILLUSTRAZIONE E MOTIVAZIONE DELL'OPERAZIONE, CON PARTICOLARE RIGUARDO AGLI
OBIETTIVI GESTIONALI DELLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE E Al PROGRAMMI
FORMULATI PER IL LORO CONSEGUIMENTO

1.1 ILLUSTRAZIONE DELL’OPERAZIONE

L'operazione oggetto della presente Relazione consiste nella fusione per incorporazione di
ErgyCapital in Intek {I””Operazione” o la “Fusione”},

Il Progetto di Fusione, unitamente a quanto ad esso allegato, che ne costituisce parte integrante, &
stato approvato dagli organi amministrativi di ErgyCapital e Intek in data 16 maggio 2017 ed & stato
depositato in pari data dalle Societd Partecipanti alla Fusione presso le rispettive sedi sociali,
pubblicato nel sito internet di entrambe e verra depositato per Viscrizione presso i competenti
Registri delle Imprese di Firenze e Milano ai sensi del dell’art. 2501-ter, comma 3 del Codice Civile.

Quali situazioni patrimoniali di riferimento per la Fusione, in conformita a quanto disposto dall’art.
2501-quater del Codice Civile, sono stati utilizzati, per ErgyCapital, il bilancio al 31 dicembre 2016
approvato dall’Assemblea ordinaria degli Azionisti del 28 aprile 2017 e, per Intek, il progetto di
bilancio al 31 dicembre 2016 approvato dal Consiglio di Amministrazione del 26 aprile 2017 che sara
sottoposto alla convocanda Assemblea degli Azionisti di intek..

Il Progetto di Fusione & allegato alla presente Relazione sotto |a lettera come “A”,

Nella determinazione dei valori delle Societd Partecipanti alla Fusione gli amministratori di
ErgyCapital e di Intek si sono avvalsi dell’attivita dell’advisor indipendente EY S.p.A. (" Advisor EY”).
Tale esperto é stato individuato sulla base della comprovata esperienza e qualificazione
professionale nell’ambito di operazioni di carattere straordinario e della conoscenza di ErgyCapital e

del Gruppo Intek acquisita in precedenti incarichi.

Con provvedimento del 10 febbraio 2017, depositato in data 23 febbraio 2017, Baker Tilly Revisa
S.p.A. & state nominata dal Tribunale di Milano quale esperto comune incaricato della
predisposizione della relazione sulla congruita del Rapporto di Cambio ai sensi dell’art. 2501-sexies
dei Codice Civile.

[I Progetto di Fusione, unitamente alle situazioni patrimonizali di Fusione, ai bilanci di esercizio di
ErgyCapital relativi agli esercizi 2014, 2015 e 2016 e ai bilanci di esercizio di Intek relativi agli esercizi
2013, 2014 e 2015, sono a disposizione del pubblico presso la sede legale di ErgyCapital {in Firenze,
Via dei Barucci 2) e presso la sede legale di Intek (in Milano, Foro Buonaparte 44) presso Borsa
Italiana S.p.A. nonché consultabili sul sito internet di ErgyCapital {www.ergycapital.com) nella
sezione dedicata “Investor Relations/Operazioni straordinarie/Fusione ErgyCapital in Intek Group” e
sul sito internet di Intek {www.itkgroup.it) nell'area dedicata “Operazioni straordinarie”. Con le
medesime modalita, sara messa a disposizione del pubblico nei termini di legge la relazione sulla

congruita del Rapporto di Cambio di Baker Tilly Revisa 5.p.A..
W S
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1.2 OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

La Fusione configura un’operazione tra parti correlate ai sensi del Regolamento Consob per le
Operazioni con Parti Correlate adottato con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive
modifiche {i! “Regolamento OPC”} in conseguenza del rapporto di controllo di fatte della Societa
Incorporante nei confronti della Societa Incorporanda.

Ai sensi della procedura per le operazioni con parti correlate di ErgyCapital (la “Procedura”), la
Fusione rappresenta un‘operazione con parti correlate qualificabile come operazione di maggiore
rilevanza con conseguente applicazione dei relativi presidi.

La procedura per le operazioni con parti correlate di Intek prevede invece un’esenzione per le
operazioni infragruppo qualora, nelle societa controllate controparti dell’operazione, non vi siano
interessi qualificati come significativi ai sensi della medesima procedura e pertanto, nel caso
specifico, non viene applicata.

1.3 ITER DI APPROVAZIONE DELL'OPERAZIONE DA PARTE DEL COMITATO PER LE OPERAZIONI CON PARTI
CORRELATE DI ERGYCAPITAL

Come indicato nel precedente paragrafo, ai sensi del Regolamento OPC e della Procedura, per
ErgyCapital 'Operazione rappresenta un’‘operazione di maggiore rilevanza tra parti correlate, in
quanto le sue caratteristiche sono tali da determinare il superamento delle soglie di rilevanza
previste dall’Allegato 3 de| Regolamento OPC.

In tale contesto, trova applicazione I'art. 12 della Procedura il quale prevede che il Comitato per le
operazioni con parti correlate di ErgyCapital (il “Comitato Parti Correlate”) esprima il proprio
motivato parere sull'interesse della societa al compimento del’Operazione nonche sulla convenienza
e sulla correttezza sostanziale delle relative condizioni. |l parere del Comitato Parti Correlate ha
natura vincolante,

Si ricorda che il Comitato Parti Correlate & stato da ultima rinnovato in data 29 aprile 2016, a valle del
rinnovo dell’organo amministrativo dell'Emittente da parte dell’Assemblea degli Azionisti tenutasi
nella medesima data. Il Comitato Parti Correlate & composto dagli amministratori indipendenti Dott.
Nicold Dubini — Presidente e Dott. Fabio Tomassini.

A seguito del Consiglio di Amministrazione, tenutosi in data 24 gennaio 2017, che ha deliberato le
linee guida della Fusione e I'avvio delle attivitd propedeutiche, strumentali, connesse o funzionali alla
realizzazione dell’Operazione, il Comitato Parti Correlate ha prontamente avviato I’attivitd istruttoria
finalizzata all’esame della medesima Operazione e ha nominato, in qualita di advisor finanziario
indipendente Colombo & Associati S.r.l. {I"”Advisor Colombo & Associati”), soggetto dotato di
comprovata capacita, professionalita ed esperienza in operazioni analoghe o similari il quale ha
supportato nelle valutazioni e analisi demandate al Comitato stesso e nella verifica del Rapporto di
Cambio sottoposto all’approvazione del Consiglio di Amministrazione.

La nomina del’Advisor Colombo & Associati & avvenuta al termine di un processo di selezione e di
verifica dei requisiti di indipendenza e professionalita, nel corso del quale sono state analizzate e
valutate le offerte pervenute dagli operatori coinvolti,

5

Uattivita dell’Advisor Colombo & Associati si & svolta attraverso incontri con il Comitato Parti
Correlate, nel corso dei quali sono stati forniti aggiornamenti sulle informazioni acquisite mediante
accesso alla documentazione messa a disposizione dalle Societd Partecipanti alla Fusione nonche
sulle elaborazioni svolte in base alle predette informazioni.
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Nell’ambito delle proprie attivita, inoltre, il Comitato Parti Correlate ha incontrato efo chiesto
approfondimenti e chiarimenti al management delle Societa Partecipanti alla Fusione nonché
all’Advisor EY di cui si sono avvalse le Societa Partecipanti alla Fusione e ha svolto le proprie funzioni
anche attraverso la ricezione di un flusso informativo continuo e tempestivo sui termini e condizioni
dell’Operazione.

Il Comitato Parti Correlate ha altresi esaminato termini e condizioni della Fusione nel foro complesso,
ta bozza del progetto di Fusione e le valutazioni e motivazioni indicate nella bozza di relazione degli
amministratori redatta ai sensi dell’art. 2501-quinquies del Codice Civile e dell’art. 70, comma 2 del
Regolamento Emittenti, ha altresl esaminato la bozza del Documento informativo per operazioni con
parti correlate, ha analizzato le valutazioni effettuate dali’Advisor EY e preso atto della fairness
opinion rilasciata dall’ Advisor Colombo & Associati, ‘

All’esito dei propri lavori, il Comitato Parti Correlate si & riunito in data 12 maggio 2017, invitando aila
riunione anche il referente del team dell’Advisor Colombo & Associati S.r.l., il quale ha descritto le
metodologie usate per la redazione dell’opinion e illustrato nel dettaglio il documento.

Nella suddetta riunione, il Comitato Parti Correlate ha dunque unanimamente espresso parere
favorevole sull'interesse di ErgyCapital al compimento dellOperazione, ritenendola corretta e
conveniente per la Societa,

Il documento informativo relative alle operazioni di maggiore rilevanza con parti correlate redatto aj
sensi de! Regolamenta OPC e della Procedura, il parere del Comitato Parti Correlate, con acclusa la
fairness opinion rilasciata dall’Advisor Colombo & Associati, verranno messi a disposizione del
pubblico nei termini fissati dalla disciplina applicabile.

1.4  SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUSIONE

Societd Incorporante

La Societa Incorporante & Intek Group S.p.A., con sede legale in Milano, Foro Buonaparte 44,
numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano e codice fiscale 00931330583.

Intek non & soggetta ad attivita di direzione e coordinamento ai sensi dell’artt. 2497 e ss. del Codice
Civile da parte di Quattroduedue Holding BV che ne detiene il controllo di fatto.

Il capitale sociale, alla data della presente Relazione, & pari ad Euro 314.225.009,80 interamente
sottoscritto e versato, ed & suddiviso in n, 395.616.488 azioni, di cui n, 345.506.670 azioni ordinarie e
n. 50.109.818 azioni di risparmio, tutte prive di valore nominale espresso.

Le azioni di Intek sono quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa
ltaliana S.p.A. (di seguito, “MTA”).

In base alle risultanze del Libro dei Soci integrate dalle comunicazioni ricevute ai sensi dell’art. 120
del D.lgs. n. 58/1998 e dalle altre informazioni disponibili, il seguente soggetto possiede,
direttamente o indirettamente, azioni con diritto di voto in misura superiore al 5% del capitale
ordinario®:

! s segnala che rientrando ErgyCapital e Intek nella categoria delle PMI, come definita dalf'art. 1 del Testo Unico delia
Finanza, ai sensi dell’art. 120, comma 2 del citato Testo Unico, devono essere comunicate alla Societd e alla Consob solo le

partecipazion! che superano if 5% del diritto di voto.
W 5
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Quota % Quota % su
Dichiarante Azionista diretto su capitale capitale
ordinario complessivo
Quattroduedue Holding BV Quattroduedue S.p.A. 45,75 % 39,95 %

Quattroduedue Holding BV detiene n. 1.424.031 azioni di risparmio.

intek alla data della presente Relazione detiene complessivamente n. 5.725.373 azioni proprie di cui
n. 5.713.572 azioni ordinarie, pari al 1,65% del capitale di tale categoria, e n. 11.801 azioni di
risparmio, pari al 0,02% del capitale di tale categoria.

L’art. 3 dello statuto sociale vigente di Intek prevede quale oggetto sociale:

“I'assunzione di partecipazioni in altre Societd od enti, sia in Italia che all'estero, il finanziamento ed if
coordinamento tecnico e finanziario delle Societd od enti cui partecipa, la compravendita, il possesso,
la gestione ed il collocamento di titoli pubblici e privati, Rientrano nell'oggetto sociale: rilasciare e
ricevere fidejussioni ed altre garanzie; effettuare operazioni commerciali complementari o connesse
con le attivita delle Societd od enti cui partecipa; acquistare ed alienare immobili civili ed industriali e
condurne la gestione; nonché, in genere, ogni altra operazione connessa con lo scopo sociale, o
rispetto a questo, opportuna od utile”.

Societd Incorporanda

La Societd Incorporanda & ErgyCapital S.p.A., con sede legale in Firenze, Via Barucci 2, numero di
iscrizione al Registro delle Imprese di Firenze e codice fiscale 05815170963,

ErgyCapital non & soggetta ad attivita di direzione e coordinamento da parte di Intek, ai sensi dell’art.
2497 e ss. del Codice Civile.

Il capitale sociale, alla data della presente Relazione, & pari ad Euro 26.410.725,44 interamente
sottoscritto e versato, ed & suddiviso in n. 167.020.217 azioni ordinarie, prive del valore nominale.

Le azioni di ErgyCapital sono quotate sul Mercato degli investment Vehicles organizzato e gestito da
Borsa ltaliana S.p.A. (di seguito, “MIV”),

Alla data della presente Relazione, la Societd Incorporante detiene n. 81.905.668 azioni ordinarie
ERGY, pari al 49,039% del capitale della Societa Incorporanda, mentre la Societa Incorporanda non
possiede, né direttamente né indirettamente, partecipazioni nella Societa Incorporante.

'art. 3 dello statuto sociale vigente di ErgyCapital prevede il seguente quale oggetto sociale:

“I'esclusivo esercizio non nei confronti del pubblico di attivita di assunzione di partecipazioni quale
consentita ai sensi del Testo Unico delle leggi in materia bancaria e creditizia approvato con D.Lgs.
385/93 (""Testo Unico Bancario™), con esclusione espressa dell'attivitd di concessione di
finanziamenti nei confronti del pubblico nella forma del rilascio delle garanzie. In particolare, la
Societd, nell'ambito della predetta attivita, potrd assumere, negoziare e gestire partecipazion,
interessenze e diritti, rappresentati o meno da titoli, sul capitale in altre societa, imprese o altre
entitd, quotate o non quotate, di maggioranza o di minoranza, nonché sottoscrivere altri strumenti
finanziari in genere (quali definiti all'art. 1, secondo comma, del D.Lgs. n. 58 del 24 febbraio 1998)
emessi da tali societd, imprese o altre entitd, La Socleta potrd, inoltre, esercitare tutte fe attivita e
compiere tutti gli atti e le operazioni strumentoli, ausiliarie, connesse o accessorie, alle attivita di
natura finanziaria sopra descritte, consentite dalla vigente normativa. La Societd potra effettuare Ja
raccolta del risparmio, anche presso i propri soci, nei limiti e con le modalita consentiti dalf'art. 11 del
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Testo Unico Bancario e dalla correlata normativa secondaria vigente pro tempore. inoltre, fa Societad,
in via strumentale e del tutto occasionale, potra, ai fini del raggiungimento dell'oggetto sociale,
acquistare, vendere, permutare, dare e prendere in affitto immobili ad uso funzionale, concedere
ipoteche, fideiussioni, rilasciare garanzie, nell'interesse delle societd partecipate e anche a favore di
terzi, intrattenere rapporti bancari e compiere qualsiasi altra operazione di natura mobiliare e
immobiliare, finanziaria assicurativa e commerciale, nonché compiere tutto quanto abbia attinenza
con fo scopo sociale e sia comunque ritenuto utile al raggiungimento dello stesso, Con riferimento af
predetto ambito di operativitd, qualora le azioni ordinarie della societa siano quotate sul segmento
MTF del Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da Borsa Itafiana S.p.A., la Societd
svolge la propria attivitd in conformitd a quanto segue: a) la Societdi non investe in strumenti
finanziari, quotati e non quotati, di uno stesso emittente e in parti di uno stesso organismo di
investimento colfettivo del risparmio (OICR) per un valore superiore al 30% (trenta per cento} delle
proprie attivitd, quali risuftanti dall'ultimo bilancio o relazione semestrale o relazione trimestrale
approvati; b} if totale delle esposizioni della societd nei confronti dello stesso emittente o gruppo di
societa, nei quali la societd ha investito, {ivi comprese le esposizioni derivanti da strumenti finanziari
derivati over-the-counter (OTC)), é inferiore af 30% (trenta per cento} delle proprie attivita, quali
risuftanti dall'uitimo bilancio o relozione semestrale o relazione trimestrale approvati; c¢) la societd
non investe un ammontare superiore al 20% (venti per cento) delle proprie attivita, quali risultanti
dall'ultimo bilancio o relazione semestrale o relazione trimestrale approvati, in quote di fondi
speculativi, italiani o esteri; d) i limiti di investimento, di cui alle lettere {a), (b) e (c) che precedono,
non trovano applicazione, allorché gli strumenti finanziari in cui la societd ha investito, ovvero intende
investire, sono emessi o garantiti da uno Stato membro dell'Unione Europea, da suoi enti locali, da
uno Stato aderente oll'OCSE o da organismi internazionali di carattere pubblico, di cui fanno parte
uno o piir Stati membri dell'Unione Europea; e) la societd puo superare le soglie di cui alle lettere (a),
{b) e {¢) che precedono in presenza di circostanze eccezionali e per un periodo massimo di 12 (dodici)
mesi dal loro superamento. E' fatto divieto di esercitare ogni e qualsiasi attivitd non consentita ai
sensi del Testo Unico Bancario, 'esercizio professionale delfl'attivita di intermediazione mobiliare, ogni
altra attivitd oggetto di diversa privativa di legge e quelle vietate dalla presente e futura
legislazione.”,

1.5 MOTIVAZIONI DELL'OPERAZIONE

L'Operazione, come descritta nel paragrafo 1.1, consiste nella fusione per incorporazione di
ErgyCapital in Intek che, anche alla luce della mancata realizzazione delle operazioni di aggregazione
e integrazione societaria con operatori terzi, permetterebbe agli azionisti ErgyCapital di ampliare, da
un lato, le prospettive del loro investimento e dall'altro di beneficiare dei risparmi di costo, anche
inerenti al regime di quotazione non piu giustificati alla luce dell’attuale attivita sociale di ErgyCapital
e delle contenute dimensioni della stessa,

Per Intek, la Fusione si inquadra nel processo di riorganizzazione societaria avviato con le fusioni in
Intek di KME Partecipazioni S.p.A. e FEB Ernesto Breda S.p.A,, attuate rispettivamente in data 31
maggio 2016 ¢ in data 9 dicembre 2016, proseguendo il processo di semplificazione della struttura
del Gruppo Intek, permettendo importanti risparmi di costo.

Intek potra applicare direttamente il proprio modello di business ai veicoli detenuti da ErgyCapital.

Ohiettivi gestionali e relativi programmi

La Fusione permetterebbe agli azionisti ErgyCapital di ampliare, da un lato, le prospettive del loro
investimento e dall'altro di beneficiare dei risparmi di costo, anche inerenti al regime di quotazione
non pit giustificati alla luce dell’attuale attivita sociale di ErgyCapital e delle contenute dimensioni
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della stessa.

Uingresso nel capitale di Intek consentira inoltre agli azionisti di ErgyCapital di mantenere la propria
partecipazione in una societd i cui strumenti finanziari sono quotati sul MTA organizzato e gestito da
Borsa ltaliana S.p.A..

La Fusione consente a Intek di proseguire nella semplificazione della struttura societaria - anche in
considerazione del fatto che le due Ssocieta Partecipanti alla Fusione hanno simile cggetto sociale.
Consentira, inoltre, di ottenere una sensibile riduzione dei costi di struttura, con la riduzione del
costo del lavoro e I'eliminazione dei costi societari relativi al consiglio di amministrazione, agli organi
di controllo e vigilanza di ErgyCapital, nonché di altri costf amministrativi di gestione stimati in circa
Euro 1,2 milioni nel 2016.

Intek, quale holding di investimento dinamica, era titolare al 31 dicembre 2016, di investimenti netti
che ammontavano ad Euro 522,6 milioni (Euro 485,1 milioni a fine 2015), di cui I'87% nel Settore
Rame e il residuo nell’ambito delle attivita finanziarie ed immobiliari. L'incremento del valore degli
investimenti nel corso dellultimo esercizio, pari ad Euro 37,5 milioni, & da collegare al sostegno
finanziario concesso alle societd controllate e, in particolare attraverso il finanziamento a medio
termine concesso a KME AG per Euro 35 milioni.

La Fusione consentird di ampliare la base azionaria di Intek, con possibili effetti positivi sulla liquidita
e sui volumi di scambio dei suoi titoli.

1.6  PROFILI GIURIDICI DELLA FUSIONE

Viene sottoposto allapprovazione della Assemblea Straordinaria degli azionisti di ErgyCapital il
Progetto di Fusione.

It Progetto di Fusione, unitamente a quanto ad esso allegato, che ne costituisce parte integrante, &
stato approvato dagli organi amministrativi di ErgyCapital e Intek in data 16 maggio 2017 ed & stato
depositato in pari data dalle Societa Partecipanti alla Fusione presso le rispettive sedi sociali,
pubblicato nel sito internet di entrambe e verra depositato presso i competenti Registri delle Imprese
di Firenze e dl Milano, ai sensi del dell’art. 2501-ter, comma 3 de] Codice Civile.

1a Fusione viene effettuata ai sensi degli artt. 2501 e ss, del Codice Civile e, alla data di efficacia della
stessa, comportera Pestinzione della Societa Incorporanda e il subentro a titolo universale di Intek
alla Societa Incorporanda, per effetto del quale Intek assumera {una volta avvenuta ['ultima Iscrizione
prescritta dagli artt. 2504 e 2504-bis del Codice Civile) tutte le attivita e passivita, come i diritti e gli
obblighi di ErgyCapital e quindi, in via esemplificativa e non tassativa, tutti i relativi beni materiali e
immateriali, crediti e debiti maturati o a scadere e pill in generale I'intero patrimonio della Societa
Incorporanda senza esclusione o limitazione alcuna.

Presupposti della Fusione

Non vi & nessun presupposto che limiti Fesecuzione della Fusione.,

Condizioni della Fusione

Il perfezionamento dell’Operazione & subordinato, oltre che all’approvazione da parte delle rispettive
Assemblee straordinarie di ErgyCapital e di Intek, all"avveramento di tutte le seguenti condizioni:

(a) il mancato esercizio del diritto di recesso da parte degli azionisti di ErgyCapital per un numero
di azioni che comporti un valore complessivo di liquidazione superiore a Euro 500.000,00

8
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{cinquecentomila/00);

{b) il mancato verificarsi, entro la data di stipula dell’atto di Fusione e anche nel corso efo per
effetto dell’'esecuzione dell'operazione medesima e/o in concorso con o contestualmente alla
stessa, (i) di eventi o situazioni straordinari a livello nazionale efo internazionale comportanti
gravi mutamenti nella situazione politica, finanziaria, economica, valutaria o di mercato che
abbiano effetti sostanzialmente pregiudizievoli sulle condizioni delle attivitd efo sulle
condizioni patrimoniali, economiche e/o finanziarie delle Societa Partecipanti alla Fusione e/o
del Gruppo Intek, ovvero (i) di atti, fatti, circostanze, eventi, opposizioni o situazioni non gia
determinatisi alla data odierna e tali da determinare un pregiudizio che incida in modo
rilevante sulle condizioni delle attivita efo sulle condizioni patrimoniali, economiche efo
finanziarie delle Societa Partecipant! alla Fusione e/o del Gruppo Intek;

{c) la mancata adozione/pubblicazione, entro la data di stipula dell’atto di Fusione, da parte di
istituzioni, enti o autorita aventi competenza, di atti o provvedimenti legislativi,
amministrativi o giudiziari tali da precludere, limitare o rendere sostanzialmente pili onerosa,
in tutto o in parte, anche a titolo transitorio, la possibilita delle Societa Partecipanti alla
Fusione efo del Gruppo Intek di eseguire la fusione e/o I'insieme delle operazioni indicate nel
Progetto di Fusione nei termini e alle condizioni ivi descritti;

(d) la circostanza che gli enti creditori del Gruppo ErgyCapital abbiano espressamente rinunciato
alla facolta di avvalersi dei rimedi risolutori derivanti dall’esistenza di clausole di change of
control eventualmente incluse nei contratti di finanziamento e/o leasing con societa facenti
parte del medesimo Gruppo.

'accertamento del verificarsi degli eventi dedotti nelle condizioni sub {b) e {c} & rimesso alla
competenza del Consiglio di Amministrazione di Intek, restando inteso che, in mancanza di apposita
deliberazione di accertamento da parte del Consiglio di Amministrazione di Intek prima della
stipulazione dell’atto di fusione, dette condizioni sospensive dovranno intendersi avverate,

il Consiglio di Amministrazione di Intek deve parimenti intendersi competente a decidere,
nell'interesse della societa risultante dalla Fusione, la rinuncia alle condizioni sub (a), (b) e {(¢) sopra
indicate.

La condizione sub (d) sara oggetto di accertamento da parte degli amministratori e/o dei iegali
rappresentanti di entrambe le Societa Partecipanti alla Fusione.

Effetti della Fusione

La Fusione determinera, alla data di efficacia della stessa, I'estinzione della Societa Incorporanda e il
subentro a titolo universale di intek a ErgyCapital per effetto del quale Intek assumer3 tutto il
patrimonio, i diritti e gli obblighi di ErgyCapital.

La societad risultante dalla Fusione manterra lo Statuto sociale di Intek, al quale non verranno
apportate modifiche, a eccezione dell’emissione delle nuove azioni a servizio della Fusione, in
relazione all’applicazione del Rapporto di Cambio, come definito ai successivi paragrafi 3 e 4 della
presente Relazione, fatta avvertenza che le espressioni numeriche contenute nell’”Articolo 4
Capitale” dello Statuto sociale della Societa Incorporante saranno meglio precisate nel loro definitivo
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4ammontare, in applicazione dei principi e dei criteri descritti infra ai paragrafi 3 e 4, nell'atto di
Fusione.

Il testo dello Statuto sociale della Societa Incorporante post Fusione & accluso al Progetto di Fusione
allegato alla presente Relazione sotto la lettera “A”,

2. SITUAZIONI PATRIMONIALI DI RIFERIMENTO PER LA FUSIONE

Quali situazioni patrimoniali di riferimento per la Fusione, in conformita a quanto disposto dall’art.
2501-quater del Codice Civile sono stati utilizzati, per ErgyCapital, il bilancio al 31 dicembre 2016
approvato dallAssemblea ordinaria degli Azionisti del 28 aprile 2017 e, per Intek, il progetto di
bilancio al 31 dicembre 2016 approvato dal Consiglio di Amministrazione del 26 aprile 2017 che sara
sottoposto alla convocanda Assemblea degli Azionisti di Intek.

Tali documenti sono a disposizione del pubblico presso le sedi legali di ErgyCapital e di Intek, presso
Borsa ltaliana S.p.A. nonché sui siti internet delle societa, rispettivamente www.ergycapital.com e

www.itkgroup.it.

ErgyCapital, al 31 dicembre 2016, ha riportato a livello separato una perdita di Euro 1,7 milioni, con
un patrimonio netto pari a Euro 18,3 milioni e una posizione finanziaria netta negativa di Euro 8,2
milioni. Il bilancio consolidato del Gruppo ErgyCapital al 31 dicembre 2016 presenta una perdita di
Euro 1,4 milioni con un patrimonio netto pari a Euro 10,7 milioni e una pasizione finanziaria netta
negativa di Euro 57,7 milioni.

Intek, al 31 dicembre 2016, ha riportato a livello separato una perdita di Euro 4,4 milioni con un
patrimonio netto pari ad Eurc 442,2 milioni e un indebitamento netto verso terzi della holding di
Euro 80,4 milioni. A seguito dell’applicazione dei principi conta bili delle investment entities i valori del
bilancio consolidato sono simili a quelli del bilancio separato.

3. RAPPORTO DI CAMBIO E CRITERI SEGUITI PER LA SUA DETERMINAZIONE
3.1 PREMESSE

ErgyCapital e Intek, ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio, hanno proceduto all’analisi
di stima del valore economico (“Fair Value” o “Equity Value”) delle Societa Partecipanti alla Fusione.

Nella determinazione del Rapporto di Cambio, i Consigli di Amministrazione di ErgyCapital e di Intek
si sono awvalsi delle risultanze dell’assistenza dell’Advisor EY, che gia aveva suppartato ErgyCapital
nell’effettuazione dellimpairment test per il bilancio al 31 dicembre 2016, e Intek nella
determinazione del fair value dei propri investimenti per il bilancio al 31 dicembre 2016 (cui si
rimanda per ulteriori dettagli sulle valutazioni utilizzate), e in precedenti operazioni straordinarie
{fusione Intek/FEB).

Si ritiene che la stima dei valori economici da porre a confronto per la determinazione del Rapporto
di Cambio, come previsto dalla dottrina aziendale e dalla pib diffusa prassi professionale, debba
essere condotta sulla base dei seguenti principi:

« Pluralita di criteri: si fa generalmente ricorso, per le attivita pil significative e, ove possibile, a pil
metodi di valutazione al fine di determinare un intervallo di ragtonevolezza in cui collocare il
valore delle Societd Partecipanti alla Fusione e, quindi, identificare successivamente i limiti minimi
e massimi da utilizzare per la stima del Rapporto di Cambio;
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* Omogeneitd e coerenza dei criteri: 'applicazione di regole omogenee e coerenti nel processo
valutativo (scelta della metodologia e relativa applicazione) rappresenta una condizione
fondamentale avuto riguardo al settore in cui I'impresa opera, all'attivitd aziendale, alle sue
caratteristiche gestionali e alla disponibilita dei dati;

* Ottica stand alone: la valutazione deve essere effettuata in ipotesi di autonomia gestionale delle
Societa Partecipanti alla Fusione, in un’ottica cosiddetta stand alone, tenendo conto delie singole
realta aziendali come disgiunte e considerando le rispettive condizioni economiche. In particolare,
devono essere esclusi i potenziali effetti derivanti dall’Operazione (es. sinergie);

» Relativita delle stime: nell'ambito di operazioni di guesto tipo, Yobiettivoe primario non & tanto la
determinazione in termini assoluti dei valori economici delle societd coinvolte, guanto la
definizione di valori relativi che possano essere raffrontati e comparati tra loro nell’ottica della
determinazione del Rapporto di Cambio, pur tenendo conto della specificity dell’Operazione;

e Riferimento ai prezzi di Borsa: nel caso di operazioni che coinvolgono societd quotate sui mercati
regolamentati i prezzi di Borsa costituiscono normalmente il criterio valutativo di riferimento.

Sulla base dell'Fquity Value complessivo delle Societd Partecipanti alla Fusione si determina quello
per singola azione,

3.2 CONSIDERAZIONI SULLA DETERMINAZIONE DEL RAPPORTG DI CAMBIO E, NELLO SPECIFICO, SULLA
DETERMINAZIONE DELLE FORMULE DI RIFERIMENTO

Nel caso specifico sano stati considerati | seguenti aspetti:

+ Azioni ordinarie e Azioni di risparmio: Intek ha in circolazione azioni di risparmio. E pertanto
necessario definire la c,d. parit interna, ossia il rapporto di cambio esistente tra azioni ordinarie e
azioni di risparmio, attraverso un’analisi del contenuto patrimoniale deij loro diritti. Allo stato
attuale, in caso di liquidazione i diritti delle due diverse categorie di aziani non sono differenti.
Similarmente a quanto effettuato in precedenti operazioni straordinarie, si & ritenuto opportunc
definire un rapporto di paritad interna pari a uno tra azioni ordinarie e di risparmio della Societ3
Incorporante;

+ Azichi con voto maggiorato: la presenza nello statuto di Intek della clausola relativa al voto
maggiorato & stata considerata come caratteristica dell’azionista e non delle azioni stesse;

e Azioni proprie: come da prassi, non sono state considerate nel numero di azioni ai fini della
definizione del valore unitario delle azioni, nella sostanza si attribuisce il maggior valore di tali
azioni rispetto al costo di iscrizione a tutti gii azionisti;

* Intek ha in circolazione un prestito obbligazionario a conversione obbligatoria dell’importo
nominale complessivo di Euro 32.004.000, suddiviso in numero 4.000 obbligazioni dal valore
nominale unitario di Euro 8.001 “Convertendo Intek Group S.p.A. 2012-2017" (il “Prestito
Convertendo”). Ai fini della stima del Rapporto di Cambio, & stato considerato I'esercizio del
diritto di conversione e quindi il conseguente effetto diluitivo sul capitale sociale. E stato altresi
tenuto conto che una frazione di detto prestito obbligazionario per n. 526 obbligazioni per un
importo nominale complessivo di Euro 4.208,526 risulta attualmente detenuta da Intek stessa.

In considerazione di quanto sopra, & stata configurata la seguente formula relativa al Rapporto di
Cambio:
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Rapporto di Cambio = Equity Value Intek / # azioni Intek

Equity Value ErgyCapital / # azioni ErgyCapital >

Note:

(1} 1 Rapporto di Cambio, in ragione del ridotto fair value unitario delle azloni ErgyCapital, & stato indicato come rapporto
tra le azioni concambiate rispetto a quelle annullate.

{2) Pari @ numero 414.601.808, rappresentato dal totale delle azioni ordinarie e di risparmio emesse da Intek al netto dj
quelle detenute dall’emittente in portafoglio e considerando quelle derivanti dalla conversione del Prestito Convertendo,
of netto delle obbligazioni proprie detenute da Intek.

{3} Pari a numero 167,020.217,

3.3 CRITERI UTILIZZATI NELLA DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIO

Ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio e in particolare ai fini della determinazione
dell'Equity Value di riferimento di ErgyCapital e Intek & stato fatto riferimento, al Metodo delle
Quotazioni di Borsa e, per il fatto che entrambe le societa hanno natura di holding di partecipazioni,
al Metodo Somma delle Parti {“SoP”).

Metodo delle Quotazioni di Borsa

Il Metodo delle Quotazioni di Borsa consiste nel riconoscere a un’azienda quotata un valore pari a
quello attribuitole dal mercato borsistico, a prescindere dagli effettivi valori patrimoniali e reddituali,
storici e prospettici,

Nel caso specifico si riportano tuttavia le seguenti considerazioni:

e in seguito all'attuaie forte instabilita dei mercati finanziari conseguente alla crisi economica e
finanziaria globale, le quotazioni di Borsa potrebbero essere penalizzanti per entrambe le societa;

o l'evidenza sui mercati finanziari di “holding discount” che caratterizza le holding di partecipazioni;

e | titoli emessi da ErgyCapital e Intek presentano una scarsa (quasi inesistente} copertura da parte
degli analisti finanziari;

o dall’analisi effettuata sulla liquidita del titolo si osserva una discreta liguidita dei titoli anche se il
capitale scambiato cumulato in rapporto al flottante risulti al di sotto della media osservata per i
diretti comparabili sui vari orizzonti temporali.

Al fini del’analisi si @ osservato V'andamento delle guotazioni di Borsa con riferimento a diversi
orizzonti temporali sia con riferimento alla data del 24 gennaio 2017 {data dell’annuncio ufficiale al
mercato dell’Operazione cd. “Leak Date”) che al 31 dicembre 2016. Per sterilizzare la volatilita insita
nei titoli azioni azionari si & privilegiato il ricorso a valori medi calcolati su intervalli temporali diversi.
In particolare si & fatto riferimento a intervalli di 1, 3, 6 e 12 mesi.

Per determinare 'Equity Value di Intek si & fatto riferimento alla somma della capitalizzazione di
Barsa delle azioni ordinarie e di quelle di risparmio.

Le tabelle sottostanti riepilogano le risultanze delle analisi indicando it Rapporto di Cambio inteso
come numero di azioni ErgyCapital per ogni azione Intek.
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) Orizzonte Equity Value per Azione ) .
Data Osservazione Rapporto di Cambio
temporale
ErgyCapital Intek

31 dicembre 2016 12 mesi 0,0544 0,2370 4,3566
31 dicembte 2016 6 mesi 0,0510 0,2076 4,0706
31 dicembre 2016 3 mesi 0,0524 0,2060 3,9313
31 dicembre 2016 1 mese 0,0546 0,2050 3,7546

Leak Date 12 mesi 0,0539 0,2338 4,3377

Leak Date & mesi 0,0529 0,2126 4,0189

Leak Date 3 mesi 0,0546 0,2137 3,9139

Leak Date 1 mese 0,0562 0,2252 4,0071

| valori osservati si collocano tra un minimo di 3,75 e un massimo di 4,36.

Somma delle Parti

Tale metodologia consiste nel determinare il valore economico di un Gruppo mediante la valutazione
dei singoli assets che lo compongono, ognuno sulla base del metodo valutativo ritenuto piu
appropriato nelle circostanze.

In considerazione delle caratteristiche dei beni oggetto di valutazione, per la stima del Fair Value di
alcune attivita, si & provveduto ad applicare metodologie basate sui flussi di cassa attesi, {metodo de|
“Discounted Cash Flow” o "DCF”). Le tecniche di valutazione basate sul DCF, generalmente
consistono nella determinazione di una stima dei flussi di cassa futuri attesi. Il modello richiede Ia
stima dei flussi di cassa e V'adozione di parametri di mercato per lo sconto: il tasso o il margine di
sconto riflette lo spread di credito e/o di finanziamento richiesti dal mercato per strumenti con profili
di rischio e di liquidita simili, al fine di definire un “valore attualizzato”.

Con specifico riferimento ad altri investimenti, principalmente rappresentati da attivity in
liguidazione o in attesa di realizzo, & stato determinato il rispettivo Fair Value secondo una
prospettiva di carattere patrimoniale, facendo riferimento principalmente alle seguenti informazioni:
{i) patrimonio netto contabile di alcune societa di entitad minore; {ii) il valore di mercato delle quote
dei fondi di investimento; (iii} costi storici desumibili dai bilanci delle Societa Partecipanti alla Fusione
e {iv) il valore di mercato per gli immobili risultante da apposite perizie immobiliari.

In relazione alla partecipazione detenuta in KME AG da Intek, che, rappresentando oltre I'85% delle
attivita, ne costituisce il principale investimento, & stata sviluppata una stima di valore basata sulla
metodologia del DCF con riferimento alle attivitd industriali inerenti fa produzione e |a
commercializzazione di rame e altri materiali metallici, sulla base del Business Plan 2017-2021,
approvato dal Board di KME AG.

Il Fair Value della partecipazione in KME AG & stato stimato attualizzando i flussi di cassa operativi
generati daghi assets stessi (al netto dell'effetto fiscale) ad un tasso di sconto rappresentativo del
costo medio del capitale (WACC, anch’esso post tax) pari a 9,98% {inclusivo di un premio addizionale
dell’l,5% per riflettere i rischi intrinseci alle previsioni, tenendo conto delle deviazioni storiche
registrate).

.
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Di seguito le assunzioni principali alla base del Piano:

» progressivo recupero nei volumi di vendita di circa I'1,6% annuo (la crescita della domanda di
rame a livello globale (CAGR 2017-2020) & del 2,5%);

s crescita del valore aggiunto (CAGR circa 3,6%} legato alla ipotizzata stabilita del prezzo del rame.
La stabilitd del prezzo del rame & supportata dalle previsioni contenute negli studi dei principali
operatori finanziari;

e significativo recupero di EBITDA principalmente conseguente agli effetti dei piani di
ristrutturazione posti in essere dagli amministratori in esercizi recenti e alllaumento
dell’attenzione nell’incremento della produttivita;

s investimenti sostanzialmente stabili e mediamente pari al 4,6% del capitale investito netto.

Il terminal value & stato calcolato assumendo 'EBITDA di lungo periedo pari alla media dell’EBITDA di
Piano degli ultimi 5 anni {periodo esplicite), ammortamenti pari agli investimenti e utilizzando un

-t

tasso di crescita di lungo periodo “g" pari a zero.

La proiezione dei flussi finanziari & basata sulle proiezioni approvate dalla direzione aziendale
escludendo tuttavia eventuali flussi in entrata o in uscita che si stimino derivare da future
ristrutturazioni, miglioramenti o ottimizzazione dellandamento dell'attivits formaimente non
approvati.

Il tasso WACC & stato determinato in considerazione dei seguenti parametri:

L

risk free-rate: media ponderata dei bond governativi a 10 anni di ciascun paese in cui il Gruppo
opera;

e market risk premium: pari al 5,5%, in linea con la prassi valutativa italiana;

e costo del debito: tasso swap USD a 10 anni al 31 dicembre 2016 incrementata da uno spread del
2,5%;

e beta unlevered: media dei coefficienti beta unlevered di un campione di societa quotate
comparabili;

» premio addizionale Alpha sul costo del capitale proprio pari al 4%.

Similarmente, per quanto riguarda ErgyCapital si & fatto riferimento al flussi operativi di cassa tegati
ai settori Fotovoltaico e Geotermia previsti dal Piano Pluriennale approvato dal Consiglio di
Amministrazione di ErgyCapital nel marzo 2017.

Relativamente al settore fotovoltaico le ipotesi di base sono state:

o iflussi finanziari sono stati ottenuti a partire dalle previsioni economiche e finanziarie relative alle
societd veicolo che detengono gli impianti in esercizio nonché alle previsioni afferenti la societa di
service {O&M) Energetica Solare ricompresa nel perimetro della CGU;

o lorizzonte temporale di riferimento & incluso tra 12 e 17 anni, coerentemente con [a durata
residua del periodo di incentivazione ottenuta dagli impianti fotovoltaici come stabilito dal conto
energia;

e gli assunti di base relativi al settore operativo Fotovoltaico sono [ seguenti:

— i & tenuto conto dei flussi di cassa dei 18,1 MWp corrispondenti agli investimenti gia
realizzati dal Gruppo alla data del bilancio;

—  prosecuzione dell’attivita di Operation & Maintenance {O&M) per gli impianti del gruppo da
parte della controllata Energetica Solare Srl;
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— i costi operativi relativi al'IMU sono stati rivisti per adeguarli alle modifiche narmative che ne
hanno ridotto sensibilmente la base imponibile;

—  gli altri parametri (ore di insolazione, prezzo di vendita dell’energia, decadimento produttivo
dei pannelli, etc.) sono in linea sia con i dati storici osservati nel corso degli esercizi
precedenti, che con i valori desumibili dalle analisi di mercato;

¢ ¢ stato utilizzato un tasso di sconto al netto delle imposte del 5,13%. 1l tasso di sconto & stato
stimato sulla base del costo medio del capitale di settore calcolato partendo dal tasso di interesse
di mercato del 1,76% (Risk-free rate pari al BTP decennale al 31 dicembre 20186), ipotizzando un
rapporto D/E (Debt/Equity) pari a 3,25.

Per quanto riguarda il settore della Geotermia le ipotesi sono state le seguenti:

e i flussi finanziari sono stati ottenuti a partire dalle previsioni economiche e finanziarie del piano
della controllata E.Geo S.r.l,, che costituisce la CGU Geotermia, per il periodo 2017-2019;

* ['orizzonte temporale di riferimento & pari a 3 anni. Per la determinazione del terminal value &
stato definito un tasso di crescita nullo (g=0) utilizzando altresi quale margine operativo lordo
quello medio degli ultimi tre anni di previsione esplicita;

e il valore recuperabile dell’avviamento allocato al settore Geotermia & stato calcolato applicando
un tasso di sconto al netto delle imposte pari al 5,87%. Infine, & stato utilizzato un rapporto B/E
(Debt/Equity) paria 1,18,

In secondo luogo & stato poi utilizzato sia per le principali attivitd di ErgyCapital che per Intek il
metodo del multipli di transazioni comparabili che consiste nel riconoscere all’azienda un valore in
linea con i prezzi fatti in transazioni recenti, aventi per oggetto aziende similari operanti nello stesso
settore della societa da valutare. In sintesi, tale metodo prevede |'elaborazione di moltiplicatori
risultanti dal rapporto tra il valore della transazione comparablile ed alcune grandezze economico
patrimoniali ritenute significative.

Nell'adottare tale metodologia, si € tenuto conto delle seguenti tematiche:

» scelta delle transazione comparabili, ossia identificazione di un campione di transazione
sufficientemente comparabili con I'azienda oggetto di valutazione;

¢ scelta dei moltiplicatori, ossia individuazione di opportuni rapporti tra: valori espressi dal mercato;
e

¢ prandezze fondamentali delle aziende del campione considerato.
In particolare, nell’applicazione di tale metodo:

» per ErgyCapital & stato utilizzato un multiplo tecnico EV/MW. Tale moltiplicatore, pari ad 3,68, &
stato applicato alla potenza totale, espressa in MW, degli impianti fotovoltaici di proprieta di
ErgyCapital corrispondente a 18,105;

[y

e per KME AG dopo aver selezionato un panel di transazioni comparabili, & stato utilizzato il
multiplo EV/EBITDA, considerato il pil attendibile alla luce della consolidata prassi valutativa, per
aziende operative in business similari. Nello specifico il valore utilizzato & stato pari a 9,32 volte
sul’"EBITDA 2016 pari ad Euro 63 milioni,

Si & successivamente condotta un’analisi utilizzando la media aritmetica dei valori ottenuti tramite
I"applicazione del DCF e del metodo dei multipli di transazione. La scelta di tale metodologia, da parte
dell’Advisor EY, & attribuibile alla necessita di attenuare ulteriormente la crescita prevista nel Piano
KME (riflessa nel metodo DCF - adeguatamente considerato in ottica prudenziale) attraverso
I'applicazione di valori storici {riflessi nel metodo dei multipli} anche alla luce (i) degli scostamenti tra
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i dati actua/ e di budget di KME nonché (ii) delle stime del Piano 2017-2021 in rialzo rispetto alla
versione del Business Plan precedente.

I risultati ottenuti, posta la minor rischiosita delle valutaziont di ErgyCapital, sono stati integrati delle
risultanze di scenari alternativi (stress test) utilizzando ulteriori parametri quali un aumento del tasso
di sconto applicato ai flussi di KME (+1,0% e successivamente +1,4%). L'ultimo scenario approssima il
valore di patrimonio netto di Intek che esprime a Fair Value |e proprie attivita.

La tabella seguente riepiloga i risultati ottenuti:

Equity Value per Azione
Metodo Rapporto di Cambio
ErgyCapital Intek
DCF - caso base 0,1104 1,2616 11,4275
Multipli di transazione 0,0790 1,0430 13,2025
Media 0,0950 1,1520 12,1263
DCF - stress test 1 0,1104 1,1245 10,1857
DCF - stress test 2 0,1104 1,0760 9,7464

| valori ottenuti si posizionano tra un minimo di 9,75 e 13,20.

3.4  SINTESI DEI RISULTATI

Sulla base delle risultanze di cui sopra, & stato indicato da parte dell’ Advisor EY un intervallo di valori
compreso tra 4 (espressione del Metodo delle Quotazioni di Borsa) e 10 (espressione del Metodo
della Somma delle Parti). In quest’uitimo caso sono state considerate anche le risultanze degli stress
test pili prudenziali per Intek alla luce delle considerazioni indicate in precedenza.

3.5 DIFFICOLTA INCONTRATE NELLA VALUTAZIONE

Le principali difficolta incontrate nella valutazione delle Societa Partecipanti alla Fusione sono

sinteticamente le seguenti:

e ricorso alleffettuazione di stime e di assunzioni soprattutto per il metodo del Discounted Cash
Flow. Non & possibile prevedere che tali stime e assunzioni, pur basandosi sull’esperienza e
conoscenza nonché sui dati storici disponibili, saranno effettivamente mantenute o confermate. Si
citano, ad esemplo, gli scostamenti ritevati tra i dati actual e quelli di budget elaborati dal

Management di KME negli ultimi 3 anni;

e limitata comparabilita delle societd oggetto di analisi con riguardo al portafoglio degli investimenti
detenuto e allo stadio di valorizzazione degli stessi;

» presenza di categorie diverse {azioni ordinarie e di risparmio} all'interno dell’azionariato di Intek;

o complessita dello strumento finanziario Prestito Convertendo e connesse considerazioni relative
alla determinazione del Rapporto di Cambio;

e scarsa significativita delle quotazioni di Borsa di ErgyCapital e di intek rispetto ai principali
competitors quotati.
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Le predette oggettive difficolta di valutazione sono state oggetto di attenta considerazione nello
svolgimento delle analisi e ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio.

3.6 DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIO

| Consigli di Amministrazione di ErgyCapital e di Intek hanno deciso di adottare il seguente Rapporto
di Cambio:

» ogni n. 4,5 azioni di ErgyCapital da concambiare, assegnazione di n. 1 {una) azione ordinaria
Intek,

Tale valore approssima il valore massimo ottenuto dall’applicazione del Metodo delle Quotazioni di
Borsa che & stato ritenuto nella fattispecie il pit idoneo visto che si tratta di due societd entrambe
quotate,

Le principali considerazioni che hanno condotto i due Consigli di Amministrazione a questa scelta
possono cosi essere riassunte:

* minimizzazione del’uscita di cassa legata al potenziale recesso degli azionisti di ErgyCapital;

¢ riduzione dei fenomeni di arbitraggio tra i titoli coinvolti che potrebbero alterare I'andamento
delle quotazioni;

» interesse di Intek alla gestione diretta delle attivita di ErgyCapital.

Non sono previsti conguagli in denaro.

q, MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DI NUOVA EMISSIONE DELLA SOCIETA
INCORPORANTE E DATA DI GODIMENTO DELLE STESSE

4.1 MODALITA DI ASSEGNAZIONE

L'assemblea straordinaria della Societd Incorporante sara chiamata ad approvare, a servizio della
Fusione, I'emissione di massime n, 18.914.322 nuove azieni ordinarie Intek senza indicazione del
valore nominale, da assegnare agli azionisti ErgyCapital diversi da Intek, a soddisfazione del Rapporto
di Cambio.

Il numero massimo delle azioni di nuova emissione a servizio della Fusione & cosi determinato
assumendo che permanga invariata la partecipazione di Intek in ErgyCapital e la mancanza di
annuilamenti di azioni ErgyCapital in virti dell’eventuale recesse di cui al successivo paragrafo 9,

Si precisa che Yemissione di azioni al servizio della Fusione, a valere sul medesimo ammontare del
capitale sociale, non avra ad oggetto un numero di azioni superiore al 10% del numero di azioni di
Intek attualmente esistenti e, pertanto, ricorrerd I'esenzione dall’'obbligo di pubblicazione di un
prospetto ai sensi dell’art. 57, comma 1 del Regolamento Emittenti.

Al perfezionamento della Fusione tutte le azioni ErgyCapital saranno annullate.

Le azioni ordinarie della Societa Incorporante assegnate al servizio del concambio saranno poste a
disposizione degli aventi diritto in regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte
Titoli S.p.A., a partire daf primo giorno lavorativo successivo alla data di efficacia della Fusione e,
comungue, verranno messe a disposizione di ciascun richiedente entro il termine massimo di 10
giorni di Borsa aperta da tale data.

Le operazicni di concambio saranno effettuate per il tramite degli intermediari autorizzati, con

decorrenza dalla data di efficacia della Fusione. %
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Per quanto riguarda i tempi e le modalita per procedere alle operazioni di concambio, la Societa
Incorporante provvedera alla pubblicazione di apposito avviso su almeno un quotidiano a diffusione
nazionale.

Ove necessario, sara messo a disposizione degli azionisti di ErgyCapital un servizio che consenta
loro di:

— ottenere il quantitativo di azioni ErgyCapital necessario per giungere ad un numero intero di
azioni Intek spettanti in applicazione del rapporto di cambio;

— cedere a prezzi di mercato le azioni ErgyCapital che risultino inferiori al numero minimo previsto
per il concambio per ottenere n. 1 azione ordinaria Intek di nuova emissione.

Tutte le operazioni sopra descritte avverranno senza aggravio di spese per gli azionisti da parte delle
Societa Partecipanti alla Fusione.

Tutte le azioni ordinarie della Societa Incorporante che saranno assegnate, saranno quotate al pari
delle azioni ordinarie delle medesima gia in circolazione.

4.2 DATA DI GODIMENTO DELLE AZIONI AL SERVIZIO DEL CONCAMBIO

Le azioni ordinarie della Societd Incorporante attribuite in concambio delle azioni di ErgyCapital
avranno tutte godimento regolare, Le azioni ordinarie Intek di nuova emissione attribuiranno ai Joro
possessori | medesimi diritti delle azioni Intek in circolazione al momento della loro emissione.

5. DATA A DECORRERE DALLA QUALE LE OPERAZIONI DELLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA
FUSIONE SONO IMPUTATE, ANCHE Al FINI FISCAL, AL BILANCIO DELLA SOCIETA
INCORPORANTE

Gli effetti civilistici della Fusione decorreranno dalla data indicata nell’atto di Fusione, che potra
anche essere successiva a quella dell'ultima data delle iscrizioni previste dall'art. 2504-bis del Codice
Civile,

Le operazioni della Societd Incorporanda saranno imputate al bilancio della Societa Incorporante ¢ gli
effetti della Fusione ai fini delle imposte sui redditi saranno riferiti alla Societa Incorporante stessa a
decorrere dal primo giorno del’anno in cui viene data attuazione alla Fusione.

6. RIFLESSI TRIBUTARI SULLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA FUS!IONE

Neutralita fiscale

Le operazioni di fusione sono regolate, dal punto di vista fiscale, dall’art. 172 dei Testo Unico delle
Imposte sui Redditi, approvato con D.P.R. 22 dicembre 1986 n. 917 e successive modifiche (“Tuir”).

In termini generali, la normativa prevede un regime di neutralita fiscale dell’cperazione, non
originandosi alcuna ipotesi né di realizzo né di distribuzione delle plusvalenze della Societa
Incorporanda. Da guesto enunciato discende che i valori fiscalmente riconosciuti per i beni della
Societd Incorporanda vengono necessariamente mantenuti in capo alla Societa Incorporante,
indifferentemente dalla valorizzazione dei beni stessi nel bilancio della societa originata dalla fusione.
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Le differenze di Fusione

La Fusione, comportando l'unificazione dei patrimoni delfe Societa Partecipanti alla Fusione, pud far
sorgere la necessita di iscrivere specifiche poste volte a realizzare Fequilibrio contabile tra i valori
dellattivo e quelli del passivo: I'avanzo e il disavanzo di fusione,

Dal punto di vista fiscale, 'avanzo da fusione {derivi esso dal concambio e/e dall'annullamento della
partecipazione nella Societa Incorporanda) non assume rilevanza fiscale in capo alla Societa
Incorporante. Lo stesso entrera a far parte del patrimonio netto della Societa Incorporante,
mantenendo pro-quota la stessa natura fiscale del patrimonio netto ante Fusione dela Societa
Incorporanda,

Con riferimento ai disavanzi da Fusione, neanche in tal caso i maggiori valori iscritti in bilancio per
effetto dell’eventuale imputazione del disavanzo derivante dali’annullamento della partecipazione o
dal concambio, assumono rilevanza fiscale. | beni ricevuti sono valutati fiscalmente in base all’ultimo
valore riconosciuto ai fini delle imposte sui redditi in capo alla Societd Incorporanda, facendo
risultare da apposito prospetto di riconciliazione della dichiarazione dei redditi i dati esposti in
bilancio ed i valori fiscalmente ricanosciuti.

Rimane salva la facoltd di optare per I'applicazione di un’imposta sostitutiva per il riconoscimento
fiscale dei maggiori valori evidenziati in bilanclo (art. 172, comma 10-bis del Tuir).

Effetti dell’operazione di Fusione sul consolidato

Entrambe le Societa Partecipanti alla Fusione hanno in essere, con il proprio Gruppo, il consolidato
fiscale nazionale di cui agli artt. 117 e seguenti def TUIR cui partecipano in qualita di consolidanti.

Per effetto della Fusione, il consolidato della Societa Incorporanda prosegue in capo alla Societ
Incorporante, La continuazione del consolidato avviene nel presupposto che continuino a risultare
rispettate le disposizioni di legge relative al regime della tassazione di Gruppo. Per quanto riguarda in
particolare il requisito del controllo, si ritiene che la Societa Incorporante — che succede, ai sensi
dell’art. 2504-bis del Codice Civile, nel complesso delle posizioni giuridiche attive e passive della
Societa Incorporanda per effetto dell’Operazione— soddisfi le condizioni poste dagli artt. 117 e 120
del Tuir nei confronti delle societa controllate da quest’ultima [cfr. Risoluzione Ministeriale n. 101 del
9 aprile 2009).

Nonostante il subentro delle societa appartenenti al consolidato della Societa Incorporanda in quello
delfa Societa Incorporante, le eventuali perdite fiscali non ancora utilizzate all’interno del consolidato
della Societa Incorporanda dovranno essere riattribuite alle societa che ad esso hanno partecipato.
Tall perdite cosi riattribuite, assumeranno la natura di perdite pregresse all’entrata nel consalidato
della Societa Incorporante e, come tali, saranno utilizzabili solo in capo alle societa cui si riferiscono
(cfr. Risoluzione Ministeriale n. 116 del 25 maggio 2007).

Le societa appartenenti al consolidato della Societa Incorporanda potranno partecipare al regime del
consolidato fiscale della Societa Incorporante gia nel periodo di imposta nel gquale ha effetto la
Fusione e relativamente alla residua frazione del triennio In cui ha efficacia I'opzione a suo tempo
effettuata dalle stesse societa consolidate e dalla Socleta Incorporanda (cfr. Risoluzione Ministeriale
n. 101 del 9 aprile 2009 e Risoluzione Ministeriale n. 44 del 12 marzo 2007).

Limitazioni al riporto delle perdite per le Societd Partecipanti alla Fusione

Considerato che I'Operazione in questione & riconducibile alla fattispecie di un’operazione di fusione
tra societa consolidante {Societa Incorporante) e societa non inclusa nel proprio consolidato (Societa
Incorporanda), le limitazioni di cui all’articalo 172, comma 7 del Tuir (i.e. test di vitalitd e limite
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quantitativo del patrimonio netto) risultano applicabili:

e per quanto riguarda la Societa Incorporanda, alle perdite pregresse realizzate negli esercizi
anteriori allingresso nel consolidato della Societd Incorporanda nonché a quelle realizzate in
costanza di consolidato che assumeranno — per effetto della riattribuzione — la natura di perdite
pregresse (Cfr. Circolare Ministeriale n. 9 del 9/3/2010);

e per quanto riguarda la Societa Incorporante, alle perdite pregresse realizzate negli esercizi
anteriori allingresso nella tassazione del proprio consolidato rimanendo escluse {dalle predette
limitazioni) le perdite prodotte in vigenza di consolidato.

La data di effetto fiscale

Al finl contabili e fiscali, stante il fatto che Intek gia controlli ErgyCapital e quindi I'Operazione ai fini
IERS ricade nell'ambito delle “Business combination under common control’ e considerata [a
coincidenza degli esercizi sociali delle Societa Partecipanti alla Fusione con I'anno solare, gli effetti
della Fusione saranno fatti retroagire al 1° gennaio dell’anno nel quale avra effetto la Fusione.

Imposte indirette

La Fusione costituisce un’operazione esclusa dall’ambito applicativo dell'IVA, ai sensi dell’art. 2,
comma 3, lettera f} del D.P.R. 633/72. Secondo tale norma non sono considerate cessioni rilevanti ai
fini IVA i passaggi di beni in dipendenza di fusioni di societa.

Ai fini dellimposta di registro, I'atto di Fusione @ soggetto a imposta fissa nella misura di Euro 200,00,
ai sensi dell’art. 4, lett. b, Tariffa parte |, D.P.R. 131 del 26 aprile 15986.

Effetti sugli azionisti della Societd Incorporanda

Il concambio delle azioni detenute dagli azionisti della Societd Incorporanda con azioni della Societa
Incorporante & fiscalmente irrilevante, non costituendo, per essi, realizzo né distribuzione di
plusvalenze né conseguimento di ricavi. Di conseguenza sulle azioni della Societa Incorporante si
manterranno i valori fiscalmente riconosciuti delle azioni concambiate.

7. PREVISIONI SULLA COMPOSIZIONE DELt’AZIONARIATO RILEVANTE E SULL'ASSETTO DI
CONTROLLO DELLA SOCIETA INCORPORANTE A SEGUITO DELL'OPERAZIONE Di FUSIONE

U'azionariato rilevante di Intek alla data della presente Relazione & stato riportato nella tabella sub
Paragrafo 1.3.

Uattuazione della Fusione avrd un impatto estremamente limitato in ordine alla composizione
dell'azionariato della Societd Incorporante, non madificandone I'assetto di controllo, tenuto conto
che al servizio del concambio vengono emesse massime n. 18.914.322 azioni ordinarie Intek pari nel
massimo allo 5,19% del capitale di categoria e al 4,78% dell'Intero capitale sociale,

A seguito del completamento della Fusione, i seguenti soggetti possederanno, direttamente o
indirettamente, azioni con diritto di voto in misura superiore al 5% del capitale ordinario?,

2 i segnala che Intek anche successivamente alla Fusione rientrerd nella categoria delie PMI, come definita dalart. 1 def
Testo Unico della Finanza, ai sensi del’art, 120, comma 2 del citato Testo Unico, e pertanto continueranno ad essere
soggette alf ohbligo di comunicazione afla Societd e alla Consob solo le partecipazioni che superano if 5% del dirftto df voto.
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considerando che alla data del concambio sia rimasta invariata la partecipazione di Intek in
ErgyCapital e non vi slano stati annullamentl di azioni ErgyCapital in virtl del recesso:

Dichiarante Azionista diretto Quota % Quota % su
su capitale capitale
ordinario complessivo
Quattroduedue Holding BV Quattroduedue S.p.A, 43,375 % 38,13 %

8. EFFETTI DELLA FUSIONE SUI PATTI PARASOCIALI RILEVANTI Al SENSI DELL’ART. 122 DEL
D.LGS. N. 58 DEL 24 FEBBRAIO 1998

Alla data della presente Relazione, per quanto a conoscenza di ErgyCapital, non esistono patti
parasociali rilevanti ai sensi dell’art. 122 del D.Lgs. n. 58 del 24 febbraio 1998 e successive modifiche
(il “Testo Unico della Finanza” o il “TUF”) aventi ad oggetto le azioni della Societa Incorporanda.

* ¥ F

Per quanto riguarda Intek, alla data della presente Relazione, per quanto a conoscenza della Societd
Incorporante, non esistono patti parasociali rilevanti ai sensi dell’art, 122 del TUF aventi ad oggetto le
azioni della Societa Incorporante, ad eccezione di quanto di seguito indicato.

E in essere un patto parasociale tra i soci di Quattroduedue Holding BV, quale societa titolare di una
partecipazione indiretta in Intek (il “Patto”). Nessuno dei soci di Quattroduedue Holding BV controlla
detta societa ai sensi dell’art. 93 del TUF.

Il suddetto Patto, pubblicato per estratto sul quotidiano “Italia Oggi” i} 30 gennaio 1999 ai sensi
dell’art. 122 del TUF, & stato oggetto di successive proroghe, regolarmente comunicate a sensi di.
legge e regolamento, che hanno portato la sua scadenza al 30 giugno 2019. Per maggiori dettagli sut
Patto si rinvia all'estratto disponibile per la consultazione sul sitc www.consob.it.

Per quanto a conoscenza della Societa Incorporante, ad esito della Fusione il Patto rimarra in vigore
tra i soci di Quattroduedue Holding BV, nei limiti della sua durata come sopra indicata e salvo
eventuali ulteriori proroghe.

9. DIRITTO DI RECESSO

9.1 VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN ORDINE ALLEVENTUALE RICORRENZA DEL DIRITTO Di
RECESSO PREVISTO DALL’ART. 2437 DEL CODICE CIVILE IN FAVORE DEGLI AZIONISTI

Agli azionisti di ErgyCapital spettera il diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437, comma 1 del Codice
Civile.

Agli azionisti Intek non compete invece il diritto di recesso non ricorrendo alcuna delle ipotesi
previste dalla legge.

Come gia riportato nel paragrafo 1.6.2, la Fusione & subordinata alla condizione che, anteriormente
alla stipulazione dell’atto di Fusione, sia pervenuto un numero di dichiarazioni di recesso da parte di
azionisti di ErgyCapital che non comporti un onere complessivo di spesa per la Societa Incorporante
superiore a Euro 500.000,00 {cinquecentomila/00),

Tale condizione, posta nell’'esclusivo interesse della Societa Incorporante, & rinunciabile da parte di
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guesta ultima.

9.2 VALORE DI LIQUIDAZIONE

It valore di liquidazione delle azioni ordinarie di ErgyCapital per le quali sara esercitato il diritto di
recesso sara determinato dal Consiglio di Amministrazione di ErgyCapital in applicazione del criterio
previsto dal’art. 2437-ter, comma 3 del Codice Civile e sara reso noto nei modi e nei termini di legge,
al pari degli elementi del procedimento di recesso.

9.3  INDICAZIONE DEl SOGGETTI LEGITTIMATE ALL'ESERCIZIO DEL RECESSO, DELLE MODALITA E DEI TERMINJ PREVISTI
PER IL SUO ESERCIZIO

Il diritto di recesso potra essere esercitato dagli azionisti di ErgyCapital che non abbiano concorso
alla delibera di approvazione della Fusione, per tutte o parte delle azioni detenute, ai sensi dell‘art.
2437-bis e ss. del Codice Civile.

Gli azionisti di ErgyCapital che avranno esercitato il diritto di recesso riceveranno il pagamento del
valore di liquidazione delle azioni oggetto del recesso a partire dalla data di efficacia della Fusione e
in conformita alla disciplina di legge applicabile, fermo restando che non si sia avverata la condizione
prevista nel precedente paragrafo 1.6.2 o che Intek non vi abbia rinunciato.

¥ k¥

$i ricorda huovamente che, in allegato alla presente Relazione, & riportato il Progetto di Fusione con
il testo dello statuto soclale di Intek.

* ¥ K
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PROPOSTA DI DELIBERA
ALL'ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI DI ERGYCAPITALS.P,A,

Signori Azionisti,

in considerazione di quanto in precedenza esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone alla
Vostra approvazione la seguente proposta di delibera:

“L’Assemblea degli Azionisti di ErgyCapital 5.p.A. riunitasi in sede straordinaria,

Firenze, 16 maggio 2017 Per il Consiglio di Amministra¥i

visto il progetto di fusione per incorporazione di ErgyCapital S.p.A. in intek Group S.p.A., iscritto
al Registro delle Imprese di Firenze in data 22 maggio 2017 (il “Progetto di Fusione”);

esaminata la Relazione iflustrativa degll Amministratori al Progetto di Fusione sopra
tichiamato;

preso atto dei bilanci delfe Societa Partecipanti alla Fusione af 31 dicembre 2016, da valersi ai
sensi e per gli effetti dell’art. 2501-quater, comma 2 del Codice Civile;

preso atto della relazione sulla congruita del rapporto di cambio redatta dallo societd df
revisione Baker Tilly Revisa S.p.A., quale esperto comune nominato ai sensi dell’art. 2501-sexies
del Cadice Civile dal Tribunale di Milano;

preso atto dell’attestazione del Colfegio Sindacale che I'attuale capitale sociale di ErgyCapital
S.p.A. € pari ad Euro 26.410.725,44 interamente sottoscritto e versato, ed & suddiviso in n.
167.020.217 azioni ordinarie, prive del valore nominale;

DELIBERA

di approvare il Progetto di Fusione, depositato e iscritto ai sensi di legge, che prevede la
fusione per incorporazione dj Ergycapital $.p.A. in Intek Group S.p.A., da attuare alle condizioni,
nei termini e con le modalita stabiliti nel Progetto di Fusione stesso;

di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso al suo Presidente, anche per mezzo di
speciali procuratori all'uopo daflo stesso nominato, ogni pili ampio potere senza esclusione
alcuna, per apportare alla presente defiberazione ogni modifica, integrazione o soppressione,
non sostanziale, che si rendesse necessaria, a richiesta di ogni autoritd amministrativa
competente ovvero in sede di iscrizione al Registro delle Imprese nonché per dare attuazione
afla Fusione, secondo le modalita e nei termini previsti nel Progetto di Fusione, oltre che nella
presente deliberazione e quindi per:

(i) stipulare e sottoscrivere I'atto pubblico di fusione nonché ogni eventuale atto ricognitivo,
integrativo, strumentale efo rettificativo che si rendesse necessario od opportuno,
definendone ogni patto, condizione, clausola, termine e modalita nel rispetto del Progetto di
Fusione;

(i} provvedere in genere a quant’altro richiesto, necessario, utile o anche sofo opportuno per la
completa attuazione delle deliberazioni di cui sopra, consentendo volture, trascrizioni,
annotamenti, modifiche e rettifiche di intestazioni in pubblici registri e in ogni altra sede

Il Presidente
F.to Vincenzo Cannatelli
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Socletd di Revisione e
Organizzazichs Contabile

20121 Milang.- Haly

Via Senato 20

T: 430 02 76014305

F; 43992 76014315

PEC: bakertillyrevisa@peo.it
RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE. wwebzkertillyrevisa it

Al SENSI DELL’ART. 2601-SEXIES DEL CODICE CIVILE

Agli Azionisti di
Intek Group 8.p.A.

¢

Agli Azionisti di
Ergy Capital 8.p.A.

1. MOTIVO ED OGGETTO DELL/INCARICQ

Con provvedimento del 10 febbraio 2017 del Tribunale di Milano, & seguito
di istanza presentata congiuntamente da Intek Group S.p.A. (di seguito
"Intek" o “Incorporante”) e da Ergy Capital Sip.A. (di seguito "Ergy” o
“Incorporanda”), Baker Tilly Revisa S.p.A. & stata nominata esperto
comune incaricato della redazione della relazicne prevista dall’art. 2501-
sexies del Codice Civile, sulla congruita del Rapporto di Cambio fra le
azioni di Intek e quelle di Ergy (di seguito “Rapporto di Cambio”),
nell’ambito dell’operazione di fusione per incorporazione di Ergy in Intek.

A tal fine, abbiamo ricevuto da Intek e Ergy il progetto di fusione per
incorporazione di Ergy in Intek (di seguito il “Progetto di fusione”),
corredato dalle Relazioni dei Consigli di Amministrazione delle societa (di
seguito anchie le “Relazioni”) che indicano, illustrano ¢ giustificano, =
sensi dell’art. 2501~-quinguies del Codice Civile, il Rapporto di Cambio fra le
azioni di Intek e le azioni di Ergy, approvati dai rispettivi Consigh di
Amministrazione in data 16 maggio 2017,

Abbiamo altrest ricevuto, le situazioni patrimoniali di cui all’art. 2501-
quater del Codice Civile costituite dai bilanci di Intek e di Ergy al 31
dicembre 2016, approvati rispettivamente dal Consiglio di Amministrazione
di Intek del 26 aprile 2017 e dall’Assemblea dei Soci di Ergy in data 28
aprile 2017,
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Il Progetto, di fusione sard sottoposto all'approvazione delle Assemblee
Straordinarie degli Azionisti di Intek € di Ergy, ¢he verranno convocate nel
rigpetto della normativa vigente,

2. DESCRIZIONE DELL'OPERAZIONE

2.1 Sintesi dell’operazione

Gli Amministratori riferiscono nelle loro Relazioni che l'operazione &
finalizzata alla realizzazione di um processo di integrazione societaria di
Ergy in Intek con 1'obiettivo di proseguire il procésso di riorganizzazione e
semplificazione societaria del Gruppo Intek avviato nel corso del 2016 con
le fusioni per incorporazione di KME: Partecipazioni S.p.A. & di FEB -
Ernesto Breda 8.p.A. in Intek.

Intek potrd applicare il proprio.modello di business ai veicoli detenuti da
Ergy.

Agli azionisti di Ergy, alla luce della mancata realizzazione delle operazioni
di aggregazione e integrazione societaria con operatori terz, e della ipotesi
in corso di progressiva dismissione degli impianti, la fusione
permetterebbe. da un lato di ampliare le prospettiver del proprio
investimento partecipandc al collaudato modello di business di Intek: e
dall'altro di contare sulla potenziale rivalutazioné del titolo Intek, che vierie
ritenuto sottostimato.

L'operazione & strutturata come una fisione per incorporazione di Ergy in
Intek, che attualmente detiene il controllo di fatto su Ergy. Per effetto della
,fﬁsianﬁg,.;gli:, aziofiisti:di Ergy diversi da"l'ntc;k riceveranno in concanibio urn
numero di azioni ordinarie rappresentative di una partecipazione: nel
capitale sociale-di Intek post-fusione,

2.2 Societd che partecipano alla fusione; incorporante
Denominazione: INTEK Group S.p.A.

Sede legale: Milano, Foro Buonaparte n. 44
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Il capitale sociale, alla data di approvazione del Progetto di Fusione, & pari
a Euro 314.225,009,80, interamente sottoscritto. e versato, suddiviso in n.
395.616.488 azioni, di cui n. 345.506.670 azioni ordinarie e n, 50.109.818
azioni di risparmio; entrambe le categori¢ di azioni sono prive di valore
nominale espresso e sono ammesse alle negoziazioni presso il Mercato
Telematico Azionario organizzato & gestito da Borsa Italiana 8.p.A. (‘MTA").

In base alle risultanze del Libro dei Soci € dlle altre informazioni
disponibili, la societd Quattroduedue S.p.A. detiene il 45,75% del capitale
ordinario di Intek, inoltre Quattroduedue Holding BV (controllante di
Quattroduedue S.p.A.} detiene n. 1.424.031 azioni di risparmio Intek, pari
al 2,84% del capitale di categoria.

Intek non & soggetta ad attivita di direzione & coordinamento ai sensi
dell’artt. 2497 e ss. del codice civile da parte di Quattroduedue Holding BV
che ne detiene il contrello di fatto.

Intek, alla data della presente relazione; detiene complessivamente 1.
5.725.373 azioni proprie, di cui n. 5.718.572 azioni ordinarie, pari al
1,65% del capitale di tale categoria, e n. 11.801 azioni di rispacmio, pari al
0,02% del capitale di tale categoria,

La societh & una holding di interessi diversificati la cui attivita consiste
nella gestione dei beni e delle partecipazioni in portafoglio. Il principale
investimento di Intek & nella contréllata KME AG che opera nel settore
della produzione e commercializzazione di senilavorati in rame e sue
leghe. La societd possiede inoltre attivitd finanziarie e immobiliari, ivi
incluso il fondo di private equity 12 Capital Partners.

Alla data della presente Relazione Intek detiene la quota di controllo di
Ergy in quanto possiede n. 81.905.668 azioni ordinarie della societa, pari
al 49,039% del capitale sociale.

2:3 Societd che partecipano alla fusione: incorporanda
Denominazione: ErgyCapital S.p.A.
Sede legale: Firenze, Via dei Barucei n. 2

Il capitale sociale, alla data di approvazione del Progetto di Fusione, € pari
a Euro 26.410.725,44, interamente sottoscritto e versato, suddiviso in

A0 intlapandant mumber of Saker Tifly Inteenutiohsl



65

| ’BAKER TILLY
REVISA

n.167.020.217 azioni. ordinarie prive di valore nominale espresso e
ammesse alle negoziazioni sul Mercato Telematico degli Inpestment
Vehicles organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.A (“MIV”),

Ergy fion & soggetta ad attivitdi di direzione e coordinamento da parte di
Intek; ai sensi dell’art. 2497 ¢ ss, del-codice civile.

La ‘societa € una holding di gestione di partecipazioni operanti.nel settore
della produzione di energie rinnovabili e del risparmio energetico, in
particolatre nel campo fotovoltaico, biogas e geotermia.

2.4 Terrnini delloperazione

2.4.1 Prafili giuridici

1l Progeite di Fusione, che verrd sottoposto alle assemblee s‘ttaordinaﬁe dei
soci, & stato approvato dagli organi amministrativi di Intek e di Efgy in
data 16 maggio 2017 e prevede la fusione per incorporazione di Ergy in
Intek.

La fusione viene effettiata ai sensi degli articoli 2501 e ss. .del codice civile
€, alla data di efficacia della stessy, eomporterd. ieshnz;ona della ‘Societa
Incérporanda. e il subentro a titolo universale di Intek alla. Societs
Incorporanda, per effetto del quale Intek assumera (una volta avvenuta
l'ultima iscrizione prescritta dagli artt, 2504 e 2504bis del codice civile)
tutte le attivith e passivitd, come i diritti-e gli obblighi di Ergy e quindi, in
via esemplificativa e non tassativa, tutti i relativi beni materiali ¢
immateriali, crediti e debifi maturati '0 a scadere e pill in generale linitero
patrimonio della societd Incorporanda senza esclusione o limitazione
aleuna,

2.4.2 Condizioni della fusione
Il perfezionamento dell'operazione di fusione & subordinato, oltre che
dl’approvaza.one da parte delle rispettive assemblee straordinarie di Intek

ed Ergy, all’avveramento di tutte le seguenti condizioni:

(a) che, anteriormente alla stipulazione dell’atto di fusione, non sia
pervenuto un numero di dichiarazioni di recesso da parte di azionisti

An independent member of Saker THly: Indernationat



66

3 BAKER TILLY
REVISA

di Ergy che comporti un esborso complessivo superiore ad Euro
500.000,00;

(b} il mancato verificarsi, entro la data di stipula dell’atto di fusione ed
anche nel corso efo per effetto dell’esecuzione dell'operazione
medesima e/o in concorso con o contestualmente alla stessa, (i) di
eventi o situazioni straordinari a livello nazionale e/o internazionale
comportanti gravi mutamenti nella situazione politica, finanziaria,
economica, valutaria o di mercato che abbiano effetti sostanzialmente
pregiudizievoli sulle condizioni delle attivita e/¢ sulle condizioni
patrimoniali, economiche e/o finanziarie delle societd partecipanti alla
fusione e/o del Gruppo Intek, ovvero fii) di atfi, fatti, circostanze,
eventi, opposizioni o situazioni non gid determinatisi alla data odierna
¢ tali da determinare un pregiudizio che incida in modo rilevante sulle
condizioni delle aftivita e/o sulle condizioni patrimeniali, economiche
e/o. finanzifirie delle societa partecipanti alla fusione e/o del Gruppo
Intek;

(¢ lamancata adozione/pubblicazione, entro la data di stipula dell’atto di
fusione, da parte di istituzioni, énti o autoritd aventi competenza, di
atti o provvedimenti legislativi, amministrativi o giudizieri tali da
precludere, limitate o rendere sostanzialmente pilt onerosa, in tutto o
in parte, anche a titolo transitorio, la possibilita delle societa
partecipanti alla fusione e/o del Gruppo Intek di eseguire la fusione
¢/o Vinsieme delle operazioni indicate nel progetto di fusione fei
termoind ed alle condizioni ivi deserittiy

(d) la circostanza che gli enti creditori del Gruppo Ergy abbiano
espressamente rinunciato alla facolta di avvalersi dei rimedi risolutori
derivanti dall’esistenza di clausole di change of control eventualmente
incluse nel contratti di finanziamento e/fo leasing con le societa facenti
parte del Gruppo Ergy.

L'accertamento del verificarsi degli eventi dedotti nelle condizioni sub (b) €
(c) & rimesso alla competenza del Consiglio di Amministrazione di Intek,
restande inteso che, in mancanza di  apposita deliberazione di
accertamento da parte del Consiglio di Amministrazione di Intek prima
della stipulazione dell’atto di fusione, dette condizioni sospensive dovranno
intendersi avverate. 1l Consiglic di Amministrazione di Intek deve
parimenti intendersi competente a decidere, nellinteresse delle societa
risultanti dalla fusione, la rinuncia alle condizioni sub (a), (b) e (¢) sopra
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indicate. La condizione sub (d) sara oggetto di accertamento da parte degli
amministratori e/o dei legali rappresentanti di entrambe le societa,

2.4.3 Situazioni patrimoniali di riferimento per la fusione

Quali situezioni patrimoniali di riferimento perla fusmne, in conformita a
quanto disposto dall’art. 2501-quater del codice civile sono stati utilizzati
per Intek il progetto di bilancio al 81 dicembre 2016 approvato dal
Consiglio di Amministrazione del 26 aprile 2017 ¢ per Ergy il bilancio al 31,
dicembre 2016 approvato dall’Assemblea dei Soci del 28 aprile 2017.

Intek, al 31 dicembre 2016, ha riportato a livello separato una perdita: di
Euro 4,4 milioni con un patrimoenio: netto-pari ad Euro 442,2 milioni ed un
indebitamento netto verso teérzi della holding di Euro 80,4 milioni. A
seguito déll'applicazione dei principi contabili delle investment entities i
valori del bilancio copsolidato sono simili a quelli del bilancio separato.

Ergy, 4l 31 dicembre 2016, ha riportato a livello separato una perdita di
Euro 1,7 milioni, con un patrimonio netto pari ad Eurs 18,3 milioni ed
una posizionie finanziaria netta negativa di Euro 8,2 milieni. 11 bilancio
consolidato del Gruppo Ergy al 31 dicembre 2016 presenta una perdita di
Euro 1;4 milioni con un. patrimonio netto pari ad Euro 10,7 milioni ed wna
posizione finanziaria netta negativa di Buro 57,7 milioni..

2.4.4 Operazioni con parti correlate

In conseguenza del rapporte di contrello di fatto esistente tra Intek ed
Ergy, la fusione configura un’operazione tra parti correlate ai sefisi del
Regolamento Consob per le Operazioni con Parti Correlate (approvato con
delibera n. 17221 del 12 margo 2010 € successive modifichie). La
Procedura per le Operazioni con Parti Correlate di Intek {la “Procedura”)
prevede un’esenzioneg per le operazmm infragrippo, qualora nellé societi
controllate controparti dell'operazione non. vi sianc interessi qualificati
come s:gmfcatm ai sensi della Procedura, e, pertanto, non viene
applicata. Per Ergy, invece, la fusione rappresenta un’operaziong con parti
correlate di maggiore rilevanza, con conseguente applicazione dei rélativi.
presidi, Pertanto, 1’ perazione & stata sottoposta al preventivo parere del
Comitato per le operazioni con parti correlate di Ergy che si é eSpresso
sull'intéresse. della societa alla fusione e sulla correttezza € convenienza
sostanziale e procedurale delle relative condizioni.
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»

Il Comitato per le parti correlate di Ergy si & avvalso dell'assistenza di
Colombo & Associati S.p.A. — Milano per la verifica del rapporto di cambio
sottoposto alla approvazione del Consiglio di Amministrazione.

Nella determinazione dei valori delle societd coinvolte nella fusione gli
amministratori di Inték e di Ergy si sono avvalsi dell'attivita dell’advisor
indipendente EY S.p.A.

2.4.5 Modalita di assegnazione delle azioni

L’assemblea straordinaria della Societd Incorporante sard chiamata ad
approvare, & servizio della fusione, 'emissione di massime n. 18.914,322
nuove azioni ordinarie Intek senza indicazione del valore nominale, da
assegnare agli dzionisti Ergy diversi da Intek, a soddisfazione del Rapporto
di Cambio.

1l numero massimo delle azioni di nuova emissione a servizio della fusione
& cosi determinato, assumendo «che permanga invariata la partecipazione
di Intek in Ergy e la mancanza di annullamenti di azioni Ergy in virtd
delleventuale recesso di eni al successivo paragrafo 2.4.7..

Al perfezionatnento della fusione tutte le azioni di Ergy saranno annullate.

2.4.6 Rapporto di cambio e conguaglio in denaro
Le azioni di Ergy, che saranno annullate in virtd della fusione, saranno
concambiate in azioni ordinarie di Intek di nuova emissione, sulla base del

seguente rapporto di cambio:

ogni n. 4,5 azioni di Ergy da concambiare,
assegnazione di n. 1 azione ordinaria Intek.

Non sono -previsti conguagli in denaro.
Le azioni ordinarie di Intek emesse a servizio del Rapporto di Cambio

saranno quotate sul MTA al pari delle azioni ordinarie dell’Emittente in
circolazione alla data di efficacta della fusione.

A wwlspendent member of Baker Tily Internationat
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In conseguenza del perfezionamento délla fusjone, tutte le azioni di Ergy
verranno annullate e quelle non possedute da Intek saranmo céncambiate
con aziomi ordinarie di Intek, secondo il Rapporto di Cambio e eon le
modalita di assegnazione precedentemente descritte.

2.4.7 Diritto di recesso

Agli- azionisti della Societa. Incorporanda che non avranno concorso alla
deliberazione assembleare di approvazione del Progetto di Fusione spettera
il diritto di recesso ai.sensi degli artt. 2437 e.seguenti del codice civile.

1l recesso sara efficace subordinatamente al perfezionamento: della fusione.

11 valore di liquidazione delle azioni ordinarie di Ergy per le' quali sara
esercitato il diritte di recesso ‘sard determiniato dal Consiglio di
Amministrazione di Ergy con applicazione del criterio previsto daflart,
2437-ter, comma 3 del codice civile e wara reso noto nei-modi e hei termini
di legge, al pari dei successivi elementi del procedimento di récesso.

2.4.8 Decorrenza degli effetti della fusione

Gli -effetti- della fusione decorreranno dalla data indicata nell’atto di
fusione, che potra anche essere successiva a quella dell'ultima data delle
iscrizioni previste dall'art: 2504-bis:del codice civile.

Le operazioni della Societa Incorpeoranda saranno imputate al bilangio
della Societa Incorporante ¢ gli effetti della fusione ai fini delle‘imposte sui
redditi’ saranno riferiti alla Incorporante sfessa -a decorreré. dal primo
glorno dell’anno in cui viené data attuazione alla fusione.

3. NATURA E PORTATA DELLA PRESENTE RELAZIONE

Al fine di fornmire agli azionisti di Intek e di Ergy idonee informazioni sul
Rapperto di Cambio, la presente relazione indica i metodi seguiti dagli
Amministratori di Intek e di Ergy per la sua determinazione e le difficolta
di. valutazione dagli stessi ‘incontrate; essa contiene inoltre la nostra
valutazione sull'adeguatezza, nella circostanza, di tali metodi, sotto il
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profilo della loro ragionevolezza e non arbitrarietd, sullimportanza relativa
attribuita dagli Amministratori delle Societa a clascuno di essi, nonche
sulla loro corretta applicazione,

Nellesaminare i metodi di valutazione adottati dai Consigli di
Amministrazione delle Societd non abbjamo effettuato una valutazione
economica di Intek e di Ergy.

Tali wvalutazioni sono state svolte esclusivamente dai Consigh di
Amministrazione di Intek e di Brgy e dai loro consulenti incaricati.

Le procedure descritte nella presente Relazione sono state da noi effettuate
al solo scopo di esprimere un giudizio sui metodi di valutazione adottati
dagli Amministratori per determinare il Rapporto di Cambio e pertanto:

« tion hanno Alcuna validita per finalita diverse;

« mnon cosfituiscono in alcun modo una valutazione di merito sulla
opportunita dell'operazione di fusione, né sulle motivazioni della
fusione espresse dagli Amministratori.

Le conclusioni esposte nella presente relazione sono, inoltre, basate sul
complesso delle indicazioni e considerazioni in essa contenute, pertanto,
nessuna parte della relazione potrd essere consideratd, o comunque
utilizzata, disgiuntamente dal documento nella sua interezza.

4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Nello svolgimento del nostro lavoro abbiamo ottenuto dalle societd
partecipanti alla fusione i documenti ¢ le informazioni ritenute utili nella
fattispecie.

A tale fine, abbiamo analizzato la documentazione messa a nostra
disposizione ed in particolare:

» il Progetto di fusione redatto dai Consigli di Amministrazione di Intek e
di Ergy e approvato in data 16 maggio 2017, indirizzato alle rispettive
Assemblee Straordinarie, che propone il seguente Rapporto di Cambio:

n. 1 azione ordinaria Intek di nuova emissione, ogni 4,5 azioui
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PBrgy, senza prevedere aloun conguaglio in denaro;

¢ le Relazioni redatte dai Consigli di Amministrazione di Intek e di Ergy
ai sensi dell’art. 2501-quinquies del Codice Civile ¢ approvate in data
16 maggio 2017, che illustrano e glustificanoc sotto il profilo giuridico
ed, economica il Progetto di Fusione e, in particolare, il Rapporto di
Cambio delle azioni, nonché i criteri di determinazione dello stesso;

o il documento di presentazione agli investitori dell’Operazione del 24
gehnaio 2017 (“Linee Guida della fusione di Ergy Capital in Intek
Group”); ‘

¢ {comunicati stampa € le informazioni sulla fusione rese disporibili al
pubblico;

» la Relazioné Finanziaria al 31 dicembre 2016 di Intek, assoggettata a
revisione contabile;

» la Relazione Finanziaria al 31 dicembre. 2016 di Ergy, assoggettata a
revisione contabile;

+ il bilancio separato assoggettato a revisiorie contabile ed i prospetti del
bilancio consalidate al 31 dicermbre 2016 di KME AG;

» perizie o relazioni di stima redatte da esperti indipendenti a supporto

del fair value relativo agli altri beni o immobili di proprieta del gruppo;

« il documento valutativo predisposto dall’Advisor Ernst & Young S.p.A.
(nel segnito 1"Advisor”), finalizzato a supportare i Consigh di
Amministrazione di Intek e Ergy nella determinazione del rapporto di
cambio; Considerazioni sul rapporto di cambio nel contesto della
ipotizzata fusione di Ergy Capital in. Intek Group, datato 15 maggio
2017, nonché la principale decumentazione a supporto delle analisi
effettuate;

+ idocumenti valutativi predisposti dall’Advisor, destinati a supportare i
Consigli di Amministrazione di Inték e di Ergy nell’ambito delle
valutazioni per la predisposizione dei bilanci e la stima del Net Asset
Value (NAV) al 31 dicembre 2016. Pill in dettaglic i documenti
principali oggetto di analisi sono stati i seguenti:

- KME AG: Impairment test analysis for the purpose of the

10
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Conisolidated and Separate Financial Statements of KME Group as at
31st December 2016, datato 21 aprile 2017;

- ERGY CAPITAL S.p.A. Impairment test su goodwill della GCU
Potovoltaico e della CGU Geotermia e sul valore di carico delle
partecipagioni iscritte nel Bilancio d’esercizio di ErgyCapital S.p.A. al
31 dicembre 2016, datato 31 marzo 2017;

« il Business Plan 2017-2021 di KME AG redatto dal Management della
societd ¢ approvato dal Consiglio di Amministrazione della societa in
data 26 aprile 2017;

¢ i Business Plan delle CGU di Ergy relativi al Settore Fotovoltaico
{2017-2032), al Settore Biogas (2017-2026) € al Settore Geotermia
(2017-2019) approvati dal Consiglio di Amministrazione di Ergy in
data 27 marzo 2017;

o il regolamento del prestito obbligazionario convertibile emesso da
Intek;

o iverbali delle riunioni dei Consighi di Amministrazione di Intek e Ergy
tenutesi in data 16 maggio 2017, aventi per oggetto l'approvazione del
progetto di fusione e delle Relazioni al progetto di fusione;

v gli Statuti Sociali di Intek e Exgy;

» leinformazioni relative alle quotazioni delle azioni Intek e Ergy raccolte
tramite data providers specializzati;

s la relazione del Comitato per le operazioni con parti correlate di Ergy;

+ la fairness opinion rilasciata in data 12 maggio 2017 dalla Colombo &
Associati S.p.A., advisor del Comitato per le operazioni con parti
correlate di Brgy;

« ogni altra documentazione resaci disponibile ai fini dello svolgimento
dell’incarico,

Abbiamo inoltre ottenuto attestazione che, per quanto a conoscenza degli
Amministratori di Intek e di Ergy, non sono intervenute modifiche

significative ai dati ed alle informezioni prese in considerazione nello
svolgimento delle nostre analisi.
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5. METODOLOGIE DI  VALUTAZIONE ADOTTATE  DAGLI
AMMINISTRATORI PER I;A: DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI
CAMBIO

§.1 Situasiont patrimoniali di fusione

Al sensi.e per gli effetti dei comma primo e secondo dell’art. 250 1-quater del
Codice Civile i Consigli di Amministrazione delle societa partecipanti alla
fusione hanno deliberato di effettuare Ja fusione sulla base dei rispettivi
bilanci al 31 dicembre 2016, entramibe assoggettati a revisione legale ‘da
parte di Deloitte & Touche S.p.A..

5.2 Metodologia adottata dagli Amministratori ai fini dellanalisi
dei criteri selezionati per la valutazione

1 Congigli di Amministrazione dii Intek e di Ergy hanno determinato il
Rapporto di Cambio a seguito ‘di una ponderata valutazione delle due
societa, tenendo conto: della natura dell’'operazione ed adottande métodi di
valutazione comunemente. utilizzati, anche a livello internazionale, per
operazioni di-tale natura per imprese operanti in questo settore €d adeguati
-alle caratteristiche di ciascuna societa partecipante alla fissione.

Nella fasione tra societa l'obiettivo della valutazione ¢ la determinazione dei
valori relativi dei capitali economici e del conseguente Rapporto. di Cambio,
‘¢ioé della proporzioneé fra il numero delle azioni della societa mcorporanda_
ed il numero delle azioni che lincorporante assegna agh azionisti
dell'incorporanda.

Lo scopo principale delle valutazioni delle societd interessate da fusioni,
quindi, pit che la stima dei valori assoluti del capitale economico, &
rappresentato dall'ottenimento di' valori relativi raffrontabili ai fini della
determinazione del Rapporto di Cambio. Le societd oggetto dell’operazione
sono state pertanto valutate in base a criteri omogenei, in modo che i
risultati delle analisi valutative fossero pienamente confrontabili.

Le valutazioni sonio state. eseguite in ipotesi di continiitd aziendale e.

consideérando le societd come entitd disglunte, ovvero in-un ottica stand-
alone sulla bBase dell’attuale configuraziorie delle societa prescindendo

12 ( )
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quindi da ogni considerazione concernente sinergie attese che possano
derivare dalla fusione, prescindendo altresi dalla considerazione di premi di
controllo.

La dottrina e la prassi professionale hanno sviluppato, in mancanza di
formule e regole definite a cui attenersi per effettuare delle valutazioni,
criteri € metodologie ritenute di generale accetiazione presso gli operatori.
La scelta del ctiteri di valutazione dipende dunque dalla natura e dalle
caratteristiche dell’azienda da valutare e dalle finalitd dslla valutazione
stesea.

La migliore prassi prevede inoltre, se possibile, I'applicazione di diversi
metodi vahutativi e individuazione di un range di valori a sostegno della
scelta finale.

5.3 Criteri di valutazione adottati dagli Amministratori

Tenuto conto della finalita delle stime, dei criteri comunemente impiegati
nelle prassi valutative nazionali ed internazionali, delle caratteristiche
proprie di clascuna societa, dello status di societd quotate di Intek ¢ di
Ergy, nonché della natura dell'operazione, gli Amuinistratori delle due
societa hanno determinato il Rapporta di Cambio, ed in particolare gli
Equity Value di riferimento di Intek ed Ergy, mediante Tapplicazione di due
metodologie:

- il Metodo delle Quotazioni di Borsa
- il Metodo Somma delle Parti (metodo patrimoniale).

5.3.1 Metodo delle Quotazioni di Borsa

11 metodo delle Quotazioni di Borsa consiste nel determinare il valore di
un’azienda con titoli azionari quotati in Borsa pari a quello attribuito sui
mercati azionari regolamentati, in base alle quotazioni trattate, a
prescindere dai valori patrimoniali ¢ reddituali, storici e prospettici.

Tale metodo risulta particolarmente efficace, specialmente in ipotesi di
significativa liquidita dei titoli in esame, in quanto rappresenti con evidenza,

13
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il valore attribuito all’azienda dai potenziali investitori in concrete ipotesi di
compra-vendita,

Allo. scopo di attenuare gli effetti della. potenziale volatilita dei prezzi dei
titoli nel breve periodo, risulta inoltre opportuno tenere conto dei risultati
desurmibili dalle quotazioni di Borsa attraverso il calcolo di medie su diversi
orizzonti temporali.

5.3.2 Metodo Somma delle Parti

Tale metodo comporta la stima, a valori di mercato, di ‘tutte le attivita
materiall e immateriali, singolarmente determinate, al netto delle passivita.

Ai fini della déterminazione dei fair value dei singoli assets. sono stati
adottati per le principali attivita di Intek (KME AG, Ergy Capital e Culii
Milano).e analogamente per le principali atfivitd di Ergy (CGU Fotoveltaico,
Geotermia ¢ Biogas) diversi approced, quello finangiario e quello di mercato.

Le altre attivita, di minore rilevanza, sono state stimate prevalehtemerte
con il metodo del patrimonio netto.

Liapproccio finanziario € stato adottato mediante Iapplicazione del metodo
dei flussi di cassa (Discounted Cash Flow), meintre ai fini: della valutazione
con Papproceio di-mercato si & seguito il metode dei multipli di transazione.

». Metodo del Discounted Cash Flow (“DCF”)

Il metodo DCF determina il valore di un’azienda o di un’attivita economica
nella sua globalitd, sulla base della capacita dells stessa di generare flussi
di cassa. In particolare, tale criterio si basa sullipotesi che il valore: di
un’azienda o.di un’attivita sia pari:

(i} al valore attuale dei flussi-di cassa generati nel futuro, attualizzati
a un opportuno tasso di sconto rappresentato nel caso di specie
dal .costo medio ponderato del capitale investito della soeieta
(Weighted Average Cost of Capital - WACC);

(i) di un valore terminale anch’sso attualizzato al medesimo tasso di
sconto.
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La formula matematica che esprime il DCF & la seguente:

2 F¢, yr .
W . _ -0
Zarwacey T dewacey O
dove:
W= Valore del capitale economico (Equity Value)

FCt=  Flusso di cassa operativo “unlevered” annuale atteso nel periodo t
VT = Valore terminale

DF = Posizione finanziaria netta e interessi di terzi al momento t=0

n= Numero dei periodi di proiezione esplicita

WACC = Costo medio ponderato del capitale
Nel dettaglio 1 singoli parametri rilevanti:
Flussi finanziari

Esprimono la dimensione finanziaria della gestione operativa di un'azienda
e, pertanto, si determinano sia trasformando grandezze economiche di
competenza {reddito operativo) in effettivi movimenti di risorse monetarie
generati per effetto del normale svolgimento dell’attivitd operativa
dell’azienda stessa, sia considerando gli esborsi derivanti dalla realizzazione
di investimenti.

La sammatoria dei flussi di cassa operativi attualizzati esprime, di fatto, il
yalore complessivo del totale delle attivita operative di un’irapresa e quindi
il valore corrente del capitale investito operativo. Ad fini della valutazione,
guesti flussi sono normalmente determinati al netto delle imposte.

Valore terminale

Nel processo valutativo non @ sufficiente attualizzare i flussi finanziari
previsti nel business plan. dell’azienda, ma & aniche necessario calcolare un
valore per i flussi annuali che sono al di 14 della soglia di previsione
analitica del business plan.

Costo medio ponderato del capitale

1 flussi finanziari da attualizzare sono quelli di natura operativa, destinati
alla remunerazione di tuttl i fornitori di capitale, azionisti & terzi, Ai fini
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dell'attualizzazione dei flussi finanziari e del valore residuo, deve essere.
pertanto utilizzato un tasso rappresentativo del costo medio del capitale.
investita nelle societd. Sulla base della prassi ¢ della dottrina e in
particolare della tecnica valutativa del Capital Asset Pricing Model (CAPM),
il Costo medio ponderato del capitale (WACC) é definito come segue:

L E

WACC = Kd (1—1) ———+ Ke
' D+ E D+E

dove:

Kd = Costo del capitale di debito al netto dell’effétto fiscale

Ke = Costo del capitale proprio

D= Capitale di debito

E= Capitale di rischio

™ Aliquota fiscale

In particolare, il costo del capitale di debito rappresenta il tasso di
finanziamento a lungoe termine applicabile a societa o attivita economiche di
simile rischiosita. 1l costo del capitale di. rischio tiflette invece il rendimento
atteso. dallinvestitore, tenute conto del rischio rélativo dellinvestimento,
calcolato sulla base della teoria del Capital Asset Pricing Model attraverso la
seguente formula;

K, = 'Rf + ﬁ(‘Rm - Rj')

dove:

Ke = Costo del.capitale di rischio

Rf = Tasso di rendimento atteso su investimenti privi-di rischio

B = Coefficiente che inisura la correi;aaé”o;ié tra i rendimenti- attesi
dell.’invéstimentq considerato e i rendimenti attesi del mercato
azionario di riferimento.

Rm = Rendimento medio atteso su investimenti azionari del mercato
azionario di riferimento.

In via generale, il tasso WACC utilizzato ai fini della stima del valore: del
capitale economico. riflette ipotesi coerenti con i benchmark di mercato
relativi al costo del capitale di rischio (tasso di réndimento attesa su
rendimenti privi di rischio, coefficiente Beta, premio di rendimento richiesto
dal mercato azionario), nonché con la struttura del capitale delle attivita
oggetto di valutazione,
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» Metodo dei multipli di transazione

1l metodo dei multipli di transazioni si fonda sull'analisi delle informazioni
fornite dai prezzi realizzati in transaziori recenti fuori mercato, riferite ad
un campione selezionato di societd operanti nel settore di riferimento e
sulla suiccessiva applicazione dei mulfipli di valutazione, evidenziati da tale
analisi, ai valori della societa oggetto di valutazione.

La metodologia detiva il valore di una societa dalla valutazione attribuita in
occasione di operazioni di cessione. di altre societa aventi caratteristiche
comparabili e, in particolare, determinando il rapporto tra il valore di
cessione di societd comparabili e talune grandeaze finanziarie (ad esempio
I'EBITDA, i ricavi, i flussi di cassa) e applicando successivamente i multipli
cosi determinati alle corrispondenti grandezze finanziarie della societd
oggetto di valutazione al fine di determinarne il valore.

1 passaggi principali nell'applicazione di tale metodologia sono:

() la definizione del campione di riferimento delle societa aventi
caratteristiche comparabili;

(ii) la scelta dei multipli appropriati;

(i) it -c_élcol:o dei mmltipli per le societa aventi caratteristiche
comparabili e identificazione di un range di valori da applicare alla
societd oggetto di valutazione;

(iv) Vapplicazione dei multipli alle corrispondenti grandezze finanziarie
della societd oggetio di valutazione.

Il calcolo dei multipli richiede l'osservazione del valore di mercato della
societd, che pué essere il valore del capitale economico o VEnterprise Value
e lidentificazione di una grandezza finanziaria coerente,

Incltre, i valori e le grandezze finanziarie rilevanti dovrebbere subire gli
aggiustamenti appropriati al fine di assicurare che i multipli siano calcolati
in maniera coerente con riguardo a tutte le societa del campione di
riferimento, tenendo in considerazione; se necessario; le differenize nei
principi contabili, nella struttura finanziaria e cosi via.
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5.4 Risultati emersi dalla valutazione degli amministratori di
Intek e di Ergy

8.4.1 Considerazioni sulla natura del capitale socidle e delle azioni

La formula relativa al Rapporto di Cambio & espressa di seguito:

Rapporto di Cambio = Equity Value mex / # azioni Intek:

Equity Value erav / # azioni ERGY

Alls scopo di determinare il numero delle azioni sono stati considerati i
seguenti aspetti:

« Azioni ordinarie e Azioni di rigparmio; Intek ha in circolazione azioni di
risparmio. E pertanto necessario definire la c.d. parita interna, ossia il
rapporto di concambio ésistenté tra azioni ordinarie e ‘azioni di
risparmio, attraverso un’analisi del contenuto patrimonialé dei loro
diritti, Allo stato attuale, in caso di liquidazione i diritti delle ‘due
diverse categorie di ‘azioni non sono differenti. Simildrmente a quanto
effettuato in precedenti operazioni straordinarie, si & ritenuto
opportuno definire un rapporto di paritd. interna pari a uno tra azioni
ordinarie e di risparmio della Societa Incorporante;

» Azioni con voto maggiorato: la presenza nello statuto di Intek della
clausola relativa al voto maggiorato ¢ -stata considerata come
caratteristica dell’azionista e non delle azioni stesse;

«  Azioni proprie: come da prassi, non sono state-considerate. niel numero
di azioni ai fini della définizione del valore unitario delle azioni, nella
sostanza si attribuisce il maggior valore di tali azioni rispetto al costo
di iscrizione a tutti gli azionisti;

+ Intek ha in circolazione un prestito obbligazionario a conversione
obbligatoria dellimporto nominale complessivo di Euro 32.004.000,
suddiviso in numero 4.000 obbligazioni dal valore nominale unitario di
Euro 8.001 “Convertendo Intek Group S.p.A. 2012-2017°. Ai fini della
stima del Rapporto di Cambio, & stato considerato I'esercizio del diritto
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di conversione e quindi il conseguente effetto diluitive sul capitale
‘sociale, B’ stato altresi tenuto conto che una frazione di detto prestito
obbligazionario per n.526 obbligazioni per un importo nominale
complessivo di Euro 4.208.526 risulta attualmente detenuta da Intek
stessa.

5.4.2 Metodo delle quotazioni di Borsa

Ai fini delle valutazioni & stato preso in esame l'andamento delle quotazioni
di Borsa relative a diversi orizzonti temporali, sia con riferimento alla data
del 24 gennaio 2017 (data dellannuncio ufficiale al mercato
dell'Operazione cd. “Leak date’) che al 31 dicembre 2016. Per sterilizzare
la volatilita insita nei titoli agionari si & privilegiando il ricorso a medie
delle quotaziont. In particolare si & fatto riferimento ad intervalli di 1, 3, 6
e 12 mesi.

Per determinare 1'Eguity Value di Intek si & fatto riferimento alla somma
della capitalizzazione di borsa delle azioni ordinarie e di quelle di
risparmio.

Le tabelle sottostanti riepilogano le risultanze delle analisi indicando il
Rapporto di .Cambio inteso come numero di azioni Ergy per ogni azioni

Intek.

Data Orizzonte |Pquity Value per Azione | Rapporto di
Osservazione temporale | poou | Intelk cambio
31 dicembre 2016 | 12 mesi 0,0544 02370 4,3566
31 dicembre 2016 |6 mesi 0,0510 0,2076 4,0706
31 dicembre 2016 |3 mesi 0,0524 0,2060 3,0313
31 dicembre 2016 | 1 mese 0,0546 0,2050 3,7546
Leak date 12 mesi 0,0539 0,2338 4,3377
Leak date 6 mesi 0,0529 0,2126 4,0189
Leak date 3 mesi 0,0546 0,2137 3,9139
Leak date 1 mese 0,0562 0,2252 4,0071

1 valori osservati si collocano tra un minimo di 3,75 ed un massimo di 4,36.
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5.4.3 Metodo Somma delle Parti

Ai fini dell’applicazione del metodo in esame & stato preso in esame quanto
segue.

Intek

II valore di Intek & rappresentato, per oltre 1'85%, dal valore della
controllata KME AG.

Al fini della determinazione del valore di tale partecipazione secondo
Lapplicazione del metodo DCF & stato preso in considerazione il Business
Plan, 2017-2021 redatto dal Management di KME AG. I flussi di cassa
risultanti dal piane sono -stati attualizzati al tasso di sconto WACC .del
9,98%, che include una maggiorazione della percentuale dell’l,5% per
ridurre l'alea connessa ai rischi intrinseci delle previsioni nonché delle
devidzioni registrate in passato tra dati previsiotiali e dati storici.

Gli altri parametri utilizzati p‘er"ii calcolo del tasso WACC sonoi seguentis

+ risk free-rate: media ponderata dei bond governativi a 10 anni di
ciascun paese in cui il Gruppo opera;

o market risk premium: pari al 5,5%, in linea con la prassi valutativa
-italiana;

» .costo del debito; tasso swap USD a 10 anni al 31 dicembre 2016
incrementato da uno spread del 2,5%;

*  Beta unlevered: media dei coefficienti beta unlepeéred diun campione di
societd quotate comparabili;

s Premio addizionale Alpha sni costo'del capitale propric pari al 4%.
1l terminal value € stato calcolato assumendo EBITDA. di lango periodo
pari alla media del’EBITDA di Piano deghi ultimi 5-anni (periodo esplicito),

ammortamenti pari agli investimenti ed utilizzando un tasso di crescita di
lungo periodo “g” pari a zero.
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Con tiferimento all’applicazione del metodo dei Multipli di Transazione, per
le. societd KME AG e Culti, dopo aver selezionato un panel di transazioni
comparabili, & stato utilizzato il multiplo EV/EBTDA, considerato il pin
attendibile alla Iuce della consolidata prassi valitativa, per aziende
operanti in business similari. Nello specifico, ai fini della determinazione
del valore di KME AG é stato utilizzato un moltiplicatore pari a 9,32 ¢
I'EBITDA 2016 pari ad Euro 63 milioni.

Dopo aver determinato i valori di Intek con i metodi DCF e dei Multipli, gli
Araministratori hanno caleolato la media aritmetica di tali due valori, allo
scopo di ponderare le stime di crescita del piano KME AG (riflesse nel
metodo DCF) con valori storici (riflessi nel metodo dei multipli). La scelta
di tale metodologia, da parte dell’advisor, & attribuibile alla necessitd di
attenuare la crescita prevista nel Piano KME (riflessa nel metodo DCF) con
valori storici (riflessi nel metodo dei multiplij anche alla Iuce (i) degli
scostamenti tra i dati actual ¢ di budget di KME, nonché (i) delle stime del
Piano 2017-2021 al rialzo rispetto alla versione del Business Plan
precedente.

T risultati ‘ottenuti, posta la minor rischiositd delle valutazioni di Ergy,
sono stati integrati delle tisultanze di scenari alternativi (sfress test
utilizzando ulteriori parametd quali un aumento del tasso di sconto
applicate ai “flussi di KME (+1,0% e successivamente +1,4%). L'ultimo
scenario approssima il valore di patritnonio netto di Intek che esprime a
Fair value le proprie attivita.

Ergy

Al fini dellapplicazione del metodo DCF & stato preso in considerazione,
per la CGU Fotovoltaico, il Piano Finanziario 2017-2032 redatto dal
management di Ergy. Il periodo del piano & rappresentativo della vita utile
degli impianti fotoveltaici, per cui non & stato calcolato alcun valore
terminale.

Analogamente si & proceduto per la CGU Biogas, con un Piano finanziario
2017-2026, mentre per la CGU Geotermia il pianc é relativo al triennio
n017-2019 {in tale caso prevedendosi e calcolando perd il terminal valie).
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I tasso di sconto utilizzato per la: CGU del Fotovoltaico, di gran lunga la
piily significativa, & pari, al netto delle imposte, al 5,13%. Il tasso di sconto
& stato stimato sulla base del costo medio del capitale di settore calcolato
partendo dal tasso di interesse di mercato del 1,76% (Risk-free rate pari al
BTP decennale al 31 dicembre 2016), ipotizzando un rapportc D/E
(Debt/Equity) pari a 3,25..

Con riferimento allapplicazione del metodo dei Multipli di Transazione,
sono state fatte le medesime considerazioni fatte per Intek ed & stato
utilizzato un multiplo tecnico EV/MW, quindi ‘il meoltiplicatore & stato
applicato alla potenza totale in MW degli impianti di proprieta di Ergy. Tale
moltiplicatore, pari a 3,68, € stato applicato alla potenza totale, espressa
in MW, degli impianti fotovoltaici di proprieta di Ergy cerrispondente. a
18,105,

Anche per Ergy, coerenteménte con lapproccio séguite per Intek, gli
Ammiinistratori  hahno- determinato il +valore risultante dalla media
aritmetica dei due metodi (DCF e Multipli di Transazione). Valgano pertanto
le medesime considerazioni fatte per Intek.

Per ‘maggiori dettagli sui dati utilizzati per la determinagione. dei valoti

secondo’ il Metodo Suvmma delle Parti si rinvia slle Relazioni degli
Amministratori,

Valutazioni con il Metodo Semma delle Parti

La tabella seguente riepiloga i risultati ottenuti:

BAKER TILLY

Metodo

ERGY

Equity Value per Azione

Intek

Rapporto di
cambio

DCF - caso braSé

0,1104

1,2616

11,4275

Multiph di transazione

0,0790

1,0430

13,2025

Media

0,0950

1,1520

12,1263

DCF - stress test 1

0,1104

1,1245

10,1857

0,1104

1,0760

9,7464

DCF - stress test:2

1 valori ottenuti si. posizionano tra un minimo di 9,75 e un massimo di

13,20,

An independent meimber of Baker Tily Infernationat

22



84

’“
o

BAKER TILLY
REVISA

5.4.4 Sintesi dei risultati raggiunti dagli Amministratori in
merito al valore delle Societé partecipanti alla fusione

Gli Amministratori riportano che, sulla base delle risultanze delle
valutazioni, come precedentemente mportate, & stato indicato da parte
dell'advisor un intervallo di valori del Rapporto di cambio, riferito al
numero di azioni Ergy in cambio di 1 azione Intek di nuova emissione,
compreso tra 4 (espressione del Metodo delle Quotazioni di Borsa) e 10
(espressione del Metodo della Somma delle Parti}. In questiultimo easo
sono state consideraté anche le risultanze degli stress test piiy prudenziali
per Intek alla luce delle considerazioni indicate in precedenza.

6. DIFFICOLTA’ DI VALUTAZIONE INCONTRATE DAGLI
AMMINISTRATORI

Oli Amministratori riportano che le principali difficoltd incontrate nella
valutazionie delle societa coinvolte nella fusione sono sinteticamente le
geguenti:

»  ricorso alleffettuazione di stime e ‘di assunzioni soprattutto per il
metodo del Discounted Cash Flow. Non & possibile preveders che tali
stime ed assunzioni, pur basandosi sullesperienza e conoscenza,
nonché sui dati storici disponibili, saranno effettivamente mantenute o
confermate. Si citano, ad esempio, gli scostamenti rilevati tra i dati
actual e quelli di budget elaborati dal Management di KME AG negli
witimi 3 anni;

¢ limitata comparabilita delle societd oggetto di analisi con rignardo -al
portafoglio degli investimenti detenuto ed allo stadio di valorizzazione
degli stessi;

« presenza di categoric diverse f{azioni ordinarie e di risparmio)
allinterno dell’azionariato di Intek;

» complessiti dello strumento finanziario Prestito Convertendo e

connesse considerazioni relative alla determinazione del Rapporto di
Cambio;
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» scarsa significativita delle quotazioni di borsa di Intek ed Ergy rispetto
ai: prmmpah competztors quotati e mancata copertura da parte degli
‘analisti per entrambe i titoli,

Le predette oggettive difficolta di valutagione sono state oggetto di attenta
considerazione nello svolgimento delle analisi e ai fini della determinazione
del Rapporto di Cambio.

7. RISULTATI EMERSI DALLA VALUTAZIONE EFFETTUATA DAI
CONSIGLI DI AMMINISTRAZIONE

Tenendo conto dei risultati derivanti dall’applicazione delle metodologie di
valutazione, defla natura di societd quotata di entrambe le societa oggetto
dell'operazione di fusione e del diritto di recesso spettante agli azionisti di
Ergy, i Consigli di Amministrazione di Intek ¢ Ergy, preso atto delle
conclusioni conteriute nel parere rilasciato dal Comitato per e Operazioni
con parti correlate di Ergy, hanno' deciso di adottare il seguente Rapporto
di Cambio:

¢ ognin. 4,5 azioni di Ergy da concambiare, assegnazione di h. 1 (una),
azioie ordiriaria Intek (il “Rapporto di Cambio”).

Tale valoré approssima il valore massimo ottenuts dall’ applicazione ‘del
metodo delle Quotazioni di Borsa, che ¢ stato ritenuto nella fattispecie: il
pit ideneo, visto-che si tratta di due societs entrambe quotate .

1l Rapporto di Cambio cosi determinato produce gli stessi effetti di un
aumento di capitale di Intek condotto sugli attuali valori di borsa
acquisendo comunque a sconto le aftivita di Ergy. Tale Rapporto di
Cambio produce wun limitato effetto diluitive per i soci di Intek in
considerazione dei rapporti dimensionali delle due societa coinvolte ¢ della

quota di partecipazionie in Ergy da parte di Intek stessa.
Le principali considerazioni ché hanno condotto i due Consigli di
Amministrazione a questa scelta possono cosi ‘essere riassunte:

¢ minimizzazione dell'uscita di cassa legata al potenziale recesso degli
azionisti di Ergy;
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» riduzione dei fenomeni di arbitraggio tra i titoli coinvolti che
potrebbero alterare Pandamento delle quotazioni;

» interesse di Intek alla gestione diretta delle-attivita di Ergy e dei relativi
benefici.

Non sono previsti conguagli in denaro.

8, LAVORO SVOLTO

Relativamente ai metodi adottati dagli Amministratori, anche sulla base
delle indicazioni dei loro consulenti, per la stima del valore delle societa e
quindi, del Rapporto di Cambio, abbiamo svolto un esame critico dei
metodi seguiti, raccogliendo elementi utili per accertare che tali metodi
fossero tecnicamente idonei, nelle specifiche circostanze, a determinare il
Rapporto di Cambio, preservando il criterio defl'omogeneita valutativa.

Abblamo inoltre svolto, tra le altre, le seguenti procedure:

« esaminato il Progetto di fusione e le relazioni illustrative redatte daghi
Amministratori di Intek e di Ergy ai seiisi dell’art. 2501-gquinquies del
Codice Civile;

« esaminato il bilancio individuale e il bilancio consolidato al 31
dicembre 2016 di Intek, corredati dalle relazioni del Consiglio di
Amministrazione, del Collegio Sindacale e della societa di revisione;

e esaminato il bilancio individuale e il bilancio consolidato al 31
dicembre 2016 di Ergy, corredati dalle relazioni del Consiglio di
Amministrazione, del Collegio Sindacale e della societa di revisione;

e esaminati il bilancio separato e i prospetti del bilancio consolidata al
31 dicembre 2016 di KME AG;

e verificate le informazioni relative alle quotazioni delle azioni Intek e
Krgy raccolte tramite data providers specializzati;
25
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2017‘»2021 redati:e dal management della Someta, e approvate dal
Consiglio di Amministrazione in data 26 aprile 2017;.

o verificate le assunzieni e la costruzione dei piani stand-alone delle
‘societd attraverso l'analisi ¢ l'ssame ‘dei dettagli di piano forniti, i
‘eonfronto con il management ¢ con i consulenti che hanno ‘assistito gli.
Ammitistratori;

» discusso con la societa di revisione Deloitte & Touche il tavoro svolto
in relazione alla revisione contabile dei bilanci d’eserdizio e consolidato
al 31 dicembre 2016 di Intek e'di Ergy;

= discusso con I'Advisor EY le assunzioni e le metodologie utilizzate nelle
valutazioni adottate al fini della determinazione del Rapporto di
Cambio;

* esaminate le risultanze del Comitato per le operazioni con parti
correlate di Ergy riportate nella relativa relazione;

» esarninate con I'Advisor del Comitato-operazioni con parti correlate di
Ergy, Colombo & Associati 8.p.A., le assunzioni e la documentazione a
supporto della Fairness-opinion rilasciata in data 12 aggio 2017

+ esaminato gli statuti sociali attualmente in vigore delle societa
partecipant! alla fusione;

« verificate le sensitivity analysis' svolte, con 1 obiettivo di ‘accertare
quanto il. Rapporto di Cambio prescelto sid influenzabile da variazioni
‘nelle ipotesi e nei parametri‘assunti;

o verificata laccuratezza dei calcoli rmatematici delle valutazioni
utilizzate ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio dagli
Amministratori con l'ausilio dei loro consulenti;”

o esaminato il documento di presentazione agli investitori

dell’Operazione del 24 gennaio 2017 {“Linee Guida della fusione di
Ergy Capital in Intek Group”);
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» csaminato i conmnicati stampa e le informazioni sulla fusione rese
disponibili al pubblico da Intek e da Ergy;

« esaminato le proiezioni economico-finanziarie di Ergy, relativamente
alla. CGU Fotovoltaico per il periodo 2017 ~ 2032 alla CGU Biogas
(2017-2026) e alla CGU Geotermia (2017-2019) redatte dal
‘management di Ergy;

« repefito ed aralizzato le informazioni pubbliche considerate rilevanti ai
fini dell'applicazione delle metodologie valutative selezionate, inclusi i
dati di mercato relativi al campione di transazioni comparabili, le
ricerche e analisi finanziarie pubblicate da istituti specializzati e
banchie d’affari;

» raccolto, attraverso colloqui con il management e la societd di
revisione, informazioni circa gli eventi verificatisi dopo la data di
riferimento delle situazioni patrimoniali sopra menzionate, che
possano avere nun effetto significativo per le finalita delllincarico
conferitoci;

« analizzato ogni altra documentazione resaci disponibile ai fini dello
svolgimento dell’incarico;

e ottenufo altresi un‘attestazione da parte dei rappresentanti legali delle
due societd partecipanti alla fusione che, per quanto a loro
conoscenza, alla data della pregsente relazione non sono maturate
circostanze modificative dei dati e dei contenuti della documentazione
analizzata, né si sono verificati eventi tali da meodificare le valutazioni
espresse dagli Amministratori per la determinazione del Rapporto di
Cambio.

9., COMMENTI SULL’ADEGUATEZZA DEI METODI UTILIZZATI E
SULLA VALIDITA’ DELLE STIME PRODOTTE

Con. riferimento al presente incarico, riteniamo opportuno sottolineare che
la finalita principale del procedimento decisionale degli Amministratori
consiste in una stima dei valori economici relativi alle singole societa
oggetto della fusione, effettnata attraverso lapplicazione di criteri omogened
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ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio, stima pertanto non
utilizzabile per finalita diverse.

Nelle valutazioni di operazioni di fusione, infatti, la finalita ultima non &
tanto la determinazione dei valori assoluti del capitale economico delle
societd interessate, quanto piuttosto lindividuazione di valori confrontabili
int séde di determinazione del Rapporto di Cambio.

Per tale ragione, le valutazioni per opérazioni di fusione hanno significato
unicamente nel loro profilo relativo e non possono essere assunte,
particolarmente nell'attuale contesto di mercato, quali stime del valore
assoluta delle societa interessate per operazioni diverse dalla fusione per la
quale sono state eseguite.

Cid premesso, le principali considerazioni relative al metodi di valutazione
utilizzati dagli Amministratori, sotto il profilo della loro ragionevolezza e
non arbitrarieta, nelle circostanze del caso di specie, sonele seguenti:

« i metodi valutativi adottati sono comunemente accettati éd utilizzati
dalla prassi professionale e di mercato, sia a:livello nazionale che
intefnazioriale, ¢ sono condivisi dalla teoria finanziaria ed
aziendalistica nelambito delle. valutazioni di  societd: con
caratteristiche assimilabili a'quellg in oggetto;

» i -metodi utilizzati sono stati individuati nel rispetto di un principio
generale di omogeneita ed applicati con modalita coerenti tra le due
societd, operando con la finalita di esprimere valori confrontabili ai fini
della determinazione del Rapporto di Cambio;

» i metodi sono stati applicati con riferimento alle due societi
considerate distintamente ed in ipotesi di autonomia, ovvero
prescindendo dai possibili éffetti derivanti dalla fusione;

+ nello specifico, il Metodo ‘delle Quotazioni di Borsa che determina il
valore dellazienda in base alld capitalizzazione di Borsa, ove
applicabile, dovreébbe di norma costituire la migliore approssimazione
del valore dell’azienda as is. Le opportune considerazioni fatte dagli
arnthinistratori circa la significativita della liquidita del titolo, inferiore
alle medie esaminate con particolare riguardo per Imtek, non
impediscone di privilegiare tale metodologia, laddove i si trovi in
presenza di entrambe le societd oggetto di valutazione con titoli
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azionari negoziati nei mercati regolamentati, a differenza di quanto
accadito in precedenti operazioni di fusione;

v il Metodo della Somma delle Parti, con applicazione del metodo DCF
per la valutazione degli assets principali, presenta significative
difficolta dovute non solo alla ricorrente aleatorieta dei piani futuri, ma
anche alla diversa affidabilita dei dati previsionali riferiti alle
partecipazioni pill significative. 1 piani futuri di KME AG per Intek,
hanno infatti storicamente evidenziato scostamenti significativi
rispétto ai dati actual, mentre quelli relativi alla CGU Fotovoltaico per
Frgy trovano riscontro pilt obiettivo nella capacitda produttiva
‘disponibile degli impianti. A riprova di cid il tasso di sconto dei piani
KME AG include una maggiorazione appositamente stimata per
ridurre il rischio di previsioni errate;

s anche il Metodo della Somma delle Parti, con applicazione della
Metodologia dei Multipli di Transazione, presenta incertezze dovute
alle differenti fonti utilizzate per il caleolo dei multipli di transazione
(moltiplicatore del’EBTDA per KME. AG, moltiplicatore dei MW per
Ergy);

s il Metodo della Somma delle Parti, con applicazione della media
aritmetica dei valori risultanti dai due metodi utilizzati per la
valutazione dei principali assets (DCF e Multipli di transazionej viene
applicats di fatto per ritigare le incertezze conmesse in particolare
all’applicazione del metodo DCF, gia precedentemente esposte;

o+ il Rapporto di cambio & stato determinato in. base al valore unitario
atteibuito alle azioni Intek e Ergy, calcolato suddividendo il valore
attribuite alle societd per il mumero di azioni rappresentative del
capitale sociale. A tale scopo, con particolare riferimento ad Intek, gli
Amminmistratori hanno correttamente preso in considerazione, per
determinare il numero delle azioni su cui ripartire il valore della
societa, le seguenti circostanze che caratterizzano il capitale sociale di
Intek:

Uesistenza di azioni di risparmio

la presenza di azioni proprie in portafoglio

H

Pesistenza della clausola di voto maggiorato nello statuto di Intek

i

Vesisteniza di un prestito obbligazionario convertibile,
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Le considerazioni riportate dagli Amministratori in merito alle suddette
caratteristiche: sono da noi condivise. Con particelare riguardo -alle
azioni di risparmio g Amministratord hanno considerato che i diritti
patrimoniali ad esse attribuiti non sono diversi da quelli delle azioni
ordinarie in caso di liquidazione della societd ed hanno pertanto
stimato il valore attribuibile alle azioni di risparmio parl a quello delle
aziond ordinarie, ipotizzando gquindi un rapporto di parita intérna;
I’approccio  seguito dagli amministratori, cofiforme ad altre
deliberazioni assunfe in passato in occasione di operazioni analoghe,
pud essere ritenuto accettabile, stante le. motivazioni addotte. Come
indicato nel Progetto di fusione la sua realizzazione & condizionata,
oltre a .quanto previsto dalla normativa vigente suila fusione in merito
alle delibere assembleari €d alle-opposizioni da parte.dei creditori, alle
condizioni riportate al paragrafo 2.:4.2 della presente relazione a cui si
rinvia;

s si richiama, per completezza di informazione, la clausola del diritto di
recesso. Agli azionisti di Brgy & riconosciute infatti il diritto di recesso,
ai sensi degli artt. 2437 ¢ seguenti del codice civile, nel caso in cui non
abbiano concorso alla deliberazione assembleare di approvazionsg dél
Progetto di Fusione. Il recesso sara efficace subordinatamente al
perfezionamenta-della fusione, si ricorda i particolare che il Consiglio
di Amministrazione di- Intek §i & riservato.la condizioné di non dare
esecuzionie all'operazione di fusione, qualora Pesborso relativo.
all'esecuzionie dei recessi dovesse eccedere la sorama di euro
500,000,00. Il valore di liquidazione delle azioni ordinarie di Ergy per
le quali sara esercitato: il. diritto di' recesso sard determinato dal
Consiglio di Amministrazione di Ergy con applicazione del criterio
previsto dall’art. 2437-ter, comma 3 del codice civile ¢ sara rese noto
nei modi e nei termini di legge, -al -pari dei successivi elementi del
procedimento di recesso,

10. LIMITI SPECIFICI INCONTRATI NELL’ESPLETAMENTO DEL
PRESENTE INCARICO

Nell'esecuzione del nostro mcarico abbiamo utilizeato dati, documenti ed
informazioni forniti dalle societa partecipanti alla fusione, assumendone la
veridicita, correttezza e completezza, senza svolgere verifiche al rignardo.
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Oltre a quanto gia indicato dagli Amministratori, relativamente alle
principali difficolta ed ai limiti incontrati nello svolgimento del presente
incarico, segnaliamo quanto segue:

« Dapplicazione del Metodo delle Quotazioni di Borsa presuppone
T'esistenza di un mercato di borsa efficiente, privo di costi di
transazione rilevanti ¢ di perturbazioni. In determinate circostanze i
prezzi négoziati possono essere influenzati da sztnazmm di erisi
generalizzate, inolire un limitato numero di scambi, cicé una scarsa
liquidita del titolo, pud indicare un fattore di non rappresentativita det
prezzi di borsa rispetto agli effettivi valori dei capitali economici delle
aziende;

e gli Amministratori hanno adottato, ai fini della determinazione. del
Rapporto di Cambio, delle metodologie di valutazione basate anche
sullatilizzo "di previsioni economico-finanziarie prospettiche. Tali dati
prospettlcn contengano per loro natura, elementi dincertezza e sono
soggetti a variazioni, anche significative, in caso di cambiamenti di
contesto di mercato, normativo e dello scenario macroeconomico. Tali
projezioni sono state analizzate sotto il profilo della ragionevolezaa
complessiva e della continuitd ed omogeneita dei principi contabili
applicati, ferme Testando le incertezze ed i limiti connessi ad ogni tipo
di valutazione previsionale;

» gli Amministratori affermano di aver individuato il Rapporto di Cambio
attraverss un confronto ragionato fra gli esiti ottenuti dall’applicazione
dei diversi metodi valutativi, senza peraltro esplicitare tutti gli elementi
di caleolo che 1i hanno condotti allidentificazione del puntuale
Rapporto di Cambio prescelto. In proposito: segnaliamo che lo
scostamento tra il rapporta-di cambio individuato e la. media dei valori
minimo. e massimo risultante dall’applicazione del metodo prescelto
(Quotazioni di Borsa) & di circa il 10%;

» g¢li Amministratori, nella determinazione del Rapperto di Cambio
risultante dallapplicazione dei diversi metodi valutativi utilizzati, non

hanno indicato i valeri assoluti risultanti da tali metodologie.

Le suddette difficolta sono state oggetto di una attenta considerazione nella
predisposizione della presente relazione.

31

An independerd member of Bakar THy Infemnaution



93

! BAKER TILLY
REVISA

11. CONCLUSIONI

Sulla base della docnmentazione esaminata e delle procedure sopra
indicate e tenuto conto della natura e portata del nosiro lavero e dei limiti
specifici incontrati nell'espletamento del presente incarico, come illustrati
nella presente relazione, riteniamo che i metodi di valutazione adottati dagli
Amministratori di Intek e di Ergy, anche stilla base delle indicaziorni dei loro
consulenti, siano adeguati, in quante nella circostanza, ragionevoli e ron
arbitrari, e che gli stessi siano stati correttamente applicati al fine della
determinazioné del Rapporto di Cambio:dells azioni contenuto nel Progetto
di fusione, pari a:

n. 1l azione ordinaria Intek di nuova emissione,
ogni 4,5 azioni Exgy,
senza prevedere aloun conguaglio in denara.

Milano, 22 maggio 2017
Baker Tilly Revisa S:p.A, Baker Tilly Revisa S.p.A.

Giacomo Dionigi Crisigiovanni
Socio Prqguratore Secio Procuratore
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