STUDIO NOTARILE MARCHETT]
Via Agnello n, 18
20121 - Milano - Tel. 02 72021846 r.a.

N. €.355 di rep. N. 3.273 di racc.
Verbale di Assemblea Straordinaria di Societa quotata
REPUBBLICA ITALIANA

L’anno 2010 (duemiladieciy,
il giorno 29 (ventinove)
del mese di gennaio,
alle ore 16,10 {sedici e dieci).
In Milano, 1n plazza degli Affari n. 6 presso Borsa Italiana.
Avanti a me Carlo Marchetti, notaio in Milano, iscritto pres-
so il Collegio Notarile di Milano, & comparso il Signor:
~ GAROFANQ Giuseppe, nato a HNereto (Teramo} il 25 gennaio
1944, domiciliato per la carica in Assago (MI) - Milanofiori,
Strada 3, Palazzo B 5,
della cui identitd perscnale io notaio sono certo, il guale,
dichiarande di agire nella sua veste di Presidente del Consi-
glio di Amministrazione e, come tale, nell’interesse della
socleta per azionl quotata denominata:

"Realty Vailog S.p.A."
con sede legale in Assago (MI) - Milanofiori, Strada 3, Pa-
lazzo B 5, capitale sociale Furo 80.865.006,89 interamente
versato, codice fiscale e numerc di iscrizione nel Registro
delle Tmprese di Milano: 05346630964, iscritta al R.E.A. di
Milano al n. 1814188, (di seguito, anche: la "Societa" o
"Realty™),
mi chiede di far constare dell’Assemblea Stracordinaria della
predetta Soclieta gui riunitasi in seconda convocazione giu-
sta 1'avviso di convecazione di cuil infra per discutere & de-
liberare sull’ordine del giorno pure infra riprodotto.
Aderisco alla richiesta e do atto di quanto segue.
Ai sensi dell’art. 11 dello 3tatuto Sociale, assume la presi-
denza dell'Assemblea 11 Comparente nella sua predetta veste
di Presidente del Consiglio di Amministrazione.
Il Presidente, quindi:
- comunica e informa che:
-~ per 11 Consiglio di Amministrazione, oltre ad esso Presi-
dente, sono presenti 1 Signori: Valerio FIORENTINO (Ammini -
stratore Dalegato), Vincenze NICASTRO e Carlo PERETTI, assen-
ti giustificati gli altri consiglieri;
-- per il Collegio Sindacale, tutti i sindacl: Carlo TAVQRMI-
NA (Presidente), Fabrizio COLOMBO e Laura GUAZZONI;
-- l'odierna Assemblea Stracrdinaria & stata regclarmente
convocata per oggli in seconda convocazione, in questo lucgo
ed ora a norma di legge e di Statuto, come da avviso pubbli-
cato sul quotidiano MF Milano Finanza del 23 dicembre 2009,
con Ll seguente

crdine del giorno

1. Approvazione del progetto di fusione per incorporazione di indu-
stria e Innovazione S.p.A. in Realty Vailog S.p.A. Deliberazioni relati-
ve e conseguenti, anche di modifica statutaria. Deleghe e poteri.

2. Modifiche degli artt. 1 e 12 dello statuto sociale per modifica de-
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nominazione sociale ed ampliamento del numero dei membri del
Consiglio di Amministrazione. Deliberazioni relative e conseguenti.
Deleghe e poteri.

-- 1'Assemblea in prima convocazione, indetta per il giorno
28 gennaio 2010, & andata deserta come da verbale agli atti
della Societa; al riguardo, & stato pubblicatc appeosito avvi-
so sul guotidianc MF Milano Finanza in data 27 gennaio 2010;
-~ & stata effettuata la verifica delle deleghe ai sensi di
legge e di Statuto;
~-= 1’'elenco nominativo del partecipanti in proprico ¢ per de-
lega, completc di tutti i dati richiesti dalla disciplina re-
golamentare applicabile, verra allegatc al verbale della pre-
sente Assemblea quale parte integrante dello stesso;
-- al sensi del decreto legislativo n. 1%86/2003 (codice in
materia di protezione del dati personali), i datl dei parte-
cipanti all’Assemblea vengonoe raccelti e trattati dalla So-
cieta esclusivamente ai fini dell’esecuzicone degli adempimen-
ti assembleari e societari obbligatori;
-- 11 verbale della presente Assemblea c¢onterra, ai sensi
dell’art. 2375 del Codice Civile, la sintesi degli interventi
con 1l'indicazione nominativa degli intervenuti, delle rispo-
ste fornite e delle eventuali dichiarazioni di commento;
~-- lo svolgimento dell’Assemblea viene audic registrato al
solo fine di facilitare la redazione del relativo verbale e
la registrazione verra conservata per 1l temnpo strettamente
necessaric alla redazione del wverbale & quindi sard cancella-
ta;
-- & stato consentito ad esperti, analisti finanziari, gior-
nalisti accreditati e rappresentanti della societd di revi-
sione di assistere all'odierna Assemblea; inoltre, per far
fronte alle esigenze tecniche ed organizzative deil lavori,
assistone all’Assemblea alcuni dipendenti e collaboratoeri
della Societa:r
-~ 11 capitale sociale € di Euro 80.865.006,89 (ottantamilio-
niottocentosessantacinquemilasei/89), divisc in n. 24.732.480
azioni prive di valore nominale; le azioni della Societa sono
ammesse alle negoziazioni sul Mercatc MTA -~ segmento Stan-
dard, crganizzatce e gestito da Borsa Italiana S.p.A.;
-- la documentazione relativa ai diversi argomenti all’ordine
del giorno scopra riprodetto & stata oggetto degli adempimenti
pubblicitari previsti dalla disciplina di legge e regolamen-
tare applicabile; in particolare:
-—-- 1l Progetto di fusicne per incorporazione di Industria e
Innovazione S.p.A. {di seguito, anche: "INDI') in Realty Vai-
log S.p.A., & stato depositato presso la sede sociale, messo
a disposizione del pubblico presso Beorsa Italiana e inviato a
Consch in data 28 ottobre 2009 ed iscritto nel Registro delle
Imprese di Milanc in data 29 ottobre 2009 per entrambe le so-
cieta partecipanti alla fusione;
-~~~ la Relazicne Illustrativa del Consiglio di Amministrazio-
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ne sul preogetto di fusione per incorporazione i Industria e
Innovazicne S.p.A. 1in Realty WVaillog 3S.p.A. predisposta ai
sensi degli artt. 2501-bis e 2301l-gquinguies del Codice Civi-
le, dell’art. 70, comma 2 del regolamento di attuazione del
decreto legislativo 24 febbraioc 1998 n. 58, concernente la
disciplina degli emittenti adottatc da CONSOB con delibera n.
11971 del 14 maggio 1985, come successivamente modificaro aed
integrato, la Relazione degli esperti predisposta ai sensi
degli artt. 2501-bis e 2501-sexies del Codice Civile dalla
socletd di revisione KEMG S.p.-A., nominata esperto comune per
entrambe le societa partecipanti alla fusione, ai sensi del-
ltart. 2501~ sexies, quarto comma, del Codice Civile, con de-
crete emesso dal Tribunale di Milano in data 9 ottobre 2009
su istanza congiunta della societa incerporanda e di Realty e
gli altri documenti di cui all'art. 2501-septies del Codice
Civile sono stati depositati presso la sede sociale e - con
esclusione della documentazione di cul o all’arc. 2501 -septies,
comma primo, n. 2 del Codice Civile - messi a disposizione
del pubblicc presso Bersa Italiana in data 272 dicembre 2009;
--- la Relazione Illustrativa del Consiglic di Amministrazio-
ne relativa al secondo puntc all’ordine del giorno dell’o-
dierna Assemblea per modifica degli artt. 1 e 12 dello Statu-
to Sociale predisposta ai sensi deil’art, 72 del regolamento
di attuazione del decreto legislativo 24 febbraioc 1998 n. 58,
concernente la disciplina degli emittenti adottato da CONSOR
con delibera n. 11971 del 14 maggico 199%, come successivamen-
te modificato ed integrato e dell’art., 3 del decreto Ministe-
riale n. 437/1998, & stata pure messa a disposizions del jelilels
blico presso la sede sociale e Pressc Borsa Italiana in data
22 dicembre 2000;

=-= il progetto di fusiocne, la Relazione del Consiglic di Am-
ministrazjione sul progetio di fusione, la Relazione degli e-
sperti, la situazione patrimoniale di riferimento di Realty
Vailog al 30 giugne 2009 i{che si allegano al presente verbale
in unico fascicole sottoc "A™) e la Relazione Illustrativa del
Consiglio di Amministrazione sul secondo punto all’ordine del
giorno sono altresi disponibili all’ingresso di guesta sala e
seno stati pubblicati sul sitc internet della Societad;

== in base alle risultanze del libro dei socl e tenuto conto
degli aggicrnamenti relativi all’odierna Assemblea, delle co-
municazieni ricevute zi sensi dell’art., 120 D.Lgs. n. 58/98 e
delle altftre informazioni disponibili, i soggetti che, alla
data del 25 gennaio 2010, wrisultano, direttamente ¢ lndiret-
tamente, possessori di azioni in misura superiore al 2% del

capitale sociale sottoscritto e versato sono 1 seguenti;

AZTONISTA N. AZIONT $SUL CAPITALE
INDUSTRIA INNCOVAZIONE SPA

In proprieta direttamente 6.097.387 24 ,653%
EUGENIO PIOVESANA 3.847.101 15,555%
Direttamente in proprieta 7.100 0,029%



Indirettamente in proprieta

tramite Piovesana Holding S.p.A. 3.840.001 15,526%
FABRIZIO BERTOLA

Indirettamente in proprieta

tramite Parval S.r.l. 2.600.187 10,513%
FABRTO BONATI

Direttamente in proprieta 570.000 2,305%
KATROS PARTNERS SGR S.p.A. 517.090 2,091l%

-- gli azionisti iscritti a Libro Soci al 25 gennaio 2010 e-
ranc n. 6.366;
-- la Societa non & a conoscenza dell'esistenza di patti pa-
rasociali ex art. 122 D. Lgs. n. 58/98 aventi ad oggetto a-
zioni della Societa:
-- la Societda non & soggetta all'attivita di direzione e co-
ordinamento da parte di soggettl terzi.
Il Presidente, ancora:
- richiede formalmente c¢he 1 partecipanti all'Assemblea o-
dierna dichiarine 1'eventuale loro carenza di legittimazione
al wvotec ai sensi delle wvigenti disposizioni di legge e di
Statuto;
- comunica le modalita tecniche di gestione del lavori assem-
bleari e di svolgimento delle votazioni prima di passare alla
trattazione degli argomenti all'ordine del giorno: all'atto
della registrazione per l'ingresso in assemblea, ognl azioni-
sta © delegato ha ricevuto una scheda di partecipazione, ov-
vero piu schede se rappresenta per delega altrl soci ed ha
manifestato, per i deleganti, 1'intenzione di esprimere "voto
divergente':
- prega gli intervenuti in proprio o per delega di non assen-
tarsi nel limite del possibile; se dovessero comungue abban-
donare 1'Assemblea prima delle votazioni o del termine dei
lavori sono pregati di dichiararlo alla presidenza ed a ne
notaio e di riconsegnare la scheda di partecipazione al per-
sonale incaricate; 1'eventuale rientro in sala comportera la
restituzione della scheda e la correlata rilevazione della
presenza;
-~ segnala che nel caso di rilascic di piu schede ad un unico
delegato, la procedura considererd autcmaticamente uscito ed
ascluso dalla votazione 11 possessore di eventuall schede non
consegnate al personale addetto ove il delegato si sia allon-
tanato consegnandse solo una o alcune schede. Prima della vo-
tazione si darad atto degli azionisti presenti, accertando le
generalita di c¢clore che abbiano a dichiarare di non voler
partecipare alla votazione. La votazione avverra per alzata
di mano con obbligo per coloro che esprimono voto contrario o
astenuto di comunicare i1 nominativo ed il numero di azioni
portate in proprio efo per delega.
* k&
Ti Presidente dichiara che, essendo intervenuti n. 16 (sedi-
ci) azionisti rappresentanti in preoprio o per delega n.
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13.829.021 azioni ordinarie, pari al 55,914% del capitale so-
ciale con diritto di wveoto, 1'Assemblea Straordinaria in se-
conda convocazione & validamente costituita a termini di leg-
ge e di Statuto e pud deliberare su quanto posto all'ordine
del gilorno sopra riprodotto.

* & %k

Passando alla trattazione gel primo  punto all'ordine del

giorno della Assemblea, recante:

1. Approvazione del progetto di fusione per incorporazione di In-
dustria e Innovazione S.p.A. in Realty Vailog S.p.A. Deliberazioni re-
lative e conseguenti, anche di modifica statutaria. Deleghe e poteri.

il Presidente, anzitutte, ricorda e precisa che:

- il Consiglio di Amministrazicne della Socleta, in daca 28
ottobre 2009, deliberava di sottoporre all’lAssemblea Stracr-
dinaria di Realty Vailog S.p.A. la proposta di dare esecuzio-
ne all’incorporazione <i Industria e Innovazione S.p.A. con
17approvazicons del Progetto di fusione per incorporazione di
Industria e Innovazione S.p.4. in Realty Vailog S.p.&. (i1
“Progetto di Fusione”):

- il Progetto di Fusione & pil analiticamente illustrato nel-
la Rezlazione del Consiglio di Amministrazione di Realty Vai-
log S.p.A. sul Progetto di Fusione predisposta ai sensi degli
artt. 2501-bis e 250l-quinguies del Codice Civile, dell’art.
70, comma 2 del regolamentc di attuazione del decrelo legi-
slativo 24 Ffebbraio 1998 n. 58, concernente la disciplina de-
gli emittenti adottato da CONSOB con delibera n. 11971 del 14
maggio 199%%, come successivamente medificato ed integrato (la
“"Relazione sul Progetto di Fusione”};

- la fusione avverra:

- sulla base delle situazioni patrimoniali di riferimento al
30 {trenta) giugno 2009 (duemilanove) per entrambe le societa
partecipanti alla fusione;

- secondo le modalitd tutte di cui al relativo Progetto e al-
la relativa Relazione IXlustrativa del Consiglio di Ammini-
strazicne sopra citati e dungue, in particolare e tra 1'al-
Lro, tenuto anche conte dell’esito dell’offerta pubblica di
acquisto veolontaria totalitaria {1 "offerta') promossa dalla
incorporanda societd Industria e Innovazione S.p.A. (“INDI")
su tutte le azioni ordinarie di Realty in circolazione:

-~ mnediante redistribuzione ed assegnazione aglli azionisti
della incorporanda INDI, a fronte dell'annullamento di tutte
le n. 40.900.000 (quarantamilioninovecentomila} azioni ordi-
narie del valore nominale di Euro 1,00 {uno/00} ciascuna, co-

stituenti il capitale sociale di quest‘ultima, di n.
13.619.700 (tredicimilioniseicentodiciannovemilasettecento)
delle azioni Realty rivenienti dal patrimenio di INDI - senza

pertanto che dette azioni rimangano mai acquisite al patrimo-
nio di Realty come azioni proprie - secondo 1l seguente rap-
porto di cambio: n. 2333 (trecentotrentatré) azioni Realty
prive di wvalore nominale espressc ogni n. 1.000 (mille) azio-
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ni INDI del wvalore nominale di Eure 1,00 (uno/00) ciascuna
possedute, senza conguagll in denaro;
-- annullamento, senza concambio, delle restanti n. 1.303.654

(unmilionetrecentotremilaseicentocinquantaguatiro} azioni
Realty rivenienti dal patrimonio di INDI, con correlata ridu-
zione del capitale sociale della societa incorporante Realty
per Eurc 4.292.410,79 (quattromilioniduecentosessantaduemila-
quattrocentodieci/79) .

A quest'ultimo proposito 11 Presidente ricorda altresl che:

- il Progettoc di Fusione prevedeva un rapporto di cambio va-
riabile - (compreso tra un minimo di n. 281 {duecentottantu-
noy azioni ordinarie Realty ogni n. 1.000 {mille} azioni or-
dinarie INDI ed un massimo di n. 491 (quattrocentouno} azloni
ordinarie Realty ogni 1.000 {mille) azioni ordinarie INDI) -
da determinarsi in maniera puntuale, nell’ambito del predetto
range di valori, mediante 1l'applicazione della formula ripor-
tata al Paragrafo 3. {tre) di detto Progette di Fusione alla
chiusura del periodo di adesiocone dellfOfferta, sulla base dei
risultati dell’Offerta medesima, e cosi sulla base del numerc
di azioni Realty che INDI avrebbe detenuto a seguito della
stessa;

- alla chiusura del periodo di adesicne (avvenuta in data 18
dicembre 2009) vrisultano portate all'Offerta n. 8.825.9¢7
{ottomilioniottocentoventicinguenilanovecentosessantasette)
azioni Realty;
~ INDI possiede gid n. 6.097.387 (seimilioninovantasettenila-
trecentottantasette) azioni Realty;
- pertanto, al momento della fusione, risulteranno di titola-
rita di INDI e guindi, nel contesto della fusione medesima,
risulteranno rivenienti dal patrimonio di INDI, complessive
n. 14.923.35%4 (quattordicimilioninovecentoventitremilatrecen-
tocinguantaguattro) azloni Realty, pari al 60,34% (sessanta
virgola trentaquattro per cento) del capitale sociale.
Il Presidente, proseguendo, con riferimente specifico a quan-
to disposto dall'art. 250i-bis del Codice Civile:
- richiama le indicazioni, contenute nell'Allegatc C del Pro-
getto di Fusione, in ordine alle risorse finanziarie previste
per il soddisfacimento delle obbligazioni che graveranno (di-
rettamente o indirettamente) sulla Societd incerporante Real-
ty a seguito della fusione;
- ricorda che:
-~ tall indicazioni sono state oggetto di verifica da parte
della socileta di revisione KPMG S.p.A., esperto comune nomi-
nate dal Tribunale di Milano con decreto emesso in data 9 ot~
tobre 2009 su istanza congiunta di INDI e di Realty, ai sensi
dell'ary., 2501-bkis, gquarto comma, del Codice Civile, con la
precitata apposita relazione in data 22 dicembre 2009;
-- la societda di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A.,
incaricata della revisione contabile obbligatoria della So-
cieta incorporante Realty, ha redatto la relazione di cul
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all”art. 2501-bis, quinto comma, del Codice Civile (allegata
sotto "A" al Progetto di Fusione}.

Accingendosi il Presidente alla lettura della documentaziocne
relativa alla Fusicne, 1'assemplea chiede che venga omessa la
lettura dei suddetti documenti, onde lasciar maggior spazio
alla discussione.

Il Presidente quindi, dopo aver dato per letta la documenta-
zione relativa alla Fusicne che rimarra allegata al verbale
della presente Assemblea e prima di aprire la discussione sul
primo punto allfordine del glorno, da lettura della proposta
di delibera relativa a detto primo punte, infra trascritta,
ricordando che il testo delle delibere proposte & disponibile
all’ingresso della sala.

Al termine della lettura, il Presidente dichiara quindi aper-
ta la discussione sul primo punte all’ordine del giorno, in-
vitando <celoro che intendono prendere la parola a prenotarsi
e a dichiarare 1l proprio nominativo.

Chignoli, rammenta che negli ultimi nove mesi sono state per-
fezlonate una serie di operazioni di cessions di societa con-
trollate propedeutiche alla fusione oggl sottoposta allfap-
provazione dell’assemblea. Con detta operazione, prosegue, la
Societa concentrerd il proprio business prevalentemente nel
settore delle energile rinnovabili: chiede, sul punto, maggio-
ri informazioni.

Il socio rileva poi che sino ad ora le ipotesl di tempistica
dell’cperazione sono state rispettate; sl auspica dundque che
entro la metd del mese di aprile la Ffusiocne possa effettiva-
mente trovare completamento.

51 compiace, infine, per il positivo andamento del titole in
borsa nell’ultimo anno e nell’ultimo semestre, preannunziando
il proprio voto favorevole.

Rodind, esprime la propria condivisione per l'operazione pre-
sentata all’assemblea, sottelineandone la natura industriale
e non seclo finanziaria. Sottolinea peraltre come 1l business
principale della societa incorporanda Industria & Innovazione
contempli, come la stessa denominazione indica, 1'impegno
nello sviluppe di nuove tecnologie in grado di assicurare
vantaggl competitivi sul mercato.

Demanda poil come si  intendano valorizzare gli investimenti
presenti nells due societa oggetto di  aggregazione, ed in
particolare se tra di essi vi siano sovrapposizioni che giu-
stifichino 1la cessicne di qualche asset. Chiede infine con-
ferma dei settori di attivita nei quali la societd intendera
focalizzare il proprio business.

Reale, pure sottolinea 1’'impegno nella innovazione che tra-
spare dalla denominazione della societa incorporanda, e do-
manda se sard effettivamente proprio guesto 1l core business
del Gruppc post fusione, anche considerando che le energie
rinneovabili di per sé considerate appalono un settore gia ab-

bastanza maturo,

el
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Fabris, domanda se e quali deil maggiori azionisti di Realty
Vailog abbiano aderito all’offerta pubblica di acquisto.

Nessun altro chiedendo la parcla, il Presidente anzitutto in-
vita a dar risposta al quesito da ultimo formulato 11 rappre-
sentante del socioc promotore dell’offerta, dott. Federico Ca-

porale, il gquale precisa che il socio Plovesana non ha aderi-
to all’offerta, a differenza dei soci Bonati e Bertola che
invece hanno apportato, appunto, all’OPA, le partecipazione
ad essi riferibili. 11 socio informa pure che gli acquisti
saranno posti in pagamento in data 5 febbraio, ove natural-
mente la proposta di fusicone venga approvata.

11 Presidente, prosegue dungue con le risposte alle richieste
di informazioni formulate, risposte che vengono sintetizzate
come sedJgue.

L'operazione di fusione proposta, sottolinea 1'ing. Garofano,

rappresenta 1’avvio di un mutamento strategico del Gruppo che
si fonda, anzitutto, sull’analisi delle attivitd sino ad oggil
svelte o programmate. Ci si & infatti resi conto che 11 set-
tore dei porti turistici presenta una serie di criticita,
specie di natura burocratica ed amministrativa, difficili da
gestire: & parso quindi opportuno non impegnare in detto set-
tore ulteriori risorse, scelta del restoe condivisa dalla fa-
miglia Piovesana, dalla guale tali attivita erano state ac-
qulisite.
Anche i parchi logistici, a segultc del recenti mutati scena-
ri del settore immobiliare, non sembrano pil meritare 17 impe-
gno originariamente programmato. Inizialmente, infatti, la
struttura del business comportava un limitate impegno di ri-
sorse finanziarie a fronte delle sviluppo degli immobili che
venivano ceduti a fondl di investimento specializzati gia nel
mentre della costruzione, oppure veniva contemplato 17avvio
di Joint wventure con primari fondi immobiliari internazicona~
1i, come del resto si era fatto per la iniziativa a S3hangai.
Oggi, invece, il disimpegne dei fondi, conseguente alla nota
crisi del settore, rende non piu conveniente insistere nel
business, non essendo parsc opportuno, anche a seguito di un
momento di riflessione interna, avventurarsi nella costruzio-
ne e gestione diretta di parchi logistici mantenuti a reddi-
to, essenzialmente in considerazione delle significative ri-
sorse finanziarie necessarie, tenuto anche conto della dimen-
sicne del Gruppo.
A fronte dunque della sostanziale riduzicone delle opportunita
offerte dai business presidiati, il Consiglio di Amministra-
zione si & posto il problema di identificare, per il futuro,
nuovi rami di attivitd, e la wvia che & sembrata pil promet-
tente & stata guella di coltivare le esperienze da alcuni gia
maturate nel campo delle energie rinnovabili. L'idea di fon-
do, precisa 1} Presidente, & impegnarsi in una serie di pos-
sibili nuove tecnclogie o di possibili nucevi sviluppi nel
settore, appunto, della produzione di energia da fonti inno-
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vabill. A tale proposito, une dei primi filoni di ricerca
consiste nella individuazione di modalitd grazie alle quall
dare maggiore stabilita alla produzione energetica da fonti
rinnovabili, la guale, fisiologicamente, & invece caratteriz-
zata da un andamento non programmabile (specie con riferi-
mento alle fonti eoliche e fotovoltaiche).

Un seconde settore di sviluppe & poi quello delle biomasse,
nel quale & in fase di sviluppo e realizzazione una innovati-
va tecnologia di trasformazions di scarti agriceli in carbu-
rante liquido verde, da usare per i gruppi elettrogeni. Indu-
stria e Innovazione sta gid sviluppando un progettc per la
costruzione di un primo implanto fondato su tale nuova tecno-
logia, la cul realizzazione si auspica possa essere avviata
entro 1l'anno.

Ancora, vi & intenzione di coltivare nuove tecnologie per la
produzione di energia elettrica avvalendosi come combustibile
di fanghi derivanti da depuratori di acque reflue, mentre, in
un crizzonte di pid lungo periodo, vi & 17idea di sviluppare
nuove tecnologie per la costruzione di piastrelle fotovoltai-
che innovative.

Naturalmente, lo sviluppo di tutte queste nuove ocpportunita
s$1 accompagnerd alla valorizzazione delle attivita esistenti
attualmente nel patrimonio della Societa. Il Presidente, al
proposito, informa che & ormai in fase di completamento e fi-
nitura il grattacielo di New York, dalla cui valorizzazione,
per quante di competenza di Realty Vailog, <i si attende la
realizzazione di un’apprezzabile plusvalenza.

51 procedera egualmente a valorizzare, pur con maggiori in-
certezze connesse alla specifica condizione del mercato loca-
le, ¢li dinvestimenti immobiliari a Barcellona: j proventi
dell’una e dell’altra iniziativa, in ogni c¢aso, serviranno a
fernire un volano finanziario utile per potere avviare e svi-
luppare il nuovo programma di investimenti.

Ling. Garofanc, da ultime, si sofferma sull’area di Magenta,

per informare che 1'Amministrarzione Comunale ha finalmente a-
dottato 11 Plano di Governo del Territorio (ancora socttoposta
ad osservazioni da parts del vari soggetti interessati}, che
permetterd alla Societd di presentare un PILI idoneo a valo-
rizzare alle condizion: migliori possibili anche detto inve-
stimento.

Cosl terminate le repliche del Presidente, ed accingendosi i1

medesimo ad avviare le operazicni di voto, chiede 1la parcla,

per rendere una dichiarazione di voto - c¢he annuncia essere
contrario - 11 soclo Pagani, dichiarazione sintetizzata come
segue.

Il socio, anzitutte, osserva come la progressiva rifocalizza-
ziong nel settore delle energie rinnovabili, che segue una
serie di recenti cessioni di partecipazioni, da a suo giudi-
zio luogo ad una modifica sostanziale dellfarticolo 2 dello
statuto, con conseguente insorgenza del diritto di recessc.



Quantc alle operazioni di cessione perfezionate negli ultind
mesi, ricorda come le attivitd di Adriatica Turistica e di
Vailog al 31 dicembre 2008 producevano in realta un utile di
circa 4 milioni di eurc; la loro cessicne & oltretutto avve-
nuta secondo modalita che, a suo avvise, hanno avvantaggiato
alcuni soci rispetto ad altri.
Ancora, rileva come la soccieta incorporanda Industria e Inno-
vazione nel corso del 2008 ha perfezionato un accordo con A~
lerion per 1l'acquisto di partecipazioni in Rene De Medici, in
Realty Vailog, in RCR Cristallerie Italiane, in Mediapason
S.p.A., nella banca MB S.p.A., e nelle Officine CST S5.p.A.
Tuttavia, afferma il soclo, la partecipazione in RCR Cristal-
lerie Italiane & stata dopo poco svalutata, molte delle par-
tecipate, salvo Reno De Medici, al 30 giugno 2009 evidenzia~
vano significative minusvalenze, la banca MB & stata addirit-
tura oggetto di commissariamento, mentre su altre partecipate
nulla si conosce. Peraltro, prosegue ancora, nella relazione
della societd di revisione sulla congruitd del rapporto di
cambio vengono espressamente segnalate alcune ragioni di dif-
ficolta nella wvalutazione, difficolta che il socioc riepiloga
e che comprendono, appunto, 17esiguitd di informazioni ine-
renti la societd incorporanda ed alcune sue partecipate.
Nessun altro chiedendo la parola, il Presidente:
- dichiara chiusa la discussione sul prime punto allfordine
del glorno;
- comunica che in questc momentoe sono sempre presenti n, 196
{sedici} azionisti portateri in proprio ¢ per delega di n.
13.829.021 azioni ordinarie, pari al 55,914% del capitale so-
clale avente diritto di wvoto;
- rinnova la richiesta agll intervenuti di dichiarare even-
tuall carenze di legittimazione al voto e 1i invita a non ab-
bandcnare la sala prima del termine della votazione;
- mette quindi in votazione per alzata di mance ({(ore 17,200 la
proposta di delibera di cul & stata data in precedenza lettu-
ra ¢ qui di seguito trascritta.
“LfAssemblea Straordinaria degli Azionisti di Realty Vallog
S.pl AL,
- wvisti i1 Progetto di Fusione e la relativa Relazione Il1-
lustrativa del Consiglio di Amministrazione redatta ai sensi
degli artt. 2501-bis e 2501-quinquies del Codice Civile;
- vista e approvata lIa situazione patrimcocniale di riferi~
mento della Societa al 30 (trenta) giugno 2008 ({(duemilanove)
e preso attc della situazione patrimoniale di riferimento al
30 {trenta) giugno 2009 (duemilanove) di INDI;
- presc aftto della relazione redatta al sensi degli artt.
2501-bis e 2501-sexies del Codice Civile dalla societa di re-
visione KPMG S.p.A.;

delibera
1.) di approvare, per quanto di propria competenza, 1l pro-
getto relative alla fusione linversa per lncerporazione della
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"Industria e Innovazione S.p.A."  nella "Realty Vailog
8.p.A.", [fusicone da attuarsi secondo le modalitd tutfe conte-
nute nel medesimo Progetto i Fusione e nella relativa Rela~
zione Illustrativa dal Consiglio di Amministrazione, e cosi,
In particolare e tra I'altro, ma senza limitazjcone, mediante:
a) redistribuzione ed assegnazicne agli azionisti della so-
ciletd incorporanda Industria e Innovazione S.p.A., a fronte
dell'annullamento di tutte le azioni cosiLituenti il capitale
sociale di quest'ultima, i n. 13.619.700 (tredicimilionisei-
centodiciannovemilasettecento) dziloni Realty rivenienti dal
patrimonic i INDI -~ senza pertanto che queste ultime riman-
gano mai acquisite al patrimonio i Realty come azioni pro-
prie - seconde il seguente rapporto di cambio: n. 333 (tre-
centotrentatreé) azioni Realty prive di valore nominale e-
spresso ogni on. 1.000 (mille} azioni INDI del valore nominale
di Ruro 1,00 (unc/00) ciascuna possedute, senza conguagli in

denaro;
b} annullamento, senza concambio, dellie restanti n.
1.303.654 (unmillionetracentotremilaseicen toecinguantaquattro)

dzionl Realty rivenienti dal patrimonio di INDY, con correia-
ta riduzicne del capitale sociale della societs Incorporante,
nel contesto della fusione, per FKuro 4.262.410,78 (guattromi-
lioniduecentosessantaduemilagquattrocentodieci/79) . con  conse-
guente modifica, con efficacia dalla data di efficacia della
fusione, del primo comma dell’Articolc § (cingue) dellc Sta-
tute Sociale vigente secondo 1l testo infra allegato sotto
tpe,
2.} di conferire al Presidente del Consiglic di Amministra-
zione Ing. Giuseppe Garofano e all’Amministratore Delegato
dott. Valerio Fiorentino in via tra loro disgiunta & con fa-
coltd di sub-delega anche a mezzo di speciali preocuratori,
con l'espressa facoltd di cui all'art. 1395 del codice ¢ivi-
le, tuottl i pid ampi poteri per eseguire le presenti delibe-
razioni e in particolare per:
- definire termini e modalita relativi alla esecuzione delle
deliberazioni c¢he precedono, ivi compreso il potere di pro-
muovere e porre in essere Lutti gli atti, le formalitd e le
pratiche occorrenti e ogni consegquente pubblicitd e adempi-
mento;
- stipulare e sottoscrivere 1l atto pubblico di fusione, veri-
ficatisi i presupposti della medesima e dungue perfeziconatisi
gli acquisti azionari connessi all'Offerta, addivenendo al-
tresi ad ogni atto ricognitivo, integrative e retfificative
che si rendesse necessario o opportunc, definendo ogni patto,
clauscola, modalita, termine o condizione, nel rispetto e in
adempimento del Progetto di Fusione e di guanto deliberato
nella presente Assemblea:
=~ acconsentire alle volture, iscrizioni, trascrizioni, anno-
tazioni, modifiche e rettifiche o trasferimenti di Intesta-
zioni di gqualsiasi atto, attivitd o bene fivi compresi quelli
ik
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iscritti in pubblici registri e 1 titoli pubblici e privati,
diritti, cauzioni, licenze, concessioni e crediti versc 1o
Stato e altri enti pubblici) a favore della societd Iincorpo-
rante;

- provvedere, 1in genere, a quantfaltro richiesto, necessario,
opportunc o utile per la completa attuazione delle delibera-
zioni che precedono;

- ademplere a ogni formalitéd richiesta affinché le adottate
deliberazioni ottenganc efficacia e le approvazioni di legge,
con facolta di introdurvi le eventuall modifiche che si ren-
desserc necessarie o opportune anche ai fini della loro i~
scrizione nel Registro delle Imprese.”.

L'Assemblea approva a maggloranza.

Contraria l'azionista PAGANI (per n. 148.775 azioni).

Nessun astenuto.

Favorevoli le n. 13.680.246 rimanenti azioni.

I1 Presidente proclama 11 risultato.

L

Passando alla trattazicone del seconde punto all’ordine del

gicrno dell’Assemblea, recante:

2. Modifiche degli artt. 1 e 12 dello statuto sociale per modifica de-
nominazione sociale ed ampliamento del numero dei membri del
Consiglio di Amministrazione. Deliberazioni relative e conseguenti.
Deleghe e poteri.

il Presidente, anzitutto, ricorda e segnala che:

- 1l Consiglio di Amministrazione della Sccieta, al fine di
segnalare con maggilor forza 1l nuovo pesizionamento e la con-
figurazione industriale del Gruppe e poter fare affidamento
nell’assunzione delle decisioni strategiche ed coperative del-
la Societa post Fusicone di qualificate e specifiche competen-
ze per le nuove aree di business nelle quali operera 1l Grup-
po, in data 17 dicembre 2009 deliberava di proporre all’As-
semblea Straordinaria di Realty Vallog S.p.A. chiamata ad ap-
provare 11 Progetto di Fusione, alcune modifiche statutarie
{destinate ad avere efficacia dalla data di efficacia della

fusione come sopra approvata nell’ambito della trattazione

del primo punto all’ordine del giorno), consistenti, pilu in
particolare:
-- come gia preannunciate al Paragrafo 2. (due} del Progetto

di Fusione, nella modifica della dencominazione scociale, de-
stinata a divenire "Industria e Innovazicne S.p.A.", con con-
seguente modifica dell’art. 1 (une) deilo Statuto Sociale vi-
gente;

~=~ nell'ampliamento del numero dei membri del Consiglio di
Amministrazione della stessa, prevedendo che la societda sia
amministrata da un Consiglio di Amministrazione compostoc da
un minimo di 7 (sette) a un massimo di 19 (diciannove) mem-
bri, con conseguente modifica del primo comma dell'art. 12
(dodici) dello Statuto Sociale vigente;

- le illustrate proposte di modifica risultano consentite ai
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sensi dell'art. 2502, secondo comma, del Codice Civile, trat-
Ltandosi di modifiche tali da non incidere sui diritti del so-
¢i o dei terzi e sono pit analiticamente illustrate nella Re-
lazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione per mo-
difica degli artt. 1 (uno) e 12 {dodici) dello Statuto Socia-
le relativi, rispettivamente, alla denominazione sociale ed
alla composizione del Consiglic di Amministrazione, predi-
sposta  al sensi dell’art. 72 del regolamente di attuazione
del decreto legislative 24 febbraio 1998 n. 58, concernente
ia disciplina degli emittenti adottfato da CONSOR con delibera
n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato
ed integrato e dell’art. 3 del decreto Ministeriale n.
437/1998 (“Relazione per Modifiche Statutarie”, che al pre-
sente verbale si allega sobtto "B™).

Accingendosi il Presidente alla lettura della Relazione per
Modifiche Statutarie, 1'assemblea chisde che venga omessa la
lettura di detta Relazione, onde lasciar magglor spazio alla
discussione.

Il Presidente quindi, decpo aver data par leftta la Relazione
per Modifiche Statutarie (come sopra allegata al presente
verbale sotto "B"} e prima di aprire la discussiona sul se-
condo punto all’ordine del giorno, da lattura della proposta
di delibera relativa a detto secondo punto, Infra trascritta.
Al termine della lettura, il Presicdente dichiara quindi aper-
ta la discussione sul secondo punte all’crdine del giorno,
invitando coloro che intendono prendere la parola a prenotar-
51 e a dichiarare il proprio nominative.

Pagani, pur non avende nulla da obiettare sulla nuova denoni -
nazione sociale, ritiene non condivisibile la proposta di in-
crementare il numero di amministratori, ed annunzia dungue il
propric vohte contrario alla proposta di delibera.

Il Presidente prende atto, rilevando peraltro come si renda

opportunc, a seguitc della fusione, prevedere un maggior nu-

mero di amministratori in grade di esprimere ulteriori pro-

fessionalitd ed in grado di rappresentare in modo pid comple-

to gli azionisti.

Negssun altro chiedendo la parola, il Presidente:

- dichiara chiusa la discussione sul secondo punto all’ordine

del gicrno;

- comunica che in guesto momentc sono sempre presenti n. 16

{sedici} azionisti portatori in proprio o per delega di n.

13.829.021 azioni ordinarie, pari al 55%,914% del capitale so-

ciale avente diritto di voto:

~ rinnova la richiesta agli intervenuti di dichiarare even-—

tuali carenze di legittimazione al voto e li invita a nen ab-

bandonare la sala prima del termine della votazione;

- mette quindi in votazione per alzata di mano (ore 17,401 la

proposta di delibera di cui & stata data in precedenza lettu-

ra e qui di seguito trascritta.

“L'Assemblea Straordinaria degli Azionisti di Realty Vailog
13



S.p. AL,

- preso atto della Relazione per Modifiche Statutarie,
delibera

1.) di modificare, con efficacia dalla data di efficacia del-

Ia fusione per incorporazione di Industria e Innovazione

S.p.A. in Realty Vailog S.p.A., gli artt. 1 (uno) e 12 (dodi-

ci), primo comma, dellc Statuto Sociale vigente nel testo che

segue (riportato nella Relazione per Modifiche Statutarie):

YArticolo 1 - Denominazione

E costituita una societa per azieni sobtto la denominazione

sociale Industria e Innovazione S.p.A.
Essa & retta dal presente statuto sociale.”

"Articolo 12 -~ Consiglio di Amministrazione

La Scocieta ¢é amministrata da un Consiglio di Amministrazione

composte da 7 a 18 membri, i guali duranc in carica per il

periodoe stabilito nell’atte di nomina, comungue non superiore

a tre esercizi.”

Fermo ed invariato restando detto articole 12 (dodici) in o-

gni altra sua parte.

2.) di conferire al Presidente del Consiglio di Amministra-

zione Ing. Giluseppe Garofance e all’Amministratore Delegato

dott. Valerio Ficrentino ogni pit ampic potere, affinché, di-

sgiuntamente tra loro, anche a mezzo di procuratori e con

I7osservanza dei termini e delle modalita di legge, dia ese-

cuzione alla presente deliberazione, nonché apportino, ove

opportuno o necessario, aggiunte, modifiche e soppressioni

formali che fossero chieste dalle competenti autorita per

1fiscrizione della presente delibera presso i1l Registro delle

Imprese.”.

L'Assemblea approva a maggioranza.

Contraria l'azionista PAGANI (per n. 148.775 azioni).

Nessun astenuto.

Favorevoll le n. 13.680.246 azioni.

Il Presidente proclama il risultato.

&Rk

mssendo <osl esauriti gli argomenti all’ordine del giorno, 1l

Presidente ringrazia gli intervenuti e dichiara chiusa 1‘As-

semblea alle ore 17,45 {diclassette e guarantacingue).

Il Presidente consegna & me notaio:

- l'elenco degli intervenuti che al presente verbale allego

sotto "CY;

~ 1l testo di Statuto Scciale della Societa che avra effica~

cia dalla data di efficacia della Fusione e che tiene conto

delle modifiche come sopra deliberate, che al presente verba-

le allego sotto "D".

Del presente ho date lettura al Comparente che lo approva e

con me sotloscrive, omessa per sua dispensa la lettura degli

allegati,.

Consta di quindici fogli scritti con mezzi meccanici da per-

sona di mia fiducia e di mio pugno completati per pagine
14



trentasette e della trentottesima sin qui.
F.to Giuseppe Garofano
F.to Carle Marchetti notaio
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« ID: 50598068

Auvegmo AT R N. 6355/ B2 e nEe.

PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE
DI
INDUSTRIA E INNOVAZIONE S.p.A.
IN
REALTY VAILOG S.p.A.

A norma dell’ait. 2501-ter cod, civ., i Consigli di Adiministrazione di Realty Vailog,
S.p.A. (it seguxto, anche “Rea]ty” o P”neorp ante”) e Industria e Innevazions
S.p.4. (di.segiito, anche “INDI” o I“Incorporanda™ in data 28 ottobre 2009 harmo
redafto it seguente: progetto di fusione (il “Progetto di Fusione”) per- incorporazione di
INDI iti Réalty (la “TFusione™).

Premessa. ‘
A, Tadats 28 settembre 2000 Realty ¢ DI Hanno sottosciitto un- pmtocollo d1 ing
rccmtenente ‘le linee gu:da del px,ogramma-

& L’OPA comunque non ﬁnah
dehsimg delle azlom Realty, g soﬂoposta alle seguenti condizioni:

“{f) che le adesioni all"OPA raggiungano uit quantitativo minime: ¢he
conselita a INDI di.-detenere una pattecipazione complessiva
almerio pard al 66,7% del capitale socizle di Realty (la

© “Condizione Soglia™); e

Gi) i1 manecato verificarsi, entro il primo gloxpo i borsa aperta
successwo al term:ne dcl peuodo di adeswne & lwello nazmnale

suuazxone di meicato che dbbiano effem sostanzﬂ

13/01/2010

pregiudizievoli sull’Offerta ¢fo sulla situazione patrimoniza e e >

finanziaria di Realty alla dafa «del verificarsi di tali eventi {la.
“Condizione MAC”).
INDI pottd sinunciare alla Condizivne Soilia, fermo restarido che:
{)  lafacolta di rinunicia prestppone comunque il raggiungimenta di
una sogha di possesss non mferiore al 38% del capitale di Realty
{Ja*Soglia Minima™) ¢

(i)  in caso di rinuncia, Pefficacia dell’Offerta sara condiziohata:
all> ‘approvazione della delibera di fusione inversa da parte-
dell’assemblea straordinatiz di Realty entro i 45 glorni successivi
alla data di chiusura del perfodo di adesione dell’ Offérta (la
“Condizione Fusione™),

INDI potra ulteriormente rinunciare (1) dlla Condizione Fusione, monché (2) slla
Condizione MAC, tvd i1 entrambi i casi solo previo aciordo.con MPS Capital Services
Banca per le Imprese S.p.A,, (la “Banca”) in qualita.di banga finanziatrice.

<
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‘ ragg:ungere medlant
civ., sara parte della yelazione che i Consxglx di Ammmisnazxone predlsporranno ai

La, Fusione st realizzerd: {f) mediante redistribuzione ed assegniazione agh azionisti di
INDT di azioni Realty di coi INDI risuliera titolare al termine el periodo di adssione
a}l’OPA — Senza che queste uffhme nmangano mai acquisue al patrzmomfr i Rea]ty

nuova gzioni Reaity, laddove

soddisfare il rapporto & eéx\nbxé‘ sxr ) pmcédelﬁ al’annullamento di méssmlé n
8.331.580, azioni e alla correlata nduzmne de] capitale seciale per massiti Buro
38.062. 610 il tutto cotne previsato al sigeessivo Paragrafo 4.

Al presente Progetto di Fusione ¢ allegato un piang: economlco ¢ finanzigrio (1 Piano
o Finanziatio &i Realty post Fusione; conx ofinitd) che indica, tra
sﬁrse ﬁhanz;ame prewste per 1! sadd;sfacxmento de}}e obbhgaz:om che

IR ,‘w La ragxonevolezza delle mdlcaz.tom
raia & a tah nserse f” nanmaue saxa oggetto di veuﬁca da parte deII’esperto, KPMG

"ccmgmnta éh INDI & d1 Realty ai sensi dell’amcole 2501-sexzes ‘quarto comna, cod.

indicaziotie della fonte
I ¢ Realty intendono
secondo comma, cod.

11 anno Ecanenmco Fmaumago d1 Realty posi‘ Fusmne con b

1a, I‘uﬁhne a normma dell’artlcblo 2501‘—

senst. delPaiticols 250
Aainninistratori™).

“gtingifes cod. civ. (di segiito, Ja “Relazione degli

La: Relazione degli Arnministiatori, che: sard messa a disposizione del pubblico nei
fermini di legge, conterd I'esame delle motivazioni della Fusione nonché délle ragioni
in. Forza. delle guali il Consiglio di Amministiazione di TNDI ed il Cons1gho di
Atiiinistrazione di Realty hanno redatto. il presepts Progetto di Fusiohe.

PrxeewaterhouseCeopers Sp,A {di segnito “PWE™) & la societd, incaricata. délla

revisione contabile obbligatoria di Realty. La relazione di PWC ai sensi dell’ articolo

2501-bis, quinto comma, ced. eiv. & allegata al presente Proggtto .di Fusione quale

Altegsto A.

it ‘Presente Progette di Fuslone ¢ stato stilato sulla base delle situazioni. patrimoniali di
INDI e di Realty a} 30 piugno 2009 redatte ai sensi dell’articofo . 2501-quater cod. civ.
ed approvate dai Consigli di Amminisitazione di INDI e di Realty, tispettivamente; in
data 28 settembre 2009 ¢ 28 ottebre. 2009,

1. Sodista partecipanti alla fusione
Sotietd.ncorporaite
- - Realty Vailog S.p.A.
- Sede legale in Assago, Strada 3 Palazzo BS Milanofieriy

& Capitale soviale, alla data di gpprovazione del Progetto-di I long, di. Eurg
80.865.006,89 (otta.ntarmlmmmtocentosessantamnquemxlaseﬂ BY) 4w,

T
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2. Statuto della societd incorporante
Con Papptrovazionge del Progetio di Fusione, PAsse

chiamata a deliberare Padozione:del nueve Statuto § eclale. ,
presente Progetto di Fusione quale: Allegato B, che non subird alcuna fiodifica ad

13/01/2010

composto da n. 24.732.480 (ventiguatiromilionisgttecentotrentaduemila-
quatirocentottanta) azioni ordinarie prive di valore nominale;

Codice Fiscale e numere di iserizione nel Registro delle hmprese di Milano:
05346630964;

le azioni di Realty, rappresentative dell’intero capitale sociale della sfessa,
s0n0 (notate al Metcato Telematico Aziondrio rganizzato e gestito da Borsd
Ttalizng S, Diéi..

Soecieta Incosporanda

Industria-e Innovazione S.p.As;

Sede legale in Milane, Via Dutinin, 18;

Capitale. sociale, alla data di appiovazione del Progetto di Fuosione, di Bure
40:900.000,00 (qua1antamﬂmmnovecentom1a/00) iy, suddmso in o
40.900.000 (quarantamilioninovecentomila) azioni ordma__r_;e- del -valore
nominale unitarie di Euro 1,00 (uno/0G);

Codice Fiscale & numero-di iscrizione nel Registro delle Imprese di Mﬂaxfig. 7
06233810966, e

i
P

xdinaria di Realty said’ ‘,:,
alty'nel testy accluso al

eccezione, eventualmeénte, della clausela 1elatwa al capitale sociale, per &ffetio
dell’applicazione del rapporto di cambio, fatta avvertenza chg le espréssiont nuneriche

contenute nell’articolo 5 (capifale socinle) sarannc meglio precisate nel loro definitivo
ammontare, in applicazione dei principi ¢ dei criterl deseritfi infra ai Paragrafi 3 o4,
nell’atto di fusione. La modifica del capitals sqmale per-effetto. del rapporto- di cambm

non potid in ogni caso eccedete pli iniparti thassimii di. aurnento o divainuzione indicati
m
nel successivo _Pal_.ag_lafﬁ; 4,

All’asseriibles straoidinaria di Realty potra essere altresi sottoposta la modifica della
denominazione socizle.

3. Rapporto di cambid & conguaglio in denaro

La Fusione “verra deliberata sulla base delle situazioni patrimoniali delle socictd
partecipanti alla Fusione al 30 giugno 2009, redatte ai sensi e per ghi effetti di cui
allatticolo 2501 ~quarer cod. civ.

1 Consigli di Amministrazione di INDI e di Realty hanno individuato un rapporto di
cambie (i “Rapporto di Cambm”) compreso ira un minimo di 1, 281 azioni ordinaiie
Realty opni f. 1,000 azioni ordinarie INDI ed un inassimo di n. 401 azioni ordinsiie

Archivio ufficiale delle

Realty ggni 1,000 azioni ordinarie INDJ, e - pill precisamente - un rappoito di camibio
che prevede 1'assegnazione, per ogni azione ordinaria INDI posseduta, di un numero- di
aziomn Realty pari a:

0,251 + 0,00000000927499 x n° azioni Realty apportate in OPA
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dove:
« 0,251 &il Rapporto df Cambio per.ogni azione INDILnelPipotesi di 2éto adesioni
all’OPA, appressimato al terzo deciitiale per dmbpengita con il Rapporio di
Cambio puntuale che sard identificato-al tefmitie del’OPA. Peralive, at soli fini

del catcolo def due estremi del rapporto df samiiie; sopra indieati; tale addendo &
stato considerato in forma pilt estesa e, -quindi, pii precisamente in 0,2507622;

¢ £,00000000927499 & un fattore ingrementale. del concarnbio: per ogni azione
INDI, funzdone del maggior valere di ogni. azioné Realty apportata all'OPA
'nspetto al ] prezz:o &’OPA, da applicaist per partecipaziont di BNDI i Realty fino
ad uri massimo del 90%.

L’estieino infetiore del Rapporto di Cambio, ossia 281 azioni Realty ogni 1.000 azion

P INDI, rappresenta il Rapporto di -Cambio puntuale che risulterebbe in caso di

partecipazione complessiva di INDI post OPA paii alla Soglia Minima, presupposto per

Pesecuzione della Fusione.

La pontuale ideitificazione del Rappoite di Cambio applicato, nell’ambito del predetio
range di' valori; sara duhque effettuata alla chivsura del periodo di adesione dell?GPA,
dapen&endo essa. dal risdltato dell’OPA miedesima, e comungue prima della data di
fiunjone ‘delle assemblee straordinarie dei $bei di Realty e di INDL, sulla. base del
fiunieto di dziofi Realty che INDI deteitd a seguito della stessa.

Arniministrazione di IND] e di Realty hanno stabitito che, Taddave INDI
riete post UPA una partecipazione comple3s1va in Realty superloxe al 90%
del capltale i Rapporto di Cambio non eceederd in nessun caso n. 401 azioni ordinarie
di Realty ogrii n. 1.000 azioni ordinarie di Indiistria ¢ Innovazione.

Non-sono pievisti-conguagli in denaro.

Dato ¢he, in dipendénza della Fusione, Realty mariterrd Tattuale opgetto sociale, agli
azionisti di INDI che non aviatino concorso alle deliberazioni assembleari di
apptovazione:dgl ngettq di Fysione spettergbbe il diritto di recesso, ai sesi degli artt,
2437 e ss. cod. clv,, tratfandosi di deliberazione riguardante la fattispecie. di cid alla
lettera &) delldit. 2437 1° comuna, cod. £iv.. Tuttavia, il comitato. dusttivo del patte
palasomale vigente sulla totalita de]ie azioni INDI hia comunicato di aver approvato
Poperazivne con delibers che vincola tutti i soci al voto favorevole nell’assemblea
eonvocata perapprovare il Progette di Fusione,:

4. Modalita di assegnazione delle azioni del"lncoxpoidnte

La Fusione sard proposta nella forma di. fusione per incorporazione di INDI in Realty
con assegnazione agli azionisti di INDI, in via prioritaria, delle azioni Realty di .cui
INDI stessa risulterd titolare al termine del periodo di adesione all’OPA, senza:che. tali
i azioni rimangano mai acquisite al patrimonio di Realty come azioni proprie.

In base al livello di adesioni ail’ OPA, Realty, pit precisamente, potrd trovarsi in uha
delle seguenti situaziont:

(i)  le azioni Realty post OPA deteute da INDI saranng esattamente
quelle necessarie a soddisfare il Rapporto di:Camibie; oppure.

4

=
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’ (iiy le azioni Realty post OPA detnute da INDI non ‘saxéiino -
sUfﬁc’ienti a soddi'sfax'e ghi azi‘o'm'st‘i delia incmpo;anda s‘e‘cdndo il
cap.;t_ale soc:a_le a S&mzm _d;;l Rappono di Cambm, meéhante
emissione di massime n; 2,094,558 nuove azioni Realty, ‘prive di
valore nominale; erhésse a fronte di un aumento di. capltaie per
massimi Euto 6.912. 041(¢ dunque di Euto 3,3 per ogni -azione
emessa}, aziofii che varannoquotate al pari delle azioni Realty gia
i cireolazione; oppwre-ancora

(i) Ie azioni Realty post OPA detenute da INDI eccederanne il
nutnero. di azioni necessari6-a soddisfare il Rapporto di Caiibio,
nel qual ¢aso si procederd all*apmmillamento di massinie 1
8.331.580 azioni Realty prive di valors nominale, con courslats
; riduzione di eapitale per massimi Ewo 38.062.610, e pid
precisamente  con  riduzione dél’ammontare  di capltale
5 corrispendente alle azioni annullate.

Al petfezionamento della fusione si procedera all’annuilamento di tutte le azmm
5 rappicsentanti 1'intero capitale sotiale di INDIL

Nessun onere veird posto a carico degli azionisti perle: opera‘zi"ozﬂ di-concambio. o
Ay

SENs] d@_l su_ccesszvo Palagrafo 9 del ngeﬁo di Fusione. Talc data sa_ra resa nota con
apposito avviso pubblicato su almene uniquotidiano a diffusione nazionale.

Laddove. necessauo, st provvedera inglire .a anettere a disposizione degli azionisti di
ENDI. o sewviizio per consentite di Gitenere un numero inter di azion. Realty spettanti
in apphcazmne del Rappcuto di Cambio, ai prezzi di mereato e senza aggravio di §pese,
bolli'o-commissioni.

Witeriori informazioni sulle: modalita di attribuzione delle azioni, saranno communicate,
ove necessario, nel suindicato avviso.

5. Data dalld quale le azioni ordinarie di Réalty assepnate in concambio:
partecipano agli utili

Le azioni oidinapie attribuite dall’Incorporante in concambic delle -azioni
. dell’Incorporanda avranno tutte godimento regolaie. In particolare, lé evenfuali aziond
: ordinarie Realty di nuova emissione attijbuivanno ai loro possessori i medesimi diritti.
delle azioni in circolazione al momento della’loro emiissione.

: 6. Fusioneé a seguito di acquisizione con indebifamento

_7 INDI pagherd il .corrispettivo delle. azioni apportate in. OPA mediante ricorso ad un
finanziamento bancario erogato da banca MPS Capital Services S.p.A.. Per cfféito della
Fusione, il patiimonio di Realty concoirerd con quello di INDI a costituire garanzia
generica ¢/ fonte di rimborse del finanziamiento con conseguente apphicazione della

5

=
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dlsclphna di oui allart, 2501-bis c.c. (fusione a seguite di gcquisizione con
indebitiniento).

Nel presente Progetto di Fusione si indicano pértarito le risorse fimanziatic previste per il
sottdisfacimento delle obbligazioni che graveranno (direttamicnte o inditettamente) su
Realty a seguito della Fusione, 2 norma dell*articelo 2501-bis, secondo corama, cod.
civ..

A tal fine, , si acclude in copia al pesente Progetto di Fusione, quale: Allegato C, il
piano economico ¢ finanziario di Realty successivamente alla Pusione, (di seguito il

*Piano Economico-Finanziario™) contenesnte le previsioni economiche & finanziarie
perdl-perdodo 1° luglio 2009 - 31 dicembre 2013,

In-iégito-noiitéri di redazione del Piaho Economico-Finanziatio, meglio illustrati figlie

note di cotumierito incluse nell>Allegato C,.s1 segnala in particolare che:

+ la 31tua21enc patmmonxale ed iofniea di parienza del Pizno Edonomice-
Fmanzxano & stata pr edmposta somedeseritto di seginito:

per"ﬂ Gmppo Realty s0n¢ stan redath dei pxospettl contabﬂl p} 03 fo; ma partendo_

At derwanu dalla cessione sia della Paﬂcmpazxone in. Ach ] {
Sipid: (perfezionata in data 30 settembre 2009) che in Vailog Sl 'fannunc:ata
i data 28 settembre 2009 e che si prevede verrd perfezionata entro il prossimo
ese di noveinbre 2009);

1a.sitvazione pattimoniale ed economica di INDI al 30 giugno 2009 approvata
i nsiglio di Amiministrazione del 28 setteritbre 2009 ed oggetto di fevistone
ile Himitata da parte di Reconta Emst & Young S.p.A, & redatia secondot
prineipi contabili nazmnah Al fine della predisposizione di una sitvazione
pah:mmmale econoniica e fitidnziaria di Realty post Fustorie, guindi delisitilizae
; i piineipi conitabili omogetiei tra le due societd facenti paffe dellopierazions,
2 S0xio state apportate alla stessa le principali rettifiche IAS-TERS:

A - a partite dalle suddette sitwazioni, & stafa quindi predisposta Ta, sitwazions

patumomale economica: ¢ finanziaria di Realty post Fusione, retrodatando al 30

; giagno 2009 gli effetti’ del’OPA ¢ della successiva fusione tra le dus socletd

icoivolte nell’operazione, assumendo Pipotesi di una percerituale di gogsesso di

Realty da parté di Industiis e Iiovazione: ‘post OPA patial 90%, fenendo altresi
conto degli oneri-aceessont alle operazione indicate;

o i effetd pattizoniali delta Fusione, attusta nelle modalit della cd. fusione inversa.
¢ confdbilizzata come una fusione diretta, sono stati contabilizzati in ossequio -l
piincipio IERS 3, che impone. i’apphcazzone quale metodo contabile per tutte le
aggregazion aziendali, del metodo dél costo (o ° ‘purchase method”); in paiticolare:
(@) il valore contabile deila, pattecipazione Realty detenuta da Industria e
Innovazione & eliminato in conttopartita della corrispondente quota. spettante di
Patrimonio netto consolidato pro-forma Realty al 30 giugno 2009; e (ii) & stata
assuiitd. l ipétesi che; seinpe al moniento detla Fusione, 1’acquisto del residuo 10%

B delle-azioii Realty in rhatio-ai téizi sia contabilizzato in maniera da non evidenziste

i aloura differenza tra il costo di acquisto della partecipaziene in Redly € la

corrispondente quota del patrimonio netto della stessa,

6.‘%/
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I.’analisi in esame & stata condotta anche alla luce dél Bnanziamento per cdssa-e per
fitma che MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. erogherd per soddisfire le
esigenze finanziatie connesse all® 'OPA, alle seguenti ¢ondizioni (il “Finanzianento
MPS Capital Services™):

Importo massimo: Eure 50 sniliom
2 Dumata: 18 mesimeno un gioino
Tasso di interesse: linea per firma: 150.basis points p:a.

linea pét cassa: Eiiribot 6M + 190 basis goints p.a.
Covenants: mantenimento della PFIN enivo limiti prestabilitl
Gatanzia: Pegno sulle aziond acquistate in OPA

T, Fingnziamente MPS apital Services prevede la possibilitd che INDI chieda, la -
[protoga del finanziamento --alle:medesime condizioni - per ultefiori diciotto-mesi mend
0o e per un impoktoe parl: al rrinore tra (i) Euro 10.000.060 & (11) Pammontare dei
erediti vadtati da INDI (e/6 dalla Realty post Fusione) per cessioni di assets; purche
assistiti da garanzie di primaria banca mom appartenente al groppo della banca
finanziatrice,

Gli accordi con 1a Banca prevedono aliresi che in sede di concambio le azioni aequzsts:t&- X
in OPA. saranno liberate dal pegno e la facolta di INDI di sostituire Poggetto del pegnio, Tl
el mhiedesimo contesto e senzd effetti novativi sulla garanzia della Bahea, cont dénato
contante efo con le azioni Realty ricevute in concambio deghi azionisti di INDL, in
qualitd di terzt datori di pegno.

Tranalisi del Piano. Economico Finanziario ¢onsente di ritenere con ragionévole
i vie di affidabilitd che Realty post Fusione sard in grado di rimborsare il
Finatziatnento MPS Capital Services e ogni altro indebitamento pregresso nonché, pit
in genierale, di soddisfate le obbligazioni che graveranno (direttamente o indirettamente)
sulla stessa Realty a seguito della Fusione.

Tale com;_ius’iqne,.é,sufﬁ‘agata alresi dalle seguenti considerazioni ed assuhzioni posie a
bage dell analisi di sostenibilit tinanziaria:

. Padesione integiale all’OPA, e quindi il pagamento dell’Esborso Massimo
' previsto per 'OPA (pari a complessivi Euro Eure 46,6 milioni);

m,

« Tlaricostituzione del flottante; tramite ricollocamento sul mergato del 10% del
totale delle azieni Realty, ad un prezzo pari a qucﬂo dell:OPA {con
sontestoale incasse di Buiro: 6 Zmlhom)

» il contestuale pagamento di ‘titti gli oneri correlati al’OPA &d alla Fusione
(vomplessivamente stimati sul livello massimo pari ad Buro 6,5 milioni).

Al fine di megho valutare la congruitd e la sostenibilith del Piano Economico-

Finanziario, si rimanda-in generale all’Allegato C ¢, in particolare ai paragrafi “Ipotem e

desériziohe dei risultati del Busmess Plan”, “Sostemblhta finianziaa”, “Anahsx di

sensitivita”, “Sostenibilita cconomico _p.ainmgm.al ¢ “Rispetto dei covenants™, __
‘&‘j/‘/‘/j

7, Effetti tributari

%_/..
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Per quante attiene ai riflessi tributar, st segnala che la fusione per incorporazione &
_ un’operazione fiscdlmente neutta, che fion gehera minusvalenze o plusvalenze
I fiscalmente tilevanfi. Lg ativiLa - I¢ passivita dell’Incorporanda sono. acquisite hiel
' Bilancie deli'Incorporante in reg i continuita fiscale (articolo 172, comma 1% & 2°
del Testo Unico delle Imposte sai 'Reddm)

LT3 P

; 8. Decorrenza degli effetti della Fusione
_ji La Fusione produied effétt, ai sensi dell’art. 2504-bis, cod. civ. ¢ cosi puré ai fini
‘ contabili e fiscali, dall’iserizitne dell’atto di fusione nel Registro delle Imptese di
Milano, quale registro delle iniprese dél Juogo eve hanno sede entrambe le soeietd,
ovvero dalla data suceessiva indicata nellatto di Fusione.
2. Eventuale frattameiito per pavticolaii eategorie dii Soei. ¢ possesson di titeli
diviersi dalle azioni - Varitaggi particolari eventaslinents proposti 4. fivore degli

Asmiministratori

Nomn vi sono particolaii categerie dizsocl o-possessori-di titgli'diversi dalle azioni.

Non sono previsti pasticolaid’ vantagel per gli amministrateri -delle society partecipanti

alla Fusione.

Industiia e Innovazions Sip.As

1’ Ammiinistratore Ds fegato

derico Caporale /-

Realty Vailog S.p.A.

. 12Amministratore Delegato

V,’Ie ic Fliﬁn‘m}ﬂ
' ool

Allegati:

(A) Relazione di PnceWathhQ“HwCoepsrs S.p.A, ai sensi art, 2501-bis, quinto
comma, cad, givy

(B)  Statuto deli’Incorporante post Fusione;
(C)  Pianc EconomicosFinanziario-di Realty Post Fusione.
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: RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE
Al SENSI DELL’ARTICOLO 2501 - BIS,
QUINTO COMMA, DEL. CODICE CIVILE
INDUSTRIA E INNOVAZIONE SPA
REALTY VAILOG SPA
PIANO ECONOMICO E FINANZIARIO
RELATIVO AL PERIODO 2005-2013
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| PricewaterhouseCoopers SpA

RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE Al SENSI DELL’ARTICOLO
2501- BIS, QUINTO COMMA, DEL CODICE CIVILE

Agli Azionisti delle societa

Industria e Innovazione S.p.A. (di seguito anche “Industria e Innovazione”™) e
Reaity Vailog S.p.A. (di seguito anche "Really”, e congiuntamente a Industria e
Innovazione, le "Societad™):

[ N A G LEL T PP L Y

1 Abbiamo esaminato, ai sensi dell’articolo 2501-bis, quinto comma del
Codice Civile, il Piano Economico e Finanziario relativo al pericdo 2008-
2013 (di seguito anche il “Piano”) della societa risultante dalla progettata
fusione per incorporazione di Industria e innovazione in Realty (di seguito
anche la “Fusione”), contenente i dati previsionall, e ipotesi e gli elementi
posti alla base della sua formulazione, incluso nel Progetto di Fusicone delle
Societa. La responsabilita della redazione del Piano, nonché delle ipotesi e
degl elementi posti alla base della sua formulazione, compete agli organi
Amministrativi delle Socleta.

2 i Piano & stato predisposto dagli organi amministrativi delle Societa, per
i essere incluso nelia relazione di cui allarticolo 2501-guinguies del Codice
i Civile. Il Piano-& basato su un insieme di ipotesi che includono anche
assunzioni ipotetiche relative ad event futuri ed azioni degli organi
Amministrativi che non necessariamente si verificheranno,
It Piano & stato predisposto nell'ipotesi di esito positive dell'offerta pubblica
di acquisto volontaria e tofalitaria {di seguito anche “OPA”) promossa da
industria e Innovazione su tutte le azioni ordinarie di Really in circolazione,
circostanza antecedente e propedeutica alia Fusione. il Piano ¢ stato
predisposto secondo una logica "post fusione” e, tenuto conto che alla data
delfa presente relazione Pesito deli OPA non & ancora conosciuto, simula
una percentuale di possesso post OPA di Realty da parte di Industria e
innovazione pari al 90 per cento; tale percentuale risulta essere un'ipotesi
i limite in quanio Industria e innovazione ha gia indicato che, nel caso in cui
le adesioni portino la stessa a detenere una percentuale superiore al 90 per
cento, procedera al ripristino di un flottante sufficiente ad assicurare il
regolare andamento delle negoziazioni. I Piano ipotizza che tale
ricoliocamento delle azioni sul mercato avvenga ad un prezzo pari a quelio
delfOPA.

Seda lsgate e amministrativa: Milano 20349 Via Monta Rosa 91 Tel. 0277857 Fax 027785240 Cap, Sec. 3.754.400,00 Ewro 1v, CF e
P IVA ¢ Reg. Imp. Milano 12979880155 Iscritta al n. 43 dellAlbe Consob ~ Alel Ufick Bari 70125 Viale della Repubblica 110
Tet. 0805429863 ~ Bologna 40122 Viz delle Lame 111 Tel. 051526611 ~ Brescia 25123 Via Borgo Pietro Wuhier 23 Tel, 0303697501 —
Fitanze 50129 Viale Milton 65 Tel, 055474747 ~ Genova 16121 Piaxza Dante 7 Tel. 01029641 ~ Napoll 80121 Plarza del Martin
30 Tel. DB136181 — Patova 35138 Via Visenza 4 Tel 049873481 — Palerme 90141 Via Marchese Ugo 60 Tel 091349737 ~ Parma .
43100 Viate Tanarn 20/A  Ted, 0521242848 — Homa 00154 Largo Fochelti 29 Tel. 06570251 ~ Torino 10729 Gorso Montevacchio 37
Tet. 011856771 - Trento 38100 Via Grazioll 73 Tel, 8461237004 —~ Trovizo 31100 Viale Fellssent 90 Tel. 0422606911 —~ Trieste 34125 Via
Cesare Battisti 18 Tel. 0403480781 - Wdline 33108 Via Poscolle 43 Tel. 043225784 ~ Verona 37122 Corso Porta Nuova 125 To), 0458602581
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"1l Piano éi basa, per il periodo compreso tra it 2009 e il 2013 su proiezioni
analitiche relativamente ai dati economici e patrimoniali, di cui di seguito
vengono riportate in sintesi le principali assunzioni ipotetiche:

. percentuale di adesione alf OPA pari al 90 per cento (valore
massimo ipotizzabile tenuto conto delfimpegno di ricostituzione del
flottante da parte delle Societd) e relativo importo del debito a
supporto delf'operazione;

. 'evoluzione del mercati di riferimento per le dismissione previste nel
Piano, in particolare con riferimento al mercato immobitiare |po’uzzgto
sostanzialmente in linea con quelio attuale;

. tempistica deile dismissioni degli investimenti attualmente in N
portafoglio alle Societa, ipotizzate nelfarco dei 18 mesi in coerenza
con la durata del finanziamento delf OPA,; \\

=
. conclusione dell'operazione di cessione della partecipazione in -

Vailog Srl da parte di Realty secondo le tempistiche e modalita
previste dal contratto preliminare vincolante del 28 settembre 2009;

. ottenimento delle necessarie autorizzazioni per la riqualificazione
urbanistica delle aree della Proprieta di Magenta Boffalora che
consentirebbe aspettative di valorizzazione in linea con quelle di
realizzo dell’asset previste nel Piano;

. Feffettivo concretizzarsi delle opportunita di investimento nel settore ™y
delle energie rinnovabili alle condizioni previste nel Piano, nonché
I'ottenimento dalle competenti Pubbliche Amministrazioni delle
necessarie autorizzazioni propedeutiche alfinstallazione degli
impianti di biomasse e di essiccamento di fanghi biologici.

A fronte di tali incertezze le Societa hanno provveduto a effettuare uno
scenario alterativo denominato "Worst case” che, anche ipotizzando un
peggioramento del contesto di mercato rispetto alla situazione attuale con
conseguente conirazione del 17 per cento circa del flussi di cassa derivanti
dalle dismissioni, non evidenzia significative criticita.

3 Il nostro esame & stato svolto secondo fe procedure internazionali previste
per {'esame di informazioni prospettiche dalltSAE 3400 "The examination of
Prospective Financial Information” emesso dallo |AASB — Infernational
Auditing and Assurance Standards Board.

(2)

Archivio ufficiale delle C.C.1.A.2. Pag 141 47



ID:

50598068

PRICEAVATERHOUSE COPERS

Sulla base dell'esame degli elementi probativi a supporto delle ipolesi e
degli elementi utilizzati nella formulazione del Piano, come descritti dagh
organt amministrativi nelle note di corredo al Piano, non siamo venuti a
conoscenza di fatli tali da farci ritenere, alla data odierna, che le suddetie
ipotesi ed elementi non forniscano una base ragionevole per la
predisposizione del Piano, assumendo il verificarsi delle assunzioni
ipotetiche relative ad eventi futuri e azioni degli Organi amministrativi,
descrifte in sintesi al precedente paragrafo 2. Inoltre, a nostro giudizio, il
Piano ¢ stato predisposto utilizzando coerentemente le ipotesi e gli
elementi sopraccitati ed & stato elaborato sulla base di principi contabili
omogenei rispetto a quelli applicali da Realty nella redazione del bilancio
semestrale abbreviato chiuso al 30 giugno 2009.

Va tuttavia evidenziato che, a causa dell'aleatorietd connessa alla
realizzazione di qualsiasi evento futuro, sia per quanto concemne it
concretizzarsi dellaccadimento sia per quanto riguarda ta misura e la
tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fra valori consuntivi e
valoti preventivati nel Piano potrebbero essere significativi, Cio anche
qualora gli eventi previsti nelfambito delle assunzioni ipotetiche, descritte in
sintesi al precedente paragrafo 2, si manifestassero. Si evidenzia che nel
caso in cui le dismissioni previste tra le assunzioni ipotetiche indicate al
precedente paragrafo 2 dovessero manifestarsi con tempistiche e per
importi diversi da quelli del Piano si & considerata comungue la capacita
della sociefa risultante dalia fusione di assumere nuovo debito o rifinanziare
quello aftuale.

La presente relazione & stata predisposta ai soli fini di quanto previsto
dall'articolo 2501-bis, quinto comma, nell’ambito del progetto di Fusione tra .
le Societa e non pud essere utilizzata in tutto o in parte per aliri scopi.

Non assumiamo la responsabilita di aggiornare la presente per eventi o
circostanze che dovessero manifestarsi dopo la data odierna.

Milano, 28 oftobre 2002

PricewaterhouseCoopers SpA

%71 %’@d‘f

Fabrizio Piva
(Revisore contabile)
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Allegato B

STATUTO

_ TITOLO I
DENOMINAZIONE - OGGETTO - SEDE - DURATA

; Articolo 1 - Denominazione

Eciqstitui?ta; una socigta per azioni soifo lg denominazione sociale Realty Vailog Spp.A.%
Essa & xetty dal presenie stahuto sociale.
* Futte avverfenza che o dehomipazione sociule pofrd essere modi ificata

dalitassemblea straordinaria di Realty Vailog, cosi come precisato al Paragrafo 2 de ,!"
Progeltodi Fusione,

Articolo 2+ Qggetto

3 1A per oggetto:

; d) atfmfé mdusmah, eomumereiall € di servizi, sia in Halia che al]’este\r 5%
-2l Segueniti settari: Y
[ al’cotecmc: complcsa &gni-produzione complementate e intermediadel B

piog selittivi:
- ¢hi iti penere e flammiferal,. compresa ogni produzione complementare e
mtennedxa dei processi produttivi
= agucoh forestah zootecniei, di trasformazione dei relativi prodotti ed
: ahmentan,
by llesmeizio dellattivity immobilisre, 1vi compresa la locazione finanziaria;
: ¢ l'assunzionedi partecipazioni in imprese, societd, enti, consoizi ed associazioni sia
in Itdlia che dlllestere,, il finanziamento ed il coordmamento tecnico ¢ finanziatio
Stessi; la comp;avcndna, Ia permuta, il possesso, 1a gestions ¢d ——
colloeamenito di titoli pubbhcu & privati: La Societd pud compiere tutti gli afti'e le
operazioni ed istituire tutt 1 rapporti ritenuti necessari o utili pey il conscguxmento
delloggetto sociale, anche prestando ﬁdejussmm avdlli e garanzie in genere
; nellinteresse di terz; esclusa 14 rfaccolta di risparmio tra. il pubblico ¢ le attivita
i riservate per legge.

Articolo 3 - Sede

La Societa ha sede in Assago - Milanofiond,

Cori deliberazione del Consiglio df Amministrazione potrannc essere istituite o
soppfesse sedi secondarie, succutsali, filiali, uffici e rappresentanze sia in Italia sia
all'estero, _

1l domieilio dei soci od altii recapiti e riferimenti ai quali sono validamente effettvati
comunicazioni o avvisi previsti dallo statuto o comunque effettuati dalla societd, sono
quelli-cherisultang dal Hbro soci ¢ che siano comunque stati a tal fine comunicati dagli
interessati.

S
T
L

e

L

Axticolo 4 - Durata

1 @
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‘ La durata della Sccietd & fissata al 31 dicetibes 2050
: TITOLO If
CAPITALE
; Articolo 5 Capitale
It capitale sociale ¢ di Bmo 20.865.006,89
{ottantamilioniottocentosessantacinguenilasei/89) ‘diviso im,. 24:732.480 aziom senza
valore-nominale,**

1 diritti ¢ le-caratteristiche delle azioni

sena it ate dalla legge e dal presente. staiutg
Al sensi enex hmm ; i Sl

vispetto dcl dmtto dl Oleonc il capnale Sociale, enfro 11 31 dlcembre :2010;_ fino &
complessivi nominali Ewro 100.000.000,00 (centoniilioni/00), opai tesidni Bure
50.642.259,31. (cmquantam111omsementaquarantaduenula&ueesntomnquanfanovef '
11 capitale seciale potra essere anmentato anche con confefimienti divesst dal deparo nef
: limiti dilépge:

f w& Fattg avveitenza che, cost come illustrato nel Paragrafo 4, lefiere (i) e (i) del
: Progetto: di Ensipne; nell’ipotest in. cui le agioni “Really Vailog di il Lindistiia e
Imzovnzrone S .- A. rtsub‘em f:tafare al rermme del p raffb (I: awdesione’ a]l *OPA: non

della Soczem S aumenfm‘o per massmz: Eum 6. 91
nzass:me A 2 094 558 nuove frztom Reafty, Iarfifove, ]

il I‘appw'm _‘t

s gl mnullamema d: mnssmze . 8331 580 aziori e olia

Articolo 6 - Azioni

Le azZioiif sgno noiminative, emesse in regime di dematerializzazione e liberamente
teasfertbili.

Ogni azione ¢ indivisibile ¢ da diritto ad ur voto.

1l caso di comproprieta & regolato dalla legge.

Articolo 7 - Obbligazioni

La sogietd pud cmetfere ebbllgazmm in ogni forma e nei limiti consentiti dalla legge. La
competenza 4 delibérdre I'emissione di obbhgazmm convertibili in, o con warrant per la
_ 1i¢-di,-azioal di auova emissione spetta all*Assemblea Stracrdinaria.

In touti gli dlief casi la competenza a deliberare I'emissione di obbligazioni, nel-sispeito
della niormativa inanateria, spetta esclusivamente al Consiglio di Amministrazioge.

5
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TITOLO-IIX
ASSEMBLEA

Articolo 8 - Convocaziore

L'Assemblea, legalmente convocata ¢ validamente costituita, rappresenta la universalita
del 4ol e le sue deliberazioni, prese in conformitd della legge e del presente statuto,
obbligane tutti i soei ancorché assenti o dissenzienti.

L’ Assemblea & convocata dal Consiglio di Amministrazione in carica, mediante avviso
da pubblicarsi su uno det seguenti quotidiani: 1} Sole 24 Ore, MF - Milano Finanza,
Finanza Mgtcati.

L’ Assemblea pud aveie luogo anche fuori dal. Comune in cui si trova la seds; puiché i In.
Tralia o, se all’estero, in.altro stato dell’Unione Buropea. :
Nello stesso avviso di convocazione pud essere indicato il giorno per la.seconda -
caso di Assemblea straordinaids, di tetza convocdzione, qualotd alle p1ecseden
intervenga la parte ch capltaic soclale 11c1m:sto per dehbelare In assenzd |

dindvia & Straordmana e dehbela sulle matene riservate alla sua -
compitenza dalla ege o datlo Statuto.

L*Assemblea Ordinaria deve essere convocata almeno una volta all! anno entro- 120

, chinsura dellesercizio sociale o, nel caso la societa sia tenuta allavedazione

del bilancio consolidate ovvero lo richiedano particolari ésigenze. relative alla struttura

ed all’eggetto della sbicictd, entro 180 giorni dalla cliusura dell’ssetcizio sociale. Gli
Ampiiiistiatori ségnatario, nella relazione prevista dall’art. 2428 c.c. Te: -tagioni di-tale
dilaziong,

Salvo-quanto altrimenti previsto dalla legge e dalle norme 1egolamentan inanateria, il
Conisiglio (i Amininistrazione convoca I’ Assemblea entro trénta giomi dalla richicsta
quaiido.ne fanno domanda tanti soci che rappresentine almeno il dieci per cenfodel. ™
capitale sociale.

La tichiesta. dovrd essere inviata al Presidente del Consiglio di Amministrazione a

mezz0 lettera-raccomandata. e dovrd. contefiers ’elencazione degli argomeniti da irattate

nonché Dindicazione dégli azionisti richiedenti, allegando certificazione idonea, in

conformita alle leggi e regolamenti vigenti, attestante i singoli possessi azionari alla

data di invio della predetta richiesta,

L Assemblea pud essere convoeata dal Collegio Sindacale, previa comunicazione &l
Presidente del. Consiglio di Amministrazione, qualora tale poteié sia eséicitato da

almieno dugfembri del predetto Collegio,

Aviticole 9 - Diritto di intervento e rappresentanza

Possorio intervenire ali” Assemblea i soci che dimostrino la lofp legittirnazione secondo

Is modalita previste datla normativa vigente; le comunicazioni dell”intermediario che ha j
rilasciato le preseritie certificazioni dovranno pervenire alla Soeietd entro il secondo / 4
giomo non festivo antecedente quello dell’ Assemblea. ’
I.soci possono farsi rappresentare in Assemblea ai sensi di legge.
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Articolo 10 - Costituzione delle.assemblee e validita delle Deliberazioni

La cdstituzione dell’ Assemblea Opdinaria e Straordinaria e la validits delle deliberazion;
sono fegolate dalla legge, silve ¢he per la nomina dei ‘membri del Consiglio di
Amministrazione ¢ del Collegio Sindacale cui si applicano gli artt. 12 & 18 del presente
statuto seciale.

AR

Articplo. 11 - Presidenza

‘L'assemblea ¢ presieduta dal Presidente del Consiglio di aniministrazione ovvero, in

casd di sua assenza o lmpadlmento dal Vice Presidetife ovvero, in caso di assenza o

impeditiento anche di quest ultino, da altea personi designata dall’assemblea;

1. Presidente & assistito- da un Segretario anche hon sooie nominato dall’ Assemblear
- Passistenza del Segretario non & necessaria.quande it verbale; nei cast di legpe 6qiando:
il Pws:dente loritenga op portuno émdatto da i 'otale

: ( gretario, fanne piena prova.

,Ldante dell’assemblea anche araezzo di apposm ngar t;, verifica la regolarity
ostituzione dell’assembles, acosita Pidentita e la, legittimuzione degli intervenuti,
;olgimento dei Iavon stabileido modalitd di discussions e di votazione ed

_ _mm s prendono per alzata. di mano, salvo che i1 Presidente giudichi pitt
.oppmtuno Vappello. nominale o altvé;fortie:di votazione.

& deliberazioni dell’ Assemblea. devino constare da apposlto verbale, redatto a notma
art, 2375 del codice civile, sotfoseritto dal Presidente’e dal ~Segretario o-dal Notaio.

TIFOLO IV
AMMINISTRAZIONE

Articolo 12~ Consiglio di Amministrazione

La. Societd ¢ amministidta da. un Consiglio di Amministtazione composto 5 ad
mebri, i quali durano in carica peiil periodo stabilito nel*atto. &i_nomina, comunqguée
non superigis-atre eseim‘z.l
; Bssi scadono alla data dell’ Assemblea convocata per I’approvazione del bilancio
relativo all’ultimo esercizio della lore carica & sone rigleggibili. Eséi -decadivio & i
neleggnno 0 si sostituiscono a norma-di legge e di statuto.
Gl atiministratori devono essere it possesso dei reqmsm previsti dalla legge e dalle
norme regolamentari in materia; di essi un numero minimo comispondente al minimo
previsto dalla normativa medes;ma deve ‘possedere i requisiti di indipendenza di cui
all'awticole. 148, comma 3, del D.Lgs. 58/1998,
1 verir fiche dei requisiti determina l4 decadenza dell’ammiiiisttatore. J1 venir meno
del retypisito di indipendenza quale sopta definito in capo ad yn amnyinistratore non ne
dete: la decadenza se i requisifi permangono in ¢apo al mamero minimo di
; amministratori che secondo la normativa vigente devono pessedere tale requlsﬂo
L!Assenibled, prima di procedere alla Joio flofning, determind Ja durata & il numero dei
: componeiii 1l Consiglie. Ove il numero d degli Amministatori sia stato determinato in

4‘-—<""
e
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‘misura inferiore al massimo previsto, 'Assemblea, durante il periodo di permanenza in

carica del Consiglio, potrd aumentare tale numero deliberando con le maggioranze di
legge, senza osservare il procedlmcnto previstongl presenteratticolo,a condizione che il
Consiglio di Amministrazione risiilti Sempite Composto. 4, vt niienero di componenn in
possesso dei requisiti di cui all’articolo 148, comma 3, del DiLgs: 58/1998 pari almeno
al minimo previsto dalla legge. I nuovi amministratori cost neminati scadranno. insieme
con quelli in carica all'atto dellaloro-nomina. )

La nomina del Consiglio di Amministrazione avverra sulla base di liste presentate dai
soci con le modalitd di sepnits 'sp’éci'ﬁcate, nelle ‘quali i candidati dovranno essere
elencati mediante un numeie progiessivo.

Le liste presentate dai :soci, sottoscritte da colora che le presentano, dovranno essere
depoesitate presso la: séde della Societa, a disposizione di chiunque ne faccia richiesta;
atiricino quindicl gigmi prics di guello: fissato per I'Asserdblea in prima convocazione ¢ - -
garanno soggette’ alle altre foiine & pubblicitd previste dalla normativa pro ieinpurc .
v;gente Ly
Digni socio, i soci aderenti all un paito parasociale rilevante ai sensi deéll’ast. 122 D Ligs
5871998, il soggetto controllanteA le societd controllate e quelle soggette a comune
cottrollo ai sensi dellart. 93.dsl D:Lgs, 58/1998, vion Possono presentare 0 concérrere-
alla presentazione, neppure perintetp persona o- soeietd fiduciaria, di pit di una sola
lista né possono votate liste diverse, ed ogm candidate potra presentarsi in una sola lista
a pena di ineleggibilith. Le adesxom &d 1 voti espressi in vidlazione di tale divieto non
saranno atteibuiti ad aleuns Hsty

Avranno diritto di presentaie ie ‘.lgsffe soltarito 1 soei che, da soli o insieme ad altri soei

"presentatori, siano complessivamente titolari di-azioni rappresentanti almeno-il 2,5% del

percentuale massima eventualients consentn‘ada dlsposmom di legge o regolamentati,

Archivic ufficiale

capitale sociale avente diritto di woto néll’Assemblea ordinatia oviero, se diversa, la

Unitamente a clascuna lista, entfo 1 rispettivi termini sopra indicati, dovranno

depositarsi (i) I’indicazione dell’identita cei soei .che hanno presentato le liste, la %

percentuale di partecipazione dagli stessi complesswamente detenuta e 'apposita -

certificazione rilasciata da un intéinediario abilitato ai sensi di legge comprovante la e

titolaritd del numero di aziont ‘necessario alla présentagione delle liste; (i) le

dichiarazioni conle quali i singoli candidati accettano la propria candidatura e attestano,

softo la propria responsabilith, linesistenza di cause di ineleppibilith e i

incompatibilita, noneché l'esistenza dei requisiti preseritti per le- rispettive cariche; (jii) )

un'esauriente informativa sulle caratteristiche peisonali e professionali di ciascun o

candidato con I"éventuale indicaziohe dell’idoneitd dello stesso 4@ qualificarsi come

indipendente 4i sensi dell’art: 148, comma 3, del D.Lgs. 58/1998. ‘

Le liste dovranno indieare quali sone:-gli amministratori in possesso dei requisiti di

indipendenza.

Le liste presentate senza ’osservanza.delle. disposizioni che precedono sono considerate

come non presentate,

Alla elezione de] Consiglio di Amministrazione si procedera come di seguito precisato:

a) dalla lista che ha ottenuto il maggior numero dei voti espressi dagli azionisti
vengono tratti, nell*ording: ptopressivo con il quale sono elencati nella lista stessa,
gli Amministrateri da€leggeretranne 1 (uno;

B) il restante Amministratore & fratto dalla lista di minoranza che non sia collegata in
alcun modo, neppure indiretfamente né con la lista di eui alla precedente lettera a),
né con i soci che harno presentato o votato la lista di &ui alla precedente lettera a), e

5
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che abbia ottenuto il secondo maggior numero di voti espressi dagli azionisti. A tal
fine,; non si tend tuttavia conto delle liste che non abbiano consegnife iia
percenfuale di voti alinéno paif alla metd di quella richiesta per la preseritazicne
delle liste, di.cui al fono comma del presente articolo.
Qualora ot i candidati eletti con le modalita: sopra indigate non sta:assicurats la nomina
i di un numero di Amministratori in possesso def requisiti di indipendenza stabiliti per i
sindaci dall'articolo 148, conuma 3, del D/Lgs. 58/1998 pasi al humero minimo stabilito
: dalla legge i relazione al numero complessivo degh Amministeatori, il candidato non
indipendernite sletto come ultimo in ordite progressivo wella lista che ha ripestate il
‘aggicr numero di vott, di eui alla lettera a} del comma che precede, sara sostituito-dal
‘prithe. candidate md1pendente non eletto della stessa lista secondo "ordine progressivo
avvero, in difetto, dal primo candidato indipendente secondo Pordihe progressivo iion
eletto dalle- altw liste, secondo il numero di voti da ciascuna ottenuto. A tale procedura
di sostityziorie st fara Tuogo sino a che il Consiglio di Amministrazione risulti composto
_‘ da un mumero di componenti in possesso dei requisiti -di cui all'articolo 148, comma 3,
. -del D.Lps: 58/ 1998 pati altheno al minimo preseritto dalla legge. Qualora infing detta.
: o procadura non aSS »il usultatc da uIt.uno mdlcato, la. sos’umzmne avverra ccm_

ie d ccmhoﬂo & maggmxanza
5 sensL d quanto ppevlsto daﬂ’art

:maggxoranza sia- scmpre cosutmta d aiif
Provvederdal sensi dellrart. 2386 del Codice Civilg :' ," 7 ile O Ay HEALC
a) il Consiglio di Amministrazione procede alla sostituzione neli'amblto deg’h
appattenenti alla medesima lista cul appartenevano gli amministratori cessati e
PAssemblea delibera, con le:maggioranze di legge, rispettando 1o stesso criterio;
b) qualora rion residuing nella predetta lista candidati ven sletti in p:ecedenza OVVErD:
candidati con i requisiti richiesti, o comurigue quando per qualsiasi ragione non sia
b possibile rispettare quanto disposto nella lettera a), il Consighio di Amministrazione
pravvede alla sostituzione, cosi come successivamente provvede }'Assemblea; con
le: ‘maggioranze.di legge senza vote di lista.
In.ogfi cast il Condiglie ¢ I'Asemblea, prorsedemnno alla hominain rodo da assicurare,
la presenza di amrninistratori indipendenti nel numero cotmplessive minimio richiesto
datla normativa: pro tempore vigente.
L'Assemblea puo tuttavia deliberare di ridurre il numero -dei componenti il Consiglio a
quello degli Amministiateri in.carica peril periodo di durata residuo del loro mandato,
Qualora, per qualsidsi cavisa venga 4 ¢ : almenb Ia meta degli ammmishaton*
notinati dall'Assemblea, Uintero Consiglio si infende desadute; i tal caso gl
amministratori rintasti in carica deveno convecare d‘mgenza VAssemblea per 1a nomina:
del nuovo Consiglio..
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Il Consiglio restera-alizesi in cariea fino a che I’ Assemblea ne avrd-deliberato flxinnovo;
sino a tale momente il -Consighio di Amministrazione potrd compiere unicamente atti di
ordinatia amministrazione.

Ai membri del Consiglio di Amministraziong spetta vn compenso da conteggiare nei

costi della Societd; tale compenso ¢ stabilito dall'Assemblea ¢ rimarrd invarfato fino a
K nuova deliberazione,
Al membii del Consiglio di Amministrazions compete ineltre il rimborso delle spese

sostemute in ragione del loro ufficio.

Articolo 13 - Cariche sogiali

-

It Consiglio di- Amministrazione elegge fia i suol membri un Pxesuiente ove non ‘(1 ey

abbia provveduto: 1’Assembiea & pud eleggere un Vice Presidente, E
It Consiglio. di Amimiinisttazionhe, osservate le disposizioni di legge al nguaxdo,
deiegale le propue atfubumom, ad uno o plu Amumstlaton Delegatx e/o -

Il Consiglio di Amrmmsuazmne pud hominare tra i suoi componehn un ‘Comrtato
Eseciitivo Goraposto da 1€ 4. sefte membii istabilendone attribnzioni, durata, poten &
horie di fihzionamento.

u Cons1gho d1 Ammm:shazmne pué ahreu n_ommare alm comltatL, 2 cui 1 comttan

competenze salvo quelle nservate daﬁa legge & f ssandone poten compm nurmero ch
camponentx gporine di funziohdmento.

I1:Consiglio:di Amministy azions nontina: it segtetano il qualepotrd essere scelto anche
tra. persone estranee alla Socictd &d 4l Consiplio di Amministrazione, e stabilisce Ja
durats del.swo incarico.

I'n oast di agsenza del Presidente agsumic lessue funzipni il Vice Presidente; se nominato;,

l’Amrmmsnatore pn?x anzzano d el

veel.

Il Congiglio di Amministtazione, previo parere obbligatorio del Collegio. sindacale,
nomina e revoca il Dirigente-pieposto alla redazione dei documenti eontabili, ai sensi
dell’art: 154-bis del D.Lgs. 24. febbraie 1998, n. 58 ¢ ne determina it compenso. 1L
Dirigente prepostoalla redazione dei documenti ebtitabili societdri deve possedere oltre
ai 'r'e‘qui'si't'i di bhbiaﬁiiifér pxesciitti da’lla no;m‘ati‘;f'a ﬁg‘é‘r‘ife per calom che "sv“ol"gon'o

specifica cqmp,etenza in materxa@mmipxstrattva, contabile e finanziaria.
Axticolo 14 - Riuritone

1L Consislic di Amministiazione si raduna tutte le volte che il Presidente, o chi ne fa le
veci, lo ritenga opportuno, oppure quando ne sia fatta richiesta scritta al Presidente da Ay
almeno: due Amministratori o da. almeno un sindaco. Le convocazioni, da estendere o
anche ai sindaci, saranno fatte dal Presidente, © su suo incarico anche da altro

Consiglieré” o dal Segretario, nella sede sociale o anche in altro luogo indicafi

nell’aviso di convocazione, mediante leltera raccomandata, telegramma; telefax o

postaglettronica; da inviarsi almeno tre giomi prima di.quello fissato per.I’adunanza e,

7

foet
et
o)

e
o
e
b

Pag 191 47



ID: 50598068 130172010

Allegato B

i case di urgenza, anche mediante: telegratnina, telefdx o posta elettronica, d4 iifviarsi
dlment il giorno prima,.di quells:fissato pét Fadinatiza, con indicaziong del aiorig
e Iuogo dell’advinanza, nonchs dell’ordine del giotno in discussione: il Plesxdente
proyvede affinchg, comp nte con esigenze di riservatezza, signe: formte adeguate

y .. informazieni sulle mat dratiar

\ . In difetto di tali formalita l’adunanza si reputa vahdamente costituita con la presenza di

tutti i Consiglier in carica « di tuiti i componenti effettivi in vatica del Coliegio

. Sindagale.

Pér Ta validity delle deliberazioni ¢ necessaria la presenza della maggioranza degli
-amministratori in-carica.

- Le deliberaziont relative $6rip piese A maggioranza del voti dei present ‘e, in gaso di
parita di voti, & prepondérants il voto dél Presidente. 1 'verbali delle deliberazioni delle
adunanzé del Consiglio saranno-trascritti sull’apposito libro Sociale, e-dovraono essere
firmati dal Presidente e:dal Segretario.
Le adunanze del Cons1 ik Ammlmstgamene potrarmo aItrem tenerm per

ﬁ's; consxdera
esxdcntc € dove pure: d.cv_,e" TOVALST ietario della
esura € la sottosttizione del verbale sul relativo

| tenuto. nel luoga it
: runione, ohde o
Sogiale.

Articoly’ 15~ Poterd

I Coisiglio di Amministrazione: & investito dei pill ampi poteri per
ordinaria e stragrdinar

Vamminisirazione
Societd. Esso pud quindi compiere tutti ghi- atti, anche di
disposizione, chexitiene: pportum per il conseguimento: del'oppetto suciale, con la sola
: esclusiohe-diauelli ohie Ia legge tiserva espressamente all'assembles,
; Eerino quanto’ ﬁJSposto dagli -artt. 2420 ter e 2443 gicy sono di corpetenza del
Consiglio di Amministrazione le deliberazioni, da assumere comumnque nel rispetto
defl?art, 2436 cic.; coneernenti:
- la fusione nei’ casi:pitvisti daghi artt, 2505 e 2505 bis ¢.c. anche quali richiamati,
per 14 scissione, dallart, 2506 ter c.c., seconda le modalith; ini-ivi previsti;
- Pistituzione o soppressiong di sedi secondane
. - il trasferimento delia sed sociale nel territorio nazionale;
- Pindicazione di:quali.ammitisiratori hanno la rappresentanza della societa;
lel.eapitale 4 seguito di recesso del socio;
- Padeguamento dellostatito a disposizioni normative,

Artieolo 16 - Poteri di rappresentanza

La xappresentanza della societa di fionte ai terzi ¢d. in givdizio, e la firma sociale
spettano 4] Piesidente del Consiglio di Amministrazione: ed in ¢aso, di sua assenza o
impedimento al Vice Presidente. La rappresentanza della societd spetta -altresl agli
Asiministratori De]egat: entro i limiti della .delega. conferita, nonché ai Direttor
Génerali nell’ambito dei poteri ad essi conferiti,
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Gl amministratori, anche se non in possesso di delega, hanno la firma sociale ¢
rappregentapo la Societd di fronte a terzi limitatamente all’escouzione delle delibere
assunte dal Consiglio di Amministrazione di cuisiano specificatamente incaricas.

La rappresentanza della Societa per.singoli atti ‘o categorie di atti pud essete confetita a
dipendentt #/o terzi dalle persong legittimate alla rappresentanza legale.

Articole 17 - Informativa f";«‘, e

}

1 Cons1g,ho di Amministrazione & il Collegio Sindacale, pei il trammite del Pres;den%e" 0“‘ / ~,i"‘ i 0
degli amministratori cul sone delegati specifici poteri, sono tempestivamente mformgti‘ ey af\ 2x v
sul gentrale andamento della gestione: e sulla sua prevedibile evoluzione, sullq
eperazioni di maggior tilfevo economico, fivanziario e patrunomale, effettuate dalla N
Segiets o dalle sociéth corntfollate, con’ pétticolare nguarclo alle operazioni in cu N
-abbiamo uh interesse per conto proprio o & izl o che stano influenzate dall’eventuale

: soggelto che esereifi attivitadi.ditezione & eoprdmamento.

Linformativa viene nermalmente resa durante le riunioni del Consrgho & comunque

' con périodieits almeno tiimestrale mediaiite altre forme di comutiicazione, purché
dorige.

TITOLO V
COLLEGIO SINDACALE E CONTROLLO CONTABILE

Articold 18:~ Coiuiposizione e réiribuzione

L'Assemblea nemina il Collegio. sindacale composts da tre membii effeifiv e due
supplenti, "elegglbﬂa, determinatidone la retribuzione. Le attribuzioni, 1 doveri e la
durata song quelh stabiliti dalla legge

I Sindaei dovranno possedere i, requisiti previsti dalla vigente normativa; anche

xegolamentate. T

secondo le pxocedme d1 el ai commi se"uenn al fine di 2 asgicurare alla mmoranza la
nbmiia-diun Sindaco effettivo e di un Sinddaco supplente.
Le liste; ‘che recano i nominativi, contrassegnati da un numero progressivo, di-utio o pid
candidati, indieano se la smgola caudidatura viehe picsentata per la carica di Sindaco
i effettivo ovveto per la carica di Sinddco-supplerite.
! Le liste contengono un mumero di candidati non superiore al numero dei membr da
' eleggere: Ogni candidato potid presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita.
Hanno diritto a presentare le Hste gli Azionisti che, da soli o insieme ad -ltri; siano
complessivaniente. titolari di aziont ¢on diritto di voto rappresentanti -aliietio il 2.5%
(due virgola cinque per cento) del cajiitale con diritto di voto neil’ Assemblen erdinaria
ovvero, se diverss, [a pereentuale massima gventualments consentita o richjamata da
disposizioni di legge o regolamenfari. _ .
Ogni socio, i soci-aderenti ad un patte parasociale vilevante ai sensi dell’art, 122 D.Lgs. D
58/1998, il soggetto controllante, le societd controllate & quelle SOggette -a. contune /»/!
controllo hon PoSsono presentaie o conedrrere alla presentamone neppure periterposta
peisona o societd fiductaria, di p1u di una sola lista né possono votare liste diverse, ed
ogui candidato potrd-presentarsi in una sola lista a pena di incleggibilits. Le adesioni ed
ivoti espressi in vielaziene di tale divieto noh saranno attribuiti ad alcuna lista.

9
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Le liste, sottoscritte da colofa chie Ie: pre‘s‘entano dovraino gssere depositate presso la
sede legale della Socicth almeno qumdiel giorai prima di quello fissato per 1'Assemblea
in prima convecazions e-di i sard:fatta menzione netlavviso di convocazions, feime
eventirali ulteriori forme di puibblicita e fermi ulterioti ¢ diversi termii presufitti dalla
disciplina anche regolameritare pro tempore vigente. Al fine di comprovare la titolarita,
al momeiito della plesentazmne delle liste, del nmumero delle azioni necessarie alla
presentazione medesima, 1 soci devono contestualmente presentare presso la sede
sociale
() informazioni relative alf’ identitd dei soci che hanno presentato le liste, con
'I’mdwazmne della pereentiiale i partecipazione cempless;vamente detenuta ¢ di
; tepmediari autorizzati, in conformita alle leggi
fsalti la titolaritd d1 tale partecxpazmne,

(ii) i ¢ per
. gual, i singoli candidati accettano le propne
ropna responsabmta 1 memstenza dx cause dx

ammimstra <
; (i) tna dickiarazione d
P  una par{eclp zione:d ontrollo 0 & maggioranza relatwa, attestante I’assenza d1
5 rapporti di colle .amento previsti dall’articolo 144-quinguies del regoiamsnto
Woiisob 11971/99 con questi ultimi.
Risultéranno eletti Sindaci effettivi 1 primi due candidati della fista che aved ottenuto i
magglor mamere di voti ¢ il primo candidato della lista che sara risultata seconda per
numers di veti ¢ che .non sia collegata, neppure indirettamente, con. i sotl ehie hanno
presentato o votato: ialista.che ha ottenuto il mdggior fiumero di voli.
Risuitéraniio eletti -Sindsici supplenti il primo candidato supplente della lista che avra
otteniato: il niaggior numero i voti e 41 primo candidato supplente della lista che: sary
risultata seconda per numero-di voti ai sensi del comma che precede. ‘
5 In caso: di paritd di voti tra. due o piu Hite, tisulteranno eletti Sindaci i -eaudidati pid
? anziani per etd sino alla concorrenza dei postida. assegnare:
La Presidenza del Collegio Sindagale spetta al candidato della lista chie sard risultata
seconda per fwmero di votl, seinpre secondo-quanto stabilito ai commii che precedone.
Qualora. venga proposta’ un’unica lista ovvero nessuna Msta: ovvers nel easo in. il
vengano presentate soltanto liste da parte di soggetti echie -déténgono, anche
cohgiuntamente;. und paitecipaziong -di ¢ontcollo o di ‘maggiotanza relativa e/o di
soggetti collegati con que tist di quanto previsto dall’art. 144-guinguies del
regolamento Consob 11971199, xisulteranno eletti Sindaci effettivi e supplenti i
candidafi presenti nella lista stessa o rispettivamente quelli votati dall’ Asseriblea,
sempre che essi consegnano }a maggioranza relativa dei voti espressi in, Assemblea.
In-cast di cessazione dalla catica di un Sindaco, subentra il supplente appartenente alla
medestima lista del sindaco da sostituire.
Nel caso vengano meno 1 requisiti normativamente /o statutariaménté tichiesti, il
Sindaco deeade dalia carica.
In &aso di sostituzione di un Smdaco, subentia il supplente appaiténéte alla iedesima
Bista diguello cessato, ovvero, in difefto, in caso di cessazione del sindaco di ifinoranza,
il earididato collocato successivamente nella medesima. lista @ eal .appa;ieneva -quello

w%w
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comiiicazioni rese @1 sensi della vigente dlsc:lphna detengono, anche indirettamgnfe:

-Asserbléa, ronché dei soch elie: conitrollano, sono controllati o sono assoggettati a ILE
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Allegato B

cessatp o in subordine ancora il primo- candidato delia lista di minoranza che abbia

conseguito il secondd maggior numero di voti.

Resta fermo che la presidenza del Collegio Sindacale timaia in capo al sindaco di
minoranza.

Quando I’Assemblea deve provvedere alla nomina dei Sindaci effettivi e/o dei supplenti
necessaria per I'integrazione del Collegio Sindacale si procede come segue: quaiora si
debba provvedere alla sostituzione di sindaci eletti nella lista di- maggioranza, Ja pomina
avviene con votazione a maggiotanza relativa senza vingolo di lista; qualora, invece,,
occorra sostituire sindaci eletti riella lista di minoranza, PAssemblea H sostituisce con
veto a maggioranza relativa, seegliendoli fra i candidati indicati nella lista di ¢ui faceva
parte il sindaco da sostituire, ovvero nella lsta di mihoranza che abbia ipertato il
secondo maggior ntimers di voti.
Qualora Yapplicazione di tali procedure nen consentisse, per qualsiasi ragione, }a--
sostituzione dei sindaci designati dalla miinoranza, I Assemblea provvederd o _
votazione a wmaggioranza relativa; tuttavig, aellaccertaments. dei  risultati di | -
¢uest’ultima votaziotic fon verranno computati i votl dei soci chie, secondp-le =

ovveio anche congiuntamente con altri soci aderenti ad ua patto parasaciale rilevanié.; i

senst delPart: 122 del D. Lgs. §8/1998, la maggioraiiza télativa. dei voti esgicitabili m~g ; ‘)I‘V =

comurie ¢ontrollo dei medesimi ovvero ancora dei sg rapporto di collegamente coil
i soct che detengono, anche congiuntamente, una patiscipazione di controllo o di
maggioranza relativa ai sensi dellPart, 144-quinguies del regolamento Consoh 11971/99.
I'membri del Collegio sindacale.assistono alle Assemblet & alle riunioni del Consiglio
di Aministiazione e del Cormtate Esecutivo, ove istituito.

11 Collcgto Sindacale deve riunirsi almene ogni novanta: glomi.

Le adunanze del Collegic Sindacale potranio altresi fonersi per audioconferenza o

videoconferenza, a condiziene: che tutti 1 partecipanti possario essere identificati e sia.
loro consentito di seguire la discussione e di intervehiis i tempo reale alla tiattazicne
degli argomenti affrontati. Verificandosi questi requisiti, i1 Collegio Sindacale si

considera terito presso la sede sociale, ove deve essere presente:almeno un sindaco.

Le materie strettamente attinenti alP’attivitd dell’impresa sono: diritto dei mercati
finanziari, diritto commeieiale, architettura, ingegneria.

Articolo 19 Controlio contabile

Il contrello contabile ¢ esercitato da societd di revisione iscritta nell’apposito albo,
nominata ¢ funzionante ai sensi di legge,

TITOLO V1
BILANCYO ED UTILY

Articolo 20 - Esercizio sociale

-
L
"~

I/esercizio sociale si chiude al. 3] digerabre di ogni-anne.

Alla chiusura di ogni esercizio sociale il Consiglio di Ariministrazione provveds, entro
i termini e $otto:]"osservanza delle disposizioni di legge, alla compilazione del bllanmo
corredandolo con una relazione sull’aridamento della gestione sociale, da sottoponc

il

<gZ
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all’approvazione dell’ Assemblea.
Articplo 21 - Utili

Sugli utili neftl, risultanti dal bilancie viens dedotto il 5% (cinque per cento) da
assegnare alla riserva legale (o ordinaria) fine a che questa non abbia raggiunto il quinte
del capitale sociale.

I yesidug 95% (novantaomque per cento) Viene ripattito agli azionisti in proporzione

delle azioni possedute, salvo diverse disposizioni che possono essere pigse:

dall’ Assemiblea.

I dividendi nori fiscodst atidranno. ‘preseritti, & favore del fondo di riseiva, dopo cingie

anni dal giofho ifi cui divennero esjgibm

TITQLO Vi
LIQUIDAZIONE

Articolo 22~ Seioglimento ¢ liquidazione

Addivenendosi per gualsiasi motive allo scwghmente_della societd, le norme ‘per la

hquldazmne* Iz hoinina, 1 poteri & comper lgindatore o dei liquidatori, $aisiho.

IR

stabiliti dali*Assemblea, osservate 1¢ disposizioni-di lepge.

TITOLO ViIE
DISPOSIZIONE GENERAL

Articolo 23 - Rinvio

Per: quanto nen. 'espressamente previsto nel -presente: statuto, si fa riferimento. alle:

drsposleom Gontenite nel Codicve Civile & allg leggl,

12
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Allegato C

PREMESSA
Il Presente Piatio Econorico Fmanz:arto post fusions di Industria e Iomovazione § PpA
in Realty Vailog SpA. (di seguito anche “Fusione”) (di seguite anche “Piano

Economico-Finanziario® o “Business Planr™) & stata redatto in forma consolidata, péri
periodi che vanno dal. 30' giugné 2009 al 31 dicerdbis 2013,

In virth delle cessmm di paitecipazioni aauriciate da Realty Vailog S.p.A. (di seguito
anche: “Realt 2009 1a situazione patrimeniale &d gconomica
di partenza del P,lano Economico- I‘manz:[ano ¢ stata predisposta come descritto di
seguite.

(di segmto Htche “Adpiatica Tuvistica™)’ ehe ifi. Vaileg Sri (dl seguite anche
“Va]logﬂ)

La 31tuaz10ne patmm,emale ed econom1ca dx lndustrm e Inrmvazlone 3. p A (d1 segmto‘

pali‘te di Reccmta Emst & Young & prechsposta se corido prmcxpl contab111 r‘ia‘z,lén‘ali
ﬁne della pred:spesmmne dx ung 51tuaz10 onita

_ T.I'I}zt:l_‘)} "), qumdl dell’utﬂlzzo:. A
punclpx contablh omogene1 ‘rra le due soclete} facentl parte dell’operazione; s6no- state

ihicd & ﬁnanzxana post Fuswne della Cambme : rt.rty renodatando al 30 giugnoe
2009 gh eifetu dell’OPA e dci!a succesmva Fus1one ira le due socmta comvolte

Innov Zione. ha gid md;cato che nel casein cui ie adesmm pomno la stessa a detenele

una percerituale superiore al 90% nel: sociale di Realty, pmcedera al ripristine di
un flottante sufficiente:ad assicurare i régolaié andahiento delle negozinzioni.

= I perfézionamento della céssiong delfa ‘partecipazione In Adrigfica Toristica & avvenuto il 30

séttenibre 2009; il relativo. Documgsite Tiformativo - predisp i sensi degli articoli 71e 71 bifi. del
grito  approvato con delibérazivhe Consob 111971 del 14 maggio 1999, come
ssivamente modificato ed intesidto - & stato depositata prEsse ]a seile sociale e presso- Borsa
[ taha‘ll 14 ottobre 2009

hpula, in pari dara ﬁ"el:'relan &1 perfezmnamento della
fissato pier il 30 novenbre- 2009, ]la del quale, nei termiing i legge, Realty Vailog
diffondaia 4l pubblico il relative Dacuments Info_ idtivo.
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STRUTTURA ATTUALE DELLINDEBITAMENTO DI INDUSTRIAE
INNOVAZIONE
i Alla data del 30 glugno 2009 la situazione petrimoniale di INDI presenta una Posizione

Finanziaria Netta. (di soguito anche “PFN™) complessivamente negativa per Euro 23,2
miliond, pari al saldo tra:

a) disponibilita liquide per Euro 6,8 milioni;

b} uh debito di Euro 29,9 milioni nei confronti di Alerion Clean Power Sp.A. (di .
seguito anche “Alerion™). g

I debito nei confronti di Alerion (di seguito anchie: “Finanziamaents Alerion’ 87 31,!
riferisce al saldo piezzo da comspondcrc 4 fionte dell’agquisfo, -avvenuto in daté i)
dicernbre 2008, delle partecipazioni in Realty; Reyo DeMedici 8.p.A. (di seguito and
“Reno de Medici”), Mediapason Sp.A. (@ scgmm anche “Mcdmpason”) Batica MTB,\'
S.p.A. (di seguito -anche “Banéa MB™), Officine CST S.pA (di seguito- anchien”
“Officine™ ed RCR Ciistallefia. Traliana S.p.A, ubitamienie alle obbligazioni
convertibili (di segiiito anche “RCR?), complenswo degli inferessi maturati al 30
gingno 2009 (pari a Buro 1,2 milioni). Il Finanziamento Alerion, che scade if 31
dicembre 2011, prevede Papplicazione di un tasso di. interesse fisso del 7,5% annuo,
con capztahzzazmne degli intéressi maturati anno per-anio €d & assistito da pegno sulle
partecipazioni compraveéndute (ad eccezione della partecipazione in Reno De Medici ¢
della guota parte della partecipazione detenuta in RCR derivante dalla conversione delle
obbligazions).

Gli aceordi in essere con Alerion prévedono, inoltre: ~
» il timborso parziale anticipato del Finanziamento Alerion, nel caso in cui Industria e —_—
Innovaziene procéda alla dismissione delle partecipazioni compravendute prima del
31 dicembre 2011, per un importo pari all’80% det proventi netti rivenienti dalle
dismissioni;
+ yna clausola di infegiazione del prezzo laddove Industiia ¢ Innovazione realizzi,
entro 11 31 dicembre 2010, plusvalenze derivanti dalla cessione delle partecipazioni
compravendute. In particolare, Industiia e Intiovazione corrisponderd ad Alerion,
rispettivaments, il 50% o il 30% delle plusvalenze fiette, a setonda che queste siano
realizzate entro il 31 dicenibire 2009 ovvero entro il 31 dicembre 2010.

i
i
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Allegato C

STRUTTURA ATTUALE DELL’INDEBITAMENTO DI REALTY

La PFN Conselidata del Gruppo. Rea[ty al 30 giugno 2009, plo—formata peér anticipare al
30 giugno 2009 gli effetti delle cessioni delle partecipazioni in Adriatica Turistica ¢

Vailog, & sintetizzabile come segne:

(daiti ini Euro migligia) ﬁﬁ?ﬁﬂ:
A, Liguidita 14990

 Credito finanziziio Veisa atiuirents parlecipazione in Vailog 6.100
‘Creditofinanziario verso Vallog 1.886
"B. Croditi finanziafl cotveiit 7.686

| C. Dbt finanziari correnti -
-B. Posizione finanzlaria conmente:netia (A4 B - G} 27.676
Credltoﬁ anziatio atlualizzato verso-aqiitente Vailog 5.301
Credite findrzighio verso acquirenti Adrlatica Turistica 5.000
Strurnenti defivati 5
Altri crediti firanzlarinon correnti 3.676
€, Ciediti findnziari non corrent| 14.072

| Einsinzlaiishito Intesa (su arsa Magsts Boffalora) 16.555
Finanziamanto Credito Arligiano (su-lffiiobile ¢l Arluno): 9.000
F. Debiti finanziarl non correnti 25.555
6. Posizioheifitanziaria non corferife igtta (E - Fy (11.483)
Posiziong finanziaria. fetta (D + G) 16,193

11 saldo della voce “Liquidita” rappresenta le- digponibilita liquide consolidate al 30
giugiio 2009 (depurata di quelle riconducibifi 4l Gfuppe Vailog ed al Gruppo Adriatica
i.incassi derivanti dalle cessioni di
Adviatica Tiifistica & Vailog, al netto dei rimborst déi fifanziamenti in scadenza ed i

meshca) <d inerementata di quella riveniente da

particolare:
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Vvalort In euro/00@
" Disponibilita liquide al 30 giugno 2009
deconsolidando Vaileg & Adriatica Tudstica 180
Caparra 22 luglia 2009]  4.600
Incasso al closiiy (30 settembre:2009)| 20,899
Incasso da cessione Adriatica Turistica 22.49%
Caparra 28 settembre 2009 2500
Incasso al closing (30 noverrible 2609} 7.000
Rimborso debito per G/C di corrispondenza Vailog]  (2.645)

Incasso da cessione Vailog _

Rimborso finanziamento Unicredit (9:544)
TOTALE 19,990

I-erediti finanziari, cotrenti ¢ non corrent, . inclndong le partite originate dalla cess’iQn\:\

della partegipazioni in Vailog ed in Adnatica Turistica cosi articolate:. \”\;f .

- verso Parval (originatosi dalla.cessione di Vailog) per Eurd, 6,1 milioni
stiispiondersi in coritariti il 30 matzo, 2010:

- credito verso Parval (ongmatosz dalla cessfone di Vailog) iseritto per il valore
attualizzato, part a Burg 54 milioni (corrispondenti a nomindli di Euro 6,0
milioni) da comspondmst in-contanti il 30 settembre 2012, dSSlshto da.garanzia
‘bancariaa prima domanda;

- wedifo fruttifero verso Piovesana Holdmg (originatosi dalla céssione di
Adiiatica Turistica) per Euro 5,0 milioni da. cotrisponderst entra il 30 glugno
2012, assistito da garanzia bancana a prima domanda.

I credito finanziario verso Vailog (pari a Buro 1,6 milioni) si riferisce al ctedite residuo
vantato da RED.IM 8.rl., societd contallata al 100% da Realty (di séglittd Anche
“RED.IM”), relativamente alla cessione di terreni rientranti nell® imziativa di
riqualificazione delle aree di proprieta in Magenta (MI).

11 finanziamento che RED.IM ha in essere con Intesa Sanpaolo (di seguito. anche

“Finanziamento INTESA™), e che residua per un valore nomiinale di Euro 16,8 milioni,

& isctittd nella situazione patritaoniale pro-formd con il metodo def costo ammortizzato

pei uh ‘vilore pati a Buro 16,6 milioni ed & assistito da ipoteche di primo ¢ secondo
grado'sulle aree ¢ fabbricati di proprietd in Magenta (MI).

11 finanziamento concesso dal Credita Artlglano per Euro. 9,0 milioni (di seguito anche
“Finanziamento Credito Artigiano”) ¢ correlato ad un immobile a destinazione
industriale sito ad Arluno (“} abbricato di Aﬂuno”) Nell’ambifo degli accordi di
cesstone della partecipazione in Vailog, Realty si & impegnata a stipwlare entro il 31
marzeo 2010 un preliminare per Pacquisto del Fabbricato di Arluno dalla stessa Vailog
ad un prezzo di Euto 3,5 milioni di Euro, oltre 1*accollo ‘del Finanziamento Credito
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Amglano glavante qu’nnmobzle Al ﬁm del]a redazmne: deIIa sxtuamone patumomalc

.....

asset (ed 11.:e1atw.o deblto) aisensi dello IAS 1&  fion fisultano deconsoi:datx

e

La scadenza dél Finanziamento Credito Artigiang & 11.21 ottobre 2011 e sull’immebile
di Arluno &isetitta unipoteca di Burg 16,2 miliond,
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Allegato C

STRUTTURA DELLINDEBITAMENTO FINANZIARIO DI REALTY
POST FUSIONE

della Combined Entity, redatta — come annclpato assnmendo a segmto deH’OEA 1
raggzunglmento da parte di Industria ¢ Innovazione di una partecipazione in Realty pa.n
al 90% (i.e. al 100%, con rigt ituziene del flottante). Si tratta, pertanto, de}i’xpotem
finanziariamente pill impegnativa. ih. quanto prevede la contabilizzazione del imassmao
indebitamento-conseguente al pagaiiients dell’OPA.

I Realfy Vaflag o {GomblacyEntity B
+f (ga¥ in Evro migliaid) f’rqu'orm,a 1D} Effottl delrOPA .Pr_q-forma‘
consolidato consolidato
A Liguldies 19.590 8780 3438 25.088
Crégito finanzaro verso acquirente parecipazions in Vailog, ' 6400 616G
Gredilo finanzdrio verso Vallog 1588 1.586
8. Crisditi finanziar] corréntl r iBas [ w« E 7.886
C.D’e’!_}ltl'ﬁnanzlaricorremi - " - -
D. Postilont fiianzlaria correnle nefta (A+ B €) 2H576 8,760, 3138 37:574
E. Créditt fivanzlari non correiti . 14072 T - 14072
Findngamento Inlesa (su area Magenta Bofialora) 16,555 16555 ———
Finanziamento Credito Arligiano. {s:1 ImaobilediArluroy 9,000 F000
Debito verso Alerion 29:924 29924
Deto MPS per OPA ) 48,784 48784
F. Deblt! firanzlarl non correnti 25556 29.924 48.784 104,263 \___H_*_WJEB
G. Poglzlone fnanzlarla non corrente netta (E -F} ' T {11.483) | (29.924) 48.784) {80.191)
P‘.}sl_‘z'__llone-ﬂnanziarla netta {D+ G) 416493 (23:164) (45.648) {57817)
Le posizioni finanziarie nette delle due entitd partecipanti all’operazione §ono déscritte
nei paragrafi precedenti; relativaitiente invece agli effetti dellPOPA. sull*indebitamento
la simazione qui ipotizzata, preveds: '
- Loutilizzo totale defl’affidamento concesso dall’ente finanziatore MPS Capital
Bervices Banca per le Tmprese S.p.A. (di seguito anche il “Fiaanziamento
MPSCS”). per-il massimo.pasi 4 Buro 50 milioni, impiegati per pagare Iacquisto
del 100% delie azioni oggetta dell*OPA (pari a Euro 46,6 milioni);
- Tl ricollocamento del 10% delle azioni sul mercato per la ricostituzione del
flottante ad uri prezzo pari a quello deli’ OPA {con contestuale incasso di Euro
6,2 milioni);
- 11 pagamento di tutti gli oneri cotrelati all’Operazione che ammontano = ’r/}

uvfficiale

complessivamente a Euro 6,4 :miliohi; quanto a Euro 5,2 milioni risultano
contabilizzati a divetio incremento del valore della partecipazione, e quanto a
Euro 1,2 milioni secondo il metode del costo ammiortizzato. (ovvero a diretta
diminuzione del finanziamento stesso);

deile C.0.1.8. 4. Zag 311 47
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Impizte. massimo:

HE I

Durata:.

R

Tasso di interesse:
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- Lz eontabilizzazfone delle up-front fee sul A‘-F'inanziamento MPSCS (Bure 1,2
milioni) secondo il mefodo del costo amitiortizzato come’sopia specificato.

Le condizioni-essenziali del Finanziamerito MPSCS sonia riportate di Seguito:

Euto 50 niilioni

18 mesi meno un glorio

linea per fixma: 150 basis points pia.

linea per cassa: Eugibor 6 m + 190 basis points p.a.
mantenimente della PFN entro Himiti prestabiliti

Pegno sulle dzioni acquistate in OPA

13/01/2010
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Alegato C

IL PIANO ECONOMICO-FINANZIARIO 2009-2013 DELLA GOMBINED
ENTITY

Gli amministratori di Realty & di Indistiia e Innovazione hanio definito un piano di
integrazione che prevede, facendo leva sulla dismissione di una serie di assef di
proprietd non pil: strategici, la progressiva focalizzazione del business nel settore delle
energie rinnovabili.

Nell’ambito di tale piano, e con riferimento al periode dal 1° higlio 2009 fino al 31
dicembre 2013, si & pertante proceduto a;

a) condurre una ricoghizione delle attivitd attualmente facenti capo alla Combméd- ;
Entity atta ad individuare le stratcgw di valorizzazione ottimali nell’ambite- dci
fitovo. contesto derivanie dal piano di integrazione, 1 presumibili valori di fealizz
le relative tempistiche atféée, tenendo pevaltré conto del quadro riasroeconon:
dell?attuale fase del Giclo frnmmobiliare, cosl di definire un piano di dismissioni ‘el
sond siate distinte in: (1) proprammate, in quanto attivitd destinate alla. vendiig:
indipendentemente dal piano di integrazione (perché gid qualificate comé tali in™<
refazione:all ordinaria conduzione degli affario perché, edmunque, 707 core) e (i)
non pregrammate, in quanto destinate alla vendita nell’anibito delle compatibilita
finanziarie derivanti dal piano diititegrazione; '

b) definire il piano di investimenti connessi al business nel settore delle energie
rinnovabili, per i quall si segnala che, stante il grado di incertézza che usualimente
carafterizza elaborazione di prévisioni in nuove aree di attivitd capital-intensive a
contennto teenclogico relativamenite elevato, i ritorni attesi su tali investimenti sono
stati-prodenzialmente ipotizzati nél 2013 e comunque sostanzialmente ininfluenti ai
fini della copeitura dei fabbisogni derivanti dal piano di integrazione;

¢) indiyiduate i fabbisogni operativi netti connessi ai costi associati al piano di
dismissiond ¢ ai costi di struttwea della Combined Entity.

11 saldo derivante, permdo per permdo tia le fonti originate dalle dismissioni e gli

impieghi connéssi al pidvio di investimenti ed agli altri fabbisogni operativi & stato

quindi posto a confronto con gli impegni connessi all’indebitamento finanziario della

Combined Entity che — come pid anticipato — & riferito allo scenario di massitho

indebitamento in capo alla stessa attésodn gonseguenza dei risuliad dell’OPA.

Griteri di redazione del Piano Economico-Finanziario

La sttuazione patrimoniale econemico finanziaria pro-forma della Combined Eutity al
30 giugno: 2009 e le proiezioni economico finanziarie per il periodo 2009-2013 sono
state elaborate secondo principi e ciiteri contabili omogenei a quelli utilizzati da Realty
pet la predisposizione del bilancio semestrale abbreviato al 30 giugno 2009 e della
situazione patrimoniale di Fusione alla stessa data (Jnternationdl Financial Repo; ting
Standards o “IFRS” omologati dalla Commissione Emopea al 30 giugno 2009), ai quali
si rimanda per ut’esposizione dettagliata di tali principi e criteri.

Tn particolare si segnala che nel Piano Economico-Finanziario gli effetti patrimoniali
della Fusione, attiata niglle modalita della ed. fusione inversa e contabilizzata come una
fusione diretta, sono stati contabilizzati in ossequio al principio IFRS 3, che impone

g

e
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i’applic—:;azione, quale metodo contabile per tutte le aggregazioni aziendali, del metodo
del coste {o “prrchase method™),

Sufla base df tale metodologia, al momento della Fusione, il valore contabile della
partecipazions Realty defenuta da Industiia e Iniovazione & eliminato in contropartita
della corrigphndents quota spettante di Patrimonio netto consolidato pro-forma Realty
al 30 giugno 2009. Inoltre, & stata assunta I'ipotesi che, sempre al momento della
Fusions, Dagquiste del residuo 10% delle azioni Really in mano ai terzi sia

i contabilizzato in maniera da non evidenziare alciina differenza tra il costo di acquisto
della paitecipazione in Realty e Ia comf-’spondt:‘;i”ce quota del patrimonio netto della
stéssa.

In particolare nella Fusione si ottiene la seguente situazione:

90% Patfirhonio Netto contabile
_Realty Pro-forma. 74184

Valore di carico delle azioni Realty In
iNDt| £9.038
Differenza da fissions 5.146

E Tale- diffseenza (“hegafive goodwill”) & stata contabilizzata quale provento nel conto
E economics,

11 Patrimonio Netfo contabile consolidato. di Realty. Pro-Forma & cosl ottenuto:

j Patrimonio Netto consolidsto
"storico" Realty 87.324
Plusvalenza da cessiofie Advidtica
Furistica [*) 1.928
‘ (6.824)
i
K 82.426
74.184
{*) ol nctto-di oneriaecessor ed effeiti-fiscali
[} valore di carico délla partecipazione & cosi tief‘t'agli?ibil‘éé
‘alore contabile %
velort inewrg/000 | partecipazigng|numers azioni
Partecipazione di IND! in Realty Ante
Opa 23:392 24,65% 6.097.387
Azioni acquisite in OPA 40.405 6535%]  16.161.845
Oireri accessori al'operazione} 5241 n/a nfa
Totale 69.038 90%]  22.259:232
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I costi direttamente attribuibili all’acquiste della partecipazione in Realty sono stati
portati ad incremento: del valore della partecipazions e pertanto, post Fusione, esposti
all’interno della differenza da Fusione di cui sopra.

Le wpfiont fee sul finanziamerito, ifivece, ai sensi deflo IAS 39 sono state contabilizzate
con il metodo del costo ammortizzaty-a diretta diminuzione dello stesso,

La situazione patimoniale della Combined Entity pro-forma al 30 giugrio 2009 risulia
quindi essexc la seguente:

SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA PRO-FORMA 30
S ONEEA GIUGNO 2009
RICLASSIFICATA p
o Lo OMBINED
(dati in Euro miglisia) ENTITY .
HE) '.:
PATRIMEONIO MMOBIUARE (Ex Redity) 68.359 7
PARTEGIPAZIONI (Ex INDI) 37758 . g
PROBETTI ENERGIA RINNOVABILE - 5%
ALTRE ATTVITA' PASSVITA' (2.246) o
CAPITALE INVESTITO NETTO 103.871,
Posiziene finanziaria netta {52:617)
PATRIMONIO NETTO : 51.254
M—‘T‘“—‘)
Di seguito si riporia il Piano Economico-Finanziario, nei suei schemi sintetici di Stato
Patrimoniale e di Conte Economico:
A
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Allegato C

Ipotesi e descrizione dei risultati de! Business Plan

Come meglio precedentemente specificato, il Piano Economico-Finanziario & stato
predisposto secondo una logica “post-Fusione”, $imulando una percentuale di Possessd
post OPA. di Realty da parte di Industria e Itinovazione pari al 90% (i.e. 1l 100% con
ricostituzione del flottante).

W managepierit ha individiato una serie di cessioni di asserin funzione deil’evoluzione
della Combined Entity. Di seguito, si individuano gli asset ¢he saranno oggetio del
programmua dismigsioni, descrivendone essenzialrente la consistenza, le pnnmpah
ipotesi effétfuate su modalita e tempistiche di xeahzzo, suddividende le cessioni
‘prograitimate da quelle non programmate mia sitenute tealisticamente possibili afs ‘ﬁm
delle compatlbzlita ﬁnanz;ane del Plano E _omico-Tmanmano all” mtemo di una

propueta di Industua & Innovazmne

Ai fini dellanalisi’ delle ipotesi -assunte, i tamenta. ehe il Piano Economico
indebitamento. finanziar]
Industria € Innovazione in sede dii OPA. A fronte di livelli di adesioni alPOPA pit
conteniiti si registrerantio; cofn¢ pilt precisamente csempllﬁcato if seguito, livelli di
indebitamerito, fihanziaiio p,oporzmna!men“te ridotfi, che pcrmettcranno la tenuta del
Piasio. Economigo-Finanziario, anche a fronte di una piano di dismissioni realizzato su
livelli pili contenuti, a-partive dalle cessioni non programmate.

Il prograivima di dismission]

g Neli’aribito del Business Plan, sono previste cesstoni di asset (oltre a quelle gid
comunicate al mercato e riguardanti Vailog e Adiiatica Tunstlca) per complessm Euio
112 mliond ¢irca lungo tutto Parco del peiiodo di previsione, di cui citea Buro 106
mitlioni relativi a cessioni programmate.

Y

Cessioni programmate di Realty:
zi) ,Protaﬁ‘e'té; San Cugat

La Proprietd San Cugat consta di tre fabbricati residenziali di 4 piani cadauno, per
complessivi ¢irca 3. 150:mq di superficie utile suddivisi in 30 appartamenti, a San Cugat
del Vallés, nelle vicinanze di Barcellona, nella nuova zaria tesidenziale denominata La
Guinardera. Gli appartamenti sono stati ultimati ¢ consegnati nel mese di ottobre 2009.
Le ipotesi assunte nel Piano Economico-Finanziario sono. quelle di una vendita
frazionata dell’intera proprietd neéll’orizzonte temporale 2010 — 2012.

Il valore Qi iserizione netla situazione patrimoniale. pro-forma della Combined Entity al
30 gingno 2009della. Proprietd SanCugat & di Euro 13,9 miilioni.

13

=1

Archivio ufficiale dalle C.C.I.A.A.

Finanziatio & sviluppato sulla base di uwno scenario che assume i massimo
io conseguente all’acquisto di. azioni Realty Vailog da parte cfi\i_,,//
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b) Partecipazione in 400 Fifth Avenue

Realty Vailog detiene il 19,9%. del capitale di 400 Fifth Avenue Holding S,p.A., che —
tramite confrollate al 100% - sfa svﬂuppando al 400 Fifth Avente di New York,
Manhattan, un grattacielo di 57 piai, per una superficie pari a circa 560.000 pied:
quadrati (¢a. 52.000 mq). [ lavori, avviati nel corso-di febbraio 2008, hamno raggiunto fo
stato di completamento della struttura fine al fefto e si prevede vengano ulfimati entra il
2010. La commereializzazione a favore di clientela refail & iniziata nél mese di
settembre 2008; attualmente sono ‘tati raggiinti accordi preliminari pet fa cessione
della poizione alberghiera dell’immobile {che sara gestita dall’operatore statunitense
§ T/-‘«ZI) nofiché di porzioni a destinazione residenziale, complessivamente pari a circa
i165% delle vendite attess..

I Piano Economico-Finanziarie-prevede la cessionsd nel. 2011 dell'intera partecipazione
detetitita, iscritta nella sitbazione patrimioniale pio- Soinie dells, Combined Entity al 30
ghigno2009per un impoito dt ofrea Buiro 20,0 milioni,

éﬁ P-rdm‘ié'té Magenta Boffalora

Rho — Pew aﬂ’Aexoporto di Mﬂano Malpensa e, in genmale aﬂ aren sud- 0cc1dentale
della Giande Milano.

Nel 5150 cornplesso la Proprietd Magenta-Boffalora comprende principalmente i seguenti
beni:

T

- terreni  destinazioné industriale ¢ fabbsicati siti nel comune di Magenta (VD)
‘per una supeificie complessiva di citca 134.000 mq eirca;

~ ferenl a4 destinaziong agricola siti nel cornune di B Magenta. (MI), per una
superficle complessiva di cirea 199.000 mq,

Allo stato attuale proscgyone- le attivitd di messa a punto del progetto: vibanistice,
nell’ambito della definizioié del Programma Integrato di Intervento presentato al
Cosiine di Magenta nel 2006 ¢ oggetto di successive ovoluzioni, che ha Pobiettive di
otteriere le necessarie autorizzagiont per Iedificabilitd di cirea 170.080 mq di superficie
Torda di pavimento (di seguito anche “s.Lp.”} (inclusi 45.000.mq gid autorizzati e ceduti
nel corsodel 2007).

H progetto di riqualif" cazione deli’area si articola in un mix funziondle che accosta aree
tesidénziali a spazi a destinazione commerciale, terziatia ¢ ricettiva, a Iupght di
nteresse  storico-culthwale, integrandy e 7ivitalizzando. il citcostante borgo di
Pontenugvo di Magenta. '

PP o e
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Si segnala che il Piano di Governo del Tenitorio (di seguito anche “PGT"),
tecentemente presentato dal Comune di Magenta, contempla, per le aree in oggetto, una
destinazione complessivamente nofi contrastatite con gli obiettivi generali del pisno.
I Piano Economico-Finanziario prevedi la cessione in blocco delle volumetrie
urbanizzate nel 2011, con un 'f‘e:'r',npi”sitijga di incasso pluriennale, e con contestuale
rimborso del Finanziamento INTESA (e accollo dello stesso da parte dell’acquirente).
1t valore di iscrizione nella situazione patrimoniale pro-forma deila Combined Entity-al
30 giugno 2009della Proprietd Mageiita Boffalora € di Euro 21,0 miliont.

dy Fabbrieato di Arluno /'Lf;
e 4 . . . ) . . .,. ',
Si'tratta.di tin simobile ad uso commerciale sito nel Comune di Axtuno (M) di 29790 :
niq affittato a Geodis Immobiliare Logistica sulla base di un contratto di affitto bon
scadenza nel 31 dicembre 201 1. v

‘ . A
Lipotesi del piano & quella di effettuare, la céssione nel 2011, previo ritingvo. el
coritiatio di locazione (o rilocazione: d’é}[?i‘xnim‘biié), & con contestuale rimborso del
Finatiziamenito Credito Artigiano di Buro 9:000 gravante sull’immobile.

Ti valors di iscrizione del Fabbricato-di Afluno nella sitwazione patrimoniale proforma
della Combined Entity al 30 giugna 2009 & di Euro 12,5 milioni.

Cessioni programmate di Industria ¢ Inmovazione:

a) Partecipazione in Qfficine CST

Officine CST ¢ una societd attiva nél settore della gestione di portafogli di creditt
bancari; in. particolare eollabora con primnarie banche internazionali e nazionali nella
tealizzazione di servizi legati-ad-operazioni finanziarie.

1 Piano Economice-Finanziatio contéripla la cessione a terzi della pgitgc‘ﬁipéﬁiéﬁe
detenuta da. Industria e Inhovaziong, pari al 10% nel capitale sociale in Officing ‘CST,
nel corso del 2010 ed # contestuale rimborso anticipato parziale del Finanziamento
Aletion: '

It valore di iscrizione della partecipazionemella situazione patiimoniale pro-fors della
Combined Entity-al 30-giugno 2009 & di.Euro 1,5 milioni.

by Pattecipazione in Banca MB

Bafica MB & una banca d’investimento. - attiva in tre aree strategiche d’affari: Capital
Market, Investment Baonking e Wealth Management — attualmente posta in
amrinistrazione straordinatia da Banca d*ltalia per presunte irregolarita nelle progedure
di gestione. Banca MB, peraltro, prosegue: iggolarmente la sua atiivita solto la
eonduzione da parte di organi straordinari ¢hi¢ operano con la supervisione di Banca J
@talia, tenuto altresi conto che, in base alle informazioni atinalmente disponibili, Ia e
qualita degli attivi della banca non & oggetto di pasticolari perplessita. i

(:‘\_
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B’ ipotizzat la ¢essione a terzi della partecipazione deterita da Industiiz e
Innovaziong, -pad al 3,57% del capitale sociale di Banca MB, nel corso del 2011,
contestuatmenteralla:scadenza del Finanziamento Alerioa.

1l valore di iscrizione della:partecipazione nella situzzione patrimoniale pro-forma della
Combined Entity al 30 giugivo 2009 & di Euro 4,1 mitioni,

' N Cessioni n¢n -prograimmate ma ipotizzate nellambito delle compatibilitd
' : finanziarie derivanti dal-piano di integrazione

a) Partecipazione in Mediapason

Medtapason & -'1I prmmpale emittefite televisivo locale in Ttalia & tra i primi cinque:
Mediapason conitivlla al 100% le emittenti televisive
_A"'_,Antenna3 Canale 6 ¢ V1deagruppo' '

della Combmed Enﬁty al 30 gmgno 2009 & di Euro 9 0 mihom

Ipotesi relativé:di progetti di eneraia rinniovabile.

Nel ¢ontesto-di rvifosalizzazione del busiess nel settore della generazione eletirica da
fonti rmnova’ib‘h, Industiia e Innovazione si sta concentrando s una setie di iniziative
legate all*uso di biocartburanti innovativi. ed al recupere energético di scarti biologici o
di scarti difavorazione.

datla Combined Entity; ttualimente i fase di'studio da parte-di INDI,
§ pitt nel dettaglia figuardano:
i

a) Progetto Pivolisi: generazione di enerpia cletirica. da biomasse solide, ‘mediante.

Pimpiego:diuna tecnait)gla innovativa per I’Buropa, ¢he consente la trasforimazione
: della blomassa in un combustibile: liquido (olio di piralisi), utilizzato per la
S generazione di energia elettrica tramite i tarbogenetatoie  ciclo combinato,

1l Business Plair prevede che l’lmpxanto entri‘in fuizione nel corso dellesercizio
: 2011, 1aggmngend0 utregime di piena produttivitd nel 2012.

b) Essiceamento fanghi: si tratta del recupero energetico di fanghi biologici
provenient da impianti di depurazione délle acque civili attudlmente smaltits dalle
sociefd di gest;one#’mmnmpahzzate in discarica a costi rilevanti, 11 progetto prevede
1a gestruzione di impianti modulari (mstallan su confainer, rmontati in sity, evitando
quindi lo spostamento dei fanghi) i gratio di essiccare gli stessi riducendone in
iiode considerevole il volume.. B prevista inoltre la possﬁ;uhta di integrare gli
mpianti con cogeneratori per la prodiziohe di energia slettrica da immettere nella
ete,

Considerato che gh accordi con lg tertroparti sono in fase avanzata e che il
‘progetto richiede tempi tecnici di realizzo piuttosto brevi, il Business Plan prevede

Al i St
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che un implanto entridn fimzione gia a partire dal 2010 con un esercizie dxegime di

produttivita nel 201 1.
¢) Progetto Recupero Energetico: si tratta del feguptro  energetico di- scarti
biodegradabili da lavorazioni indusiriali aventi wm potere calorifico elevato che,

attualmenite, non viene sfiuttato; iniziativa consente inoltre di evitare il ricerso
aflo smaltimento in discarica con ulieriori risparmi di costo. S Y

Il piane prevede lo sviluppo di 3 progetti con un investimento complessivo dal 2@09 ai
2012 di circa Euro 49 milioni dei quali circa Eurg 35 mailioni finanziati con il 11corso :
all“indebitamentd (sotto Tortna di Projeet Financing) e Buro 14 milioni sotto fonna i -

equity.

E’ opportung -sottolineare ‘che: I'amumontare deglt investimenti per i quah son gia staa‘“ ~-
sottoscritti impegni ammonitano a USD 1,0 milioni € si rifeviscofio alla pritha fase del
Progetto Pirolisi (come supra defi mto) Tutti gh altii investimenti non sono ancora
contrattualmente impegnati. alla data della presentazione del presente: Business Plan ma
previsti in ottica temporale coerente con-i tempi di vealizzazione dél Pianoe Economico-
Finanziatio.

Altre ipotesi del Piano Economico-Finanziario

Il Busiriess Plan registra ricavi da locazioni immebiliar (in linea con i felativi contratti
ad oggiin esscrf:) con tcmp13t1che coerenti con I¢ cessioni sopra 1p0nzz,ate sono inoltre
previsti ricavi, ancorché per importi relativaménte hoco significativi, derivanti dalla
prestazione da parte-di INDI di servizi di consulenza di carattere tegnico-finanziario per
Ioftimizzazione dei servizi energetici a favore di operatori indusiriali,

I costi di stratiura. spng §i1mgti_eoerentemente con le necessitd légate :allo svituppo del
business ed alla dimensione della Combihed Entity.

! Nella determinazione dei .‘c;_)st‘i' oper_ativi, & stata, inchisa ina posta pet contingencies a
frote di rischi generici, al fine di mitigare Vimpatto dell’effettiva concretizzazione
. deght obiettivi di Business sui risultati del Piano Bc.onorpjeoéFi'nanziario. Si segpala,
: inoltre, che il magnagemen! dispone di un margine di. manovia, potenzialmente

: struttabile allo scopo difronteygiare situazion SF&SZG}E&'&'_’.{)H, costituito dalla possibilita di
comprimers certe aree di costi.

I risultati della gestione finanziaria ¢d il carico fiscale risultano calcolati puntualmente
sulla struttura di indebitaniento dei vari anni risuliante dalle ipotesi sopra descritté e.déi
risultati economici cesi conseguiti, alla luce delld r_mg__hor stima  possibile
dell’andamento dei tassi di interesse variabile e delle aliquoté fiscali dei diversi periodi.
1l Piano Economico-Finanziavio presuppone Passenza di evesiti di impairment o di
; perdite di valore.deghi asset,

Relativamente alle partecipazioni valutate a Equity, in via semphﬁcata non son stati \_2/\/?

¥ simulati effetti a conto economico né di svalutazioni ne di rivalutazioni.
Prudenzialmente non-d stato inoltre considerato alcun flusso di ¢assa da dividendi.
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Analisi dei risultati econefhici del Piano Economico-Finanziario

In virtd delle tempistiche attese di réalizzazione delle dismissioii planificate, T margini
reahzzan dalla Combmed En!n’y i froute delie cess.wm d1 attlvna sema c%Senmalmentc

onem stxao,rdman legan aI pelfezwnamcnto del plocesso di mtegxa one fra Reaity e
INDI e {ii) dei ‘costi di struttura chesiflettono Pimpegno necessario: per portare gli gsset
destiati alla dismissione nelle condizioni di essere valorizzati nella mmidssima misura
possibile, dato il contesto strategico chi & intende perseguire.

Si edserva, inoltre, che gli investinienti nel nuovo core busingss, che rickiedono ur
tempo hon trascurabile per Penirata a regime, inizieranne a produrre i primi effetti in
tenmm di marginalith operativa-a partire dalpenultimo anno di pianoe (2012).

II management OSSOEVA pertatito chie, nel corso dei Proséimi amm dedicati alla
rifocalizzazione del Business, le peiformance defla Conbined Erntity potranno esscre
valutate essenzialiente i termini di capacith di genevazivrie: di flussi di cassa e di
riduzione de! livello:di indebitamento finanziario.

Sostenibilita finanziaria

s

I deiti del Piano EconomicosBinarizistio relativi alla generazione della cassa ed alla
capacita-della Combined Entity di sostenere 1l debito sone di seguito riportatiz

Rendiconto finanziario pro-forma:

_— PRO-FORMA 30
FRMDICONTO FINANDARIO GGG 2099 ; A N -
Tl Ty Eyromigiata) EOMERED, N0 31H212030; duredi; IR0 $HAI
. BT
[ Elutsa 07 slrcalante deila gesdone corente ” I (2278} | 4563 ¥ {7.038) -[_ 2598 | 4378 |
- thsimestimant nolth asset (.52} 26 16420 6250 .
#linacimentin progeld encrogia [285) 2 42ty .
<Eproneniifiones) Snanglos netti (1272 {5.067) 4:5459) {2:109) (1,434
t Varlagions.delia pasizlone fina palaria neity i B:dBa) | {1as5ny- | st | 419 3630
[ _ PPN EIInizlo dellaiio. i [T {58.079F 1 76200 | {16649} | Hszn |
{_PFNala fine dellanna- 62617y | {58.073)- | {fa620). | {16.643) | {16230} (13140} |

Déttaglio della Posizione Finanziaia netta pro-for

18
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gfgﬁgﬂf n’;;z’;"”ﬁ FINANIARIMNETTA siftziante | dtrimaons | s §oatenn
A 23488 23443 23854 2140, 11750 14850
T Crédns An3pataiio Naiso achulramte pank ipatone in Vaileg 8,100 £.100] - - -

Cietht foandan da gosslo . 12:000 - .
. Crediqinanisds verso g 1586 158 - . . -
; B Crecifi inanziaricorrent 1085 TE85 - 12500 - -
CDSH Findnazan édrrkll . - B §:000 - B
! Vi BSiA4 Tirandiiia soranis notiz (A + B C) 37514 33134, 23594 s.140 EREL 14450,
‘ E:Ce @ Rhandian fbo corrant) 14072, 14339 45978 15738 5943 5.9{!
' ; . Faatidaineib oleya (su area Magenta Bafalors) 10555 15,604 6702 - - fa
: Hnandemonk Heson 9504 g -32.044 0 o e
. Finandaments NPSC A8 48184 49598, 10,600 - b
: Emahasment Progets Energia Rinnovatile ’ 7.050 3,575 EEE LTS 33asg [
; Fiadnaiem b Cedio Aighano (s kmmobile i Pihund) 0000 9.000 2.000 - - N
: F, Dabitl wrziark non cotranl ’ T wekmey | wesden 145.202, 41875 nge |
; G. Postidar flnanaiaria non correnté natty (B2 F). )y 150191} 1210 {100.314) {15784 [#7.590)
Posklons finsnadirh nelta [0+ G 152517) is5019) [76.620) 115545} 113%40)

Gli investimenti nel nuovd. coie stati graduiati in coeienzd con le
dxsppmb;hté finanziare ne_:_llqs'e,“, i ', ni at 90%; peraltro, ove le adesioni
all’@PA siano di entitd inferiore (oo xcahstxcamente probabile), gli stessi potranno

essere realizzati con una diversatempistica.

Il Piano Bcoriomico-Finanziatio pievede: flissi mornetari prodotti dalla cessicne delie
i partempamom e degh asset coerénti ot -le esigenze di rimborst delle dquiote capitdle e
i degli interessi relativi ai debiti finanziaci della Cambined Entity. -

1 2011 & Fanno in cui si copeentrana le scadenze degli indebitamenti ¢he vengono
rimborsati a fronte della cassa generatadalle cessioni di asset.

_ 1 flussi di cassa derivaniti dalle cessioni degli asset e delle pa:\tecupaaom descritti nelle
! ipotesi ammontang complesswarnente dal 2010 al 2012 a circa EBuio 112 siiliont. 1 \‘/
debifi da rimborsare € le scadenze sono essenzialmente forniti hei pavagrafl “Struitura

Attuale  dell’Indebitamento  di Tndustiia e Innovazione”, “Shuttara Attuale

dellIndebitamento di Realty ” e “Struttura:dell’indebitamento di Realty Post Fusione™.

Comie evidenziato sia. dal Rendiconto Finanziavio che dal dettaglio della Posizione
. Finanziatia. Netta, le -assunziofi _poste alla base del Pigno Econoinico-Finanziario
consentono, peuo_do pet peiiodo £ tenuto conto degli altri fabbisogni ‘operativi, 1l
puntuale rimborso a scadenza dell’indebitamento esistente in capo alla Combined
Entify.

Analisi di sensitivita:

Al fine di meglio analizzate 1l piofilo di sostenibilitd finanziaria del. Business Plan, il

maragement ha inoltre individudto 1ifio seenario “Worst Case™, che — sostanzialmente

; ipotizzando un ulteriore peggioramento del contesto di mercato rigpetto alla situazions

atthdle — assumé una éofitfazions del 17% cirea dei flussi di cassa. complessivamente: o
dnpomb; i per far-fronte 4l seivizio del debito esistentt in capo wlla Combined Entity ed wi
a1 suoi fabbisogni operativi:

drchivic ufficiale delle C.C. 1.2 A, vag 431 47



IibD:

PR iy AT S

50598068

Comg 4t
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Anchg in. tale scenario, che quindi assume fhissi, derivanti dal programuia di disrissioni

per complessivi Euro 93 miliont (idspetto aghf Buro. 112 milioni del Base Case), la
Combined Eufity & in grade di far fronte apli impepni connessi all’indebitamento
finanziarie ed ai fabblsogm operativi attraverso interventi correttivi che consistono

essenzialnietite: it {{) mSpamu néi costi per coritingencies di ciit -al paragrafo “Altre
ipotest del Pidno Economico-Finanziatio” e (i) ridefinizione dells tempistiche degli

- investimenti connessi al fusiness nel settore delle enerie rinnovabili, sostanzzalmente

ritardando di duc mnni gli investimenti ‘per progetti nel settore energia ad oggi non
impegnati.

. : ipito, §i rammenta, infi ne, che: éntrambi gli scenari precedentemente
illnsuati (Buse & Worst Case} si nfenscono ‘comiunigue all’ipotest finanziattamiente pity
impegnativa: legata al raggivngimento - per effetto delle adesioni all’OPA - di una

partecipazione di Industria.e Innovaziene in Realty-pati al 90% del capifale;

Agsutierido:seenari-di adesiont ali’ OPA. pit probabili (contenuti) ¢ quindi di una minore
paitecipaziorie al capitale di JRealty da parte. di INDI, ne ‘deriva
md;abxtamemn fmanzzano ngtto  della Lombined Ewiity al 30 i
ented. Cid consentirebbe un a
dcllc ﬂess'fbrh‘té d1 prarxo che potramm essere strultate dal management per agt
focahz e sl nriove core basin ZRE """ehce come anche per valutare*templstwhe
) del programa di dig

%.di Partecipizione df IND! PostOPA. | 90%. 51% 38%.
PEN.Relty pro-forma 16,193 16.193 16,163
PENIND!  masal  3aenl  hzassl
Debito per GPA é:0neri.accessori
all'operazione (85:646) {21,552 {13.494)
Posizione FinanziariaNefta ‘ {52.617) {28.503)

Sostenibilitd economicoe patrimoniale

I dati mostrano come il Patrimonio Netto della Gombined Entity sia complessivamente
ercscente: ddl 2009 al 2013 .a fronfe dei risultati positivi da cessione degli asser

_ pimmpaimente contentrati neII’esefcwo 2011 cosi come faigliora il rapporto
DiebtiEquity.
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Allegato C

IRDICH FINAZZIARY n . 3 10 . P : 9 )

(daﬁlnEufo m'diaaa) Mitzr2o0y a1d 2zaio Strnarzett M2 A013
Posizene Fnanziaria neila 182877 150.07) abs (10.843), ey {a:1de)
Pattimonionclly 125 seitas, — 70,105, saEn N
Rappoito Db Eqully 1.0} £2 19 92 02 02

e
. i . ] /
Rispetto dei covenants

I dati del Piano Economico-Finanziario eonsentono di trare indicazioni posxtwe i«
meiito abrispetto dei Finuncial Covenants pze\nstx negh accordi di ﬁnanz1amento :

L“’umco alno covenanfs in essere tra 1 ﬁnanzlamentx della Combmed Enm:y & relativo ai

-deve rlsultme non supenore aEl‘SO% Tale mdlce gosreritemente con le aspcttatwe di
valore di realizzo, & ipotizzato essere: rispettato Jubgo-tutto il periodo di proiezione del —
Business Plan.

Fattori di rischio

In generale il Plano Economico-Finanziario, anche in virtd del prolungatg arco

temporale in cui si articola, dipende da ipotesi che scontang un significativo grado di
ineertezza. Per quanto it management, nell*elaborazione delle previsiom economiche e
fihariziaiie, abbid: avato cura di dperare in maniera diligente ed accurata, preferendo
seenani real mente conservativi, & pussibile: che, a fronte di eventi unplcwsu 0 non

' agloneVolmcntc p1eved1b111 i flussi vealizzati. dalla cessione delle attivit, i fabblsogm

effettivi ¢ in generale i risultati effettivamente: conseguiti nel periodo di piano si

discostino-anche sensibilmente dalle previsioni tappresentate.

In paiticolare, i segnala che:

* 1 risultati da conseguire in relazione al programma di dismissioni dipendono
dall’andamento del mercato 1mmobxllaae, caritierizzato da una generale ciclicita,

dalle incertezee tipicamente connesse ai settorl eapital intensive e, Spemﬁcamcntc
nell’attuale contesto macroeconomico, da una spiceata volatilitg;

» le dspettative di valorizzazione della Propneta Magenta Boffalora sono stiettamente.
connesse all'ottenimento delle necessarie autorizzazioni per la riqualificazione
urbanistiva délle aree con tempistiche coerenti con. quelle di realizzo dell’asset el

gn; qualora, per fattori esogeni (atfualmente considerati dal managenient

poco plobabﬂi) gl iter urbanistict non dovessero completarsi nei tempi previst, Ta
cesstone degli amsser (che pure potrebbe congretizzarsi in pendenza del [
camp]etamcnte delle procedure wrbanistiche) avverrebbe a valori neffamenie

divergeritl da quélli.assunti nélla redazione del Piano Ecenosiico-Fi ifianziario;
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© in relazione al processo di focalizzazione del business della Combined Entity.nel

seftore encrgetico, si seghalz che il livells e Ia tempistica degli investimenti

: scontano una serie di incertezze di carattere {genologico;. hotnativo ed ambientale,

per guanto — come segnalato — I risultati economico-finanziari derivanti da tali

infziative incidono in misira télativamente contenuta sul Piano Economico-

Finaniario, iniziando a produite i Joro effetti essenzialimente a patire dal penultimo
anno di piano (2012).

IR FRPT I 11 PN W

e s d i e s e —evre
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Allegato C

CONCLUSIONI

Le ipotesi formulate cosi come l¢ intenzioni strategiche. e jé cornesse azioni
realizzative, appaiono tra loro coerenti, anche per quanto riguads le tempistiche di
manifestazione, e ragionevolinente realizzabili: le assunzioni consideiate e le
conseguenti stime non sono inficiate ¢ rese poco verosimili dalla presenza di rilevanti
difficolta nella prospettiva delle implementazioni delle operazioni necessarie o nel
conseguimento dei risultati preventivati.

Parimenti ragionevole appare il profilo finanziario del Piano Foonomico-Finanziario: i
flussi finanziael associati alla reminerazione dei finanziamenti ih essere appaiono
congruf.

Sui rimborsi delle quote: capitale non vi & alcune assunzione in quanto contrattvalmente
definiti e quindi, ai fini del Piano Economico-Finanziario, non sono soggetti a
varlazioni né con figuardo all’ertitd né con riguardo alla tempistica dell’esborso
monetario..

1l giudizio di ragionevolezza espresso con riguardo ai flussi nel Bysiness Plan induce a
ritenere-coniplessivamenite sostenibile il debito della Combined Entity,

Per tutto guanto:precede, &possibile concludere che la Contbined Eniity satd in grado di
generare sufficienti risorse findnziatie adempiendo alle obbligazioni attualmente in
‘essere mantenendo nel confempo la capacita di porre in essere gli investimenti necessari
‘per Pesercizio-¢ lo sviluppo della propria attivita

23

o
bt
P
o
(9]
(9]
1
o
o)

e dal

130172010

zag 47441 47



Sede legale in Assago (MI), Strada 3 Palazzo BS Milanofiori
Capitale sociale Euro 80.865.006,89 i.v.

Iscritta al Registro delle Imprese di Milano
Numero di Iscrizione 05346630964

* & k ok Kk ok

RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
SUL PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI
INDUSTRIA E INNOVAZIONE S.p.A.

IN

REALTY VAILOG S.p.A

(redatta ai sensi degli artt. 2501-bis e 2501 -guinquies del codice civile, dell’art, <=
70, comma 2 del regolamento di attuazione del decreto legislativo 24 febbrat
1998 n. 58, concernente Ia disciplina degli emittenti adottato dalla CONSO
con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato ed J

integrato e dell’art. 3 de}l D.M. 5 novembre 1998, n. 437)

22 dicembre 2009

W



INDICE

PREMESSA .oorirrirninnierniermiiicsrismssssssisssssssserssmsesssssssssstastssssssssstsasssssmissosssesnsssosssssssscmsassssssssssassssssens 1

1.

ILLUSTRAZIONE DELL’OPERAZIONE E DELLE MOTIVAZIONI DELLA STESSA, CON
PARTICOLARE RIGUARDO AGLI OBIETTIVI GESTIONALI DELLE SOCIETA
PARTECIPANTI ALLA FUSIONE ED Al PROGRAMMI FORMULATI PER IL LORQ

LaLOINE) e 2174 i N S i3
111 . Descrizione delle Societa ParteCPANLL. ..ot 3

12 Descrizione delle attivita delle Societa Partecipanti.......c..ccecviiiiniiins e, 8
1.3 Motivazioni strategiche e industriali del Progetto di Integrazione .....o..coooeo...... 13
1.4 Profili giuridici e principali passaggi del Progetto di Integrazione ..........ocoo....... 17
SITUAZIONI PATRIMONIALI DI RIFERIMENTO PER LA FUSIONE . u.eouceevivreeseovsssaons 22
RAPPORTO DI CAMBIO E CRITERI SEGUITI PER LA SUA DETERMINAZIONE........... 26
31 PIEIMESSA ...e.vcii ettt ettt e en e 26
3.2 Individuazione e descrizione delle metodologie di valutazione ... 28

MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETA RISULTANTE
DALLA FUSIONE E DATA DI GODIMENTO DELLE STESSE ...coovevmeeseesssessesssseesssssessssens 34

DATA DI EFFICACIA DELLA FUSIONE E DATA A DECORRERE DALLA QUALE LE
OPERAZIONI DELLE SOCIETA’ PARTECIPANTI SONO IMPUTATE AL BILANCIO
DELLA SOCTETA INCORPORANTE ..vcvcvmmnerenrmsmanssssssssnsssssssssssssasmmessesssemsssssssssssssssssessesmsesssos 36

LE PREVISIONI SULLA COMPOSIZIONE DELL’AZIONARIATO RILEVANTE NONCHE
SULL’ASSETTO DI CONTROLLO DELLA SOCIETA INCORPORANTE A SEGUITO
DELLA FUSIONE ED EFFETTI DELLA FUSIONE SUI PATTI PARASOCIALI.aunonn...... 37

VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN ORDINE ALLA
EVENTUALE RICORRENZA DEL DIRITTO DI RECESSO .....comceiieirrersissemeeesnenssessnsressens 41

TRATTAMENTO EVENTUALMENTE RISERVATO A PARTICOLARI CATEGORIE DI
SOCI O Al POSSESSORI D1 TITOLI DIVERSI DALLE AZIONI E VANTAGGI
PARTICOLARI EVENTUALMENTE PROPOSTI AGLI AMMINISTRATORI ....ovreeernnn. 41



10. INDICAZIONE DELLE RISORSE FINANZIARIE PREVISTE PER IL
SODDISFACIMENTO DELLE OBBLIGAZIONI DELLA SOCIETA INCORPORANTE.....41

10,1 PLEITEESSA ovveeee ot cee et eeeeeee oo ats et e e st eessee s b e st re e s am e e e m e i satas e sbesbeeb s easeaenaesananseaes
10.2  Struttura Attuale dell’indebitamento di Industria e Innovazione...............co.....
10.3
10.4
10.5

10.6

-

II



RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE ILLUSTRATIVA DEL PROGETTO
DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI INDUSTRIA E INNOVAZIONE S.p.A. IN REALTY
VAILOG S.p.A. Al SENSI DEGLI ARTT. 2501-BIS E 2501-QUINQUIES DEL CODICE CIVILE,
DELL’ART. 70, COMMA 2, DEL REGOLAMENTO DI ATTUAZIONE DEL DECRETO
LEGISLATIVO 24 FEBBRAIO 1998 N. 58, CONCERNENTE LA DISCIPLINA DEGLI
EMITTENTI ADOTTATO DALLA CONSOB CON DELIBERA N. 11971 DEL 14 MAGGIO
1999,..COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO E iNTEGRATO E DELL’ART. 3 DEL D.M.
S NOVEMBRE 1998, N, 437.

PREMESSA

La presente relazione del Consiglio di Amministrazione (la “Relazione™) illustra, sotto il profilo giuridico

ed economico, il progetto di fusione per incorporazione di Industria ¢ Innovazione S.p.A. (di seguito

anche “Industria e Innovazione” o la “Societa Incorporanda” o 1"“Offerente”) in Realty Vailog S.p.A.{di

seguito anche “Realty” o la “Societd Incorporante™ o la “Societd”, e congiuntamente ad Industria e

Innovazione, le “Societd Partecipanti”), avente azioni quotate sul Mercato Telematico Azionario

organizzato ¢ gestito da Borsa Italiana S.p.A. (il “Mercato Telematico Azionario™).

l progetto di fusione s’inserisce nel contesto di un percorso di integrazione societaria le cui linee ouida
prog p

sono state definite nell’ambito di un protocollo di intesa (il “Protocollo di Intesa™) sottoscritto, in data 28

settembre 2009, tra le Societa Partecipanti. Nei suoi termini generali, il percorso di integrazione prevede:

. I'offerta pubblica di acquisto volentaria e totalitaria, ai sensi degli artt. 102 ¢ 106 del decreto
legislativo 24 febbraio 1998 n. 58, come successivamente modificato ed integrato (“TUF™), che &
stata annunciata in data 28 settembre 2009 e promossa in data 19 ottobre 2009 da Industria e
Innovazione su tutte le azioni ordinarie Realty che non siano dalla stessa gia possedute, non
finalizzata al delisting, ad un prezzo di Euro 2,5 per azione (di seguito anche P“Qfferta” o
PYOPA”); e

. sul presupposto del successo dell’Offerta, la fusione per incorporazione di Industria e

Innovazione in Realty (la “Fusione” e, congjuntamente all’Offerta, ii “Progetto di Integrazione™).

Alla data di mizio del periodo di adesione dell’Offerta, Industria e Innovazione possedeva n. 6,097,387

azioni, pari al 24,65% del capitale sociale di Realty.



I.’Offerta si & chiusa in data 18 dicembre 2009 ed i risultati dell’Offerta sono stati annunciati da Industria

e Innovazione al mercato in data 18 dicembre 2009. Sono state apportate all’Offerta n. 8,825,967 azioni

Realty.

L’efficacia dell’Offerta ¢ subordinata all’approvazione del Progetto di Fusione (come infra definito
paste dell’ Assemblea straordinaria di Realty, con le specificazioni riportate al Paragrafo 1.4.1. Al
di Efficacia della Fusione (come di seguito definita), una volta verificatasi tale condizione, }n<?;lflfl't'r
Innovazione verra a detenere n. 14.923.354 azioni, pari al 60,34% del capitale sociale di Realty. }?{;i\aﬁt

PR

la Fusione presenta le caratteristiche della fusione c.d. “inversa™ N

e
La societd risultante dalla Fusione (di seguito anche “Societd Risultante”, “Realty post Fusione” o

“Combined Entity”) manterra lo status di societd quotata sul Mercato Telematico Azionario.

L’Offerta & stata interamente finanziata attraverso il ricorso al finanziamento bancario. Per effetto della
Fusione, il patrimonio di Realty concorre in maniera determinante con queilo dell’Offerente a costituire
garanzia generica e/o rimborso di detto finanziamento, integrandosi pertanto la fattispecie di cui all’art.

2501-bis del codice civile (fusione a seguito di acquisizione con indebitamento),

La Fusione rappresenta il passaggio conclusive del Progetto di Integrazione, fortemente condiviso dalle
Societa Partecipanti, teso alla valorizzazione, anche attraverso dismissioni, degli investimenti attuali di
Realty ¢ Industria e Innovazione, nonché alla progressiva focalizzazione di parte significativa delle loro
attivita nel settore delle energie rinnovabili, per divenire un operatore in grado di integrare le diverse
tecnelogie presenti sul mercato, attive non solo nella produzione di energia, ma anche in grado di porsi
quale interfocutore qualificato per I'industrializzazione e per lo sviluppo di nuove tecnologic mirate ad

ottimizzare tanto il processo produttive quanto il prodotto.

Il Consiglio di Amministrazione di Realty, a valle delle deliberazioni assunte in data 28 settembre 2009,
refative all’approvazione de (i) t termini essenziali del Progetto di Integrazione, in particolar modo, del
rapporte di cambio relativo alla Fusione, riflessi nel Protocollo di Intesa, (i) la conseguente
comunicazione al mercato, al fine di consentirne una fempestiva e corretta informativa, ed (iii) il
conferimento dei poteri per procedere alla convocazione delle ulteriori sedute consiliari per il
perfezionamento di tutte le deliberazioni necessarie ai fini del perfezionamento del Progetto di

Integrazione, nonché al compimento di tutti gli atti necessari, funzionali & utili in relazione al Progetto di

Integrazione, ¢ stato chiamato in data 28 ottobre 2009 ad esaminare ed approvare il progetto di Fusione, ai
sensi deil’art. 25G1-ter del codice civile, con fissazione del rapporto di cambic definitivo relativo alla

Fusione (il “Progetto di Fusione™).




In data 28 ottobre 2009, il Consighio di Amministrazione di Realty ha deliberato, con riferimento alla
Fusione, ’approvazione de (i) il Progetto di Fusione, (i) la situazione patrimoniale di Fusione al 30
giugno 2009, redatta ai sensi dell’art. 2501-guater del codice civile, ed (iii) il conferimento dei poteri al
Presidente e all’Amministratore Delegato, anche disgiuntamente fra di loro per: (a) la convocazione
dell’assemblea dei soci di Realty affinché il Progetto di Fusione possa essere presentato, in linea con
quanto previsto dal Protocollo di Intesa, non oltre il 45° giorno successivo aila chiusura del periodo di
aé"esfﬁne all’Offerta; e (b) effettuare le comunicazioni previste dagli art. 70 ¢ 71-bis del Regolamento
Emittenti, approvando, in particolare, il testo del Documento Informative redatto in conformitd

all’Allegato 3B del Regolamento Emittenti in relazione alla Fusione.

La presente Relazione, che illustra il Progetto di Fusione sotto il profilo giuridico ed economico, & stata
predisposta ai sensi degli artt. 2501-bis e 250 1-quinguies del codice civile ed ai sensi dell*art. 70, comma
2, del regolamente di attuazione del TUF concernente la disciplina degli emittenti adottato dalla
CONSOB con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato ed integrato

(“Regolamento Emittenti”), in conformita aflo Schema 1 dell’Allegato 3A del Regolamento Emittenti, ed

& stata esaminata in bozza dal Consiglio di Amministrazione di Realty in data 28 ottobre 2609.

Alla luce dei risultati deli’Offerta, I’ Amministratore Delegato ha perfezionato, su mandato del Consiglio

di Amministrazione conferito in data 28 ottobre 2009, la presente Relazione.

1. ILLUSTRAZIONE DELL’OFPERAZIONE E DELLE MOTIVAZIONI DELLA STESSA,
CON PARTICOLARE RIGUARDO AGL1 OBIETTIVI GESTIONALI DELLE SOCIETA
PARTECIPANTI ALLA FUSIONE ED Al PROGRAMMI FORMULATI PER IL LORO
CONSEGUIMENTO

1.1 Descrizione delle Societk Partecipanti

1.1.1  Realty Vailog S.p.A.

Denominazione

Realty Vailog S.p.A.

Sede legale
Assago (M1}, Strada 3 Palazzo BS Milanofiori.

Elementi identificativi

Realty, con sede legale in Assago (MI), Strada 3 Palazzo BS Milanofiori, & iscritta presso il Registro delle

Imprese di Milano, numero di iscrizione e codice fiscale 05346630964,

Capitale sociale



Alla data della presente Relazione, il capitale sociale di Realty & pari ad Euro 80.865.006,89
(ottantamilioniottocentosessantacinquemilasei/89)  suddiviso  in n. 24732480  (ventiquattro-

mitionisettecentotrentaduemilaquattrocentottanta/00) azioni ordinarie prive di valore nominale,

Oggetto sociale
Realty ha per oggetto:

produttivi;

- chimici in genere e fiammiferai, compresa ogni produzione complementare e intermedia dei

processi produttivi;
- agriceli, forestali, zootecnici, di trasformazione dei relativi prodotti ed alimentarj;
b) U'esercizio dell'atiivita immobiliare, ivi compresa la locazione finanziaria,
2

¢} Passunzione di partecipazioni in imprese, societd, eati, consorzi ed associazioni sia in Italia che
all’estero, il finanziamento ed il coordinamento tecnico e finanziario degli stessi, la compravendita,
permuta, il possesso, la gestione ed il collocamento di titeli pubbiici e privati. La Societa pud compie
tutti gli atti e le operazioni ed istituire futti i rapporti ritenuti necessari o utili per il conseguime
delloggetto sociale, anche prestando fideiussioni, avalli ¢ garanzie in genere neil’interesse di terA

esclusa la raccolta di risparmio tra il pubblico e le attivita riservate per legge.

Organi sociali

Consiglio di Amministrazione
Il Consiglio di Amministrazione di Realty, nominato dall’assemblea ordinaria del 23 aprile 2009 per tre

esercizi, dunque fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011, ¢ composto dai seguenti membri:

Nome Carica

Giuseppe Garofano Presidente

Valerio Fiorentino Amministratore Delegato

Paola Plovesana Amministratore Esecutivo

Giulio Antoneilo Amministratore non Esecutivo

Vincenzo Nicastro Amministratore Indipendente .
Amedeo Brunello Amministratore Indipeadente ; {}/J
Carlo Peretti Amministratore Indipendente ~
Angelo Miglietta Amministratore Indipendente




Comitato per la romina

Realty non ha ritenuto necessario costituire un comitato per le proposte di nomina degli amministratori (in

quanto lo statuto sociale prevede elezione degli stessi tramite voto di lista).

Comitato per la remunerazione degli amministratori ed i piani di stock options

Realty ha deciso di istituire al proprio interno un comitato per la remunerazione con il compito di

presentare le proposte per la remunerazione degli amministratori delegati e di quelii investiti di particolari

cariche, monitorando P'applicazione delle decisioni adottate.

Nome

Carica

Amedeo Brunello
Vincenzo Nicastro
Carlo Peretti

Amministratore Indipendente
Amministratore Indipendente
Amministratore Indipendente

Comitato per il controllo interno

In seno al Consiglio di Amministrazione & costituito un comitato avente funzioni propositive e consultive

per la valutazione del sistena di controllo interno. Il comitato & attualmente composto dai seguenti

amministratori non esecutivi:

Nome

Carica

Amedeo Brunello
Angelo Miglietta
Vincenzo Nicastro
Carlo Peretti

Amministratore Indipendente
Amministratore Indipendente
Amministratore Indipendente
Amministratore Indipendente

Coliegio Sindacale

il Collegio Sindacale, nominato dall’assemblea ordinaria del 23 aprile 2009 per tre esercizi, che restera

quindi in carica sino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011, & composto dai seguenti membri:

Nome

Carica

Carlo Tavormina

Fabrizio Colombo

Laura Guazzoni

Antonio Liberato Tuscano
Myrta dé Mozzi

Presidente
Sindacoe Effettivo
Sindaco Effettivo
Sindaco Supplente
Sindaco Supplente

Azioni di Realty possedute direttamente o indiretiamente dai membri del Consiglio di

Amministrazione e del Collegio Sindacale di Realty

La tabella che segue indica il numero di azioni di Realty possedute direttamente o indirettamente dai

membri del Consiglio di Amministrazione e del Coliegio Sindacale di Realty, al 28 ottobre 2009.



Consiglio di Numero di azioni Tipo di Modalita
amministrazione possedute POSSesso

Giuseppe Garofano —
Valerio Fiorentino 1.500 Proprieta Diretta
Paola Picvesana 4.950 Proprieta Diretta
Giulio Antonello
Vincenzo Nicastro
Amedeo Brunello
Carlo Peretti
Angelo Miglietta

Carlo Tavormina - _ —

Fabrizio Colombo

Laura Guazzoni

Antonio Liberato Tuscano
Myrta dé Mozzi

Il controllo contabile di Realty ¢ esercitato da PricewaterhouseCoopers S.p.A., il cui mandato scadra con

Papprovazione del bilancio relativo all’esercizio che si chiuderad il 31 dicembre 2014,
1.1.2  Industria e Innovazione S.p.A.

Denominazione

Industria e Innovazione S.p.A.

Sede legale
Milano, Via Durini, 8.

Elementi identificativi

Industria e Innovazione ¢ iscritta presso i Registro delle Imprese di Milano, numero di iscrizione e codice

fiscale n. 06233810966,

Alla data della presente Relazione, il capitale sociale di Industria & Innovazione & di Euro 40.900.000,00
(quarantamilioninovecentomila/00) suddiviso in n. 40.900.000 (quarantamilioninovecentomila) azioni
ordinarie, del valore nominale di Euro 1,00 (uno) cadauna. Industria e Innovazione non ha emesso né

categorie speciali di azioni, né prestiti obbligazionart.

Qggetto sociale

Industria ¢ Innovazione ha per oggetto sociale I’esercizio, non nei confronti del pubblico, dell’attivita di ', /U/l

assunzione di partecipazionl, nonché delPattivita di consulenza alle imprese in materia di struttura



finanziaria, di strategia industriale e di questioni connesse, nonché consulenza e servizi nel campo delle

concentrazioni e del rilievo di imprese.

Industria e Innovazione pud, inoltre, compiere tutte le operazioni finanziarie, commerciali, industriali,
mobiliari ed immobiliari, ivi compreso Pinvestimento in strumenti finanziari, nonché ogni attivita

necessaria ed opportuna per il conseguimento dell’oggetto sociale.

Organi sociali

Consiglio di Amministrazione
1 Consiglio di Amministrazione di Industria ¢ Innovazione, nominato dall’assemblea ordinaria del 138
dicembre 2008 per tre esercizi, dunque fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2010, &

composto dai seguenti membri:

Nome Carica
Giuseppe Garofano Presidente
Ettore Gotti Tedeschi Vice Presidente
Federico Caporale Amministratore Delegato
Michelangelo Canova Consigliere
Andrea Novarese Consigliere
Eugenio Rocco Consigliere
Fabrizio Angelo Schintu Consigliere
Enrico Arona Consigliere
Dino Tonini Consigliere
Alessandro Cinel Consigliere
Giorgio Donadonibus Consigliere
Gastone Colleoni Consigliere
Emanuele Rossini Consigliere
Giulio Antonello Consigliere
Damiano Zilio Consigliere

Collegio sindacale
11 collegio sindacale, nominato dall’assemblea ordinaria del 18 dicembre 2008 per tre esercizi, dunque

fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2010, & composto dai seguenti membri:

Nome Carica

Mario Bonamigo Presidente

Carlo Tavormina Sindaco Effettivo
Laura Guazzoni Sindaco Effettivo
Giovanni Maria Conti Sindaco Supplente
Domenico Maisano Sindaco Supplente




Azioni di Industria e Innovazione possedute direttamente o indirettamente dai membri del
Consiglio di Amministrazione e del collegio sindacale di Industria e Innovazione
La tabella che segue indica il numero di azioni di Industria e Innovazione possedute direttamente o
indirettamente dai membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale di Industria ¢

Innovazione al 28 ottobre 2009,

Consiglio di Numere dl azioni
amministraziore possedite

Giuseppe Garofano -
Ettore Gotti Tedeschi -

Federico Caporale -
Michelangelo Canova -
Andrea Novarese -
Eugenio Recco - -

Fabrizio Angelo Schintu - - -
Enrico Arona - - -
Dino Tonini - - -
Alessandro Cinel - - -

Giorgio Donadonibus - - -
Gastone Colleoni - - -
Emanuele Rossini 1.000.000 Proprieta Diretta
Giulio Antonello - - -
Damiano Zilio - - -

Il controlio contabile di Industria e Innovazione & esercitato da Reconta Ernst & Young S.p.A., il cui

mandato scadra con I"approvazione del bilancio relativo all’esercizio che si chiudera il 31 dicembre 2010.

1.2 Descrizione delle attivita delle Societh Partecipanti
1.2.1  Realty

Descrizione dell'attivita di Realty

Realty & una holding operativa a capo di un gruppo attivo nell’attivitd di sviluppo e investimento
immobiliare ¢ nella rigenerazione urbanistica, la cul mission consiste nell’esercizio dell’attivita
immobiliare, compresa la tocazione finanziaria, e nella costruzione di un portafoglio di partecipazioni in
settort ritenuti strategici e/o ad alto potenziale di crescita, con modalita di ingresso orientate a cogliere

favorevoli condizioni di mercato. \kz/}



Dati economici e patrimoniali consolidati selezionati di Realty al 30 giueno 2009

Si riportano di seguito gli schemi consolidati riclassificati sintetici riguardanti la situazione economica e

la situazione patrimoniale — finanziaria del Gruppo Realty al 30 giugno 2009,

Per una disamina pitt dettagliata si rinvia alla. Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2009
approvata dal Consiglic_di Amministrazione della Societa del 4 agos’tomf()'@ depositata presso la sede

"+ sociale e presso Borsa Italiana S.p.A. (“E-;or'sa Italiana’) il 5 agosto 2009,

CONTO E:CONOMECO RICLASSIFICATO

01.01.2009 01.01.2008
(datiin Euro migliaia) 30.06.2009 30.06.2008
Ricavi di vendita 12.307 48,029
Variazione det lavori in corso su ordinazione (1.179) (84)
Rivalutazione (Svalutazione) Investimenti Immobitiari 1.404 -
Altri ricau 201 101
Ricavi Totali 12733 48.046
Variazione delle rimanenze di prodotii finiti 3.339 (11.010)
Costi operativi (14.382) (34.860)
Margine Operativo Lordo {EBITDA) 1.690 2.176
Ammortamenti e svalutazioni (30) (68)
Risultato Operativo (EBIT) 1.660 2408
Proventi / {oneri) finanziari netti {1.395) {1.738)
Proventi / {oneri) da partecipazioni {161) -
Imposte £375) (430)
Utile (perdita) del periodo delle attivita in continuita 270 (60)
Risultato netto delle atfivita cessate 288 225
Utile {perdita) det periodo 19 165




DETTAGLIO POSIZIONE FINANZIARIANETTA (dali in Euro migliaia) 30.06.2009 31.12.2008

Disponibilita Liquide 3.637 23732
Crediti finanziari a breve 3.168 3.841
Debiti finanzari a breve (19.420) (29.064}

Valutazione derivati parte corrente - . ‘ -

Posizione finanziaria netta a breve {12.585) {1.491)

Crediti finanziari a medio-lungo termine 7.202
Debiti finanziari a medio-lungo termine (45.936)
Valutazione derivati parte non corrente 5
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine (38.729)
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA CONSOLIDATA (51.314}

1.2.2  Industria e Innovazione

Descrizione dell ‘artivitd di Indusiria e Innovazione

Industria e Innovazione & una investmen! company, partecipata da investitori qualificati, che detiene

partecipazioni non di controllo in societa operanti in diversi settori di attivita.

Industria e Innovazione si ¢ resa cessionaria in data 3 dicembre 2008, delle seguenti partecipazioni (la
percentuale riportata indica la partecipazione al capitale sociale delle societd medesime), tutte acquistate
da Alerion Clean Power S.p.A (“Alerion”}: Reno De Medici S.p.A. (di seguito anche “Reno de Medici” o
“RDM™) (attualmente, 9,07%); Realty (24,65%); RCR Cristalleria Italiana S.p.A. (“RCR”) (15,00%),
unitamente alle obbligazioni convertibili soiioscritie dalia societd; Mediapason S.p.A. (“Mediapason™)

(17,84%); Banca MB S.p.A. (“Banca MB”) (3,57%); Officine CST S.p.A. (“Officine CST”) (10%). Oltrg______~=
Tr—

alle predette, Industria ¢ Innovazione detiene altresi una partecipazione in CIE —~ Compagnia Italiana

Energia S.p.A. (“CIE™) (10,00%), acquisita nel corso del 2009,

In data 11 dicembre 2008 Industria e Innovazione ha esercitato il diritto di convertire in azioni ordinarie
le obbligazioni convertibili emesse da RCR, e pertanto I’attuale partecipazione detenuta da Industria e

Innovazione nella stessa societa & pari al 31,99% del capitale.

Nel corso degli ultimi mesi Industria e Innovazione ha intrapreso un processo d¢i focalizzazione della
propria attivitd nello sviluppo di progetti integrati nel settore energetico, favorendo in particolare la
produzione di energia da fonti rinnovabili (specificatamente, in upa prima fase, da biocarburanti
innovativi). In tale settore, Industria e Innovazione promuove I'utilizzo di nuovi processi che mirano a
massimizzare la produzione energetica anche attraverso la sperimentazione di sistemi di integrati tra fonti

tradizionali e rinnovabili e una migliorata efficienza energetica.
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Dati economici e patrimoniali selezionati di Industria e Innovazione al 30 giugno 2009

Si riportane di seguito gli schemi riclassificati sintetici riguardanti la situazione economica e a situazione
patrimoniale — finanziaria di Industria e Innovazione al 30 giugno 2009 predisposta secondo i principi

contabili italiani.

CONTO ECON(')P?I(.?O RICLASSIFICATO 04.01.2009 01.01.2008

(dati in Euro migliaia) 30.06.2009 31.12.2008
Ricavi Totali . -
Costo delie risorse umane (208) (6)
Altri costi operativi (280) (65)
Costi Operativi {486) {71)
EBITDA {486) (71)
Ammortamenti {16) {1}
EBIT {502) {72}
Oneri finanzari {1.073) (165)
Provent finanzari 78 135
Oneri e proventi finanziari (995} (30)
Svalutazioni - (2.097)
Oneri e proventi straordinari 3) -
Risultato ante imposte {1.500) {2.199)
Imposte - -
Risultato di periodo {1.500) (2.199)

11



STATO PATRIMONIALE RICLASSIRCATO 01.01.2009% 01.01.2008

(dati in Euro migliaia) 30.06.2009 31.12.2008
immobilizzazioni immateriali 143 158
immobilizzadoni materiali 3 -
Partecipazoni 60.343 53.733
Totale immobilizzazioni 60.489 53.891
Altre attivita/{passivitd) non finanz (124) {166)
CAPITALE INVESTITO NETTO 60.365 £3.725
Liquidita (6.760) (13.827)
Passivita finanzarie 29.924 28.851
Posizione Finanziaria Netta 23.164 15.024
Patrirnonioc Nefto 37.201 38.701
PATRIMONIO NETTO + PFN 60.365 §3.725
RENDICONTO FINANZIARIO 01.01.2009 01.01.2008
(dati in Euro migliaia) 30.06.2009 31.12.2008
Risultato operativo (502} (72)
+ ammortament 16 1
+ accantonamento TFR 3 -
Flusso di circolante delia gestione corrente {483) {71)
+- variaz. del capitale circolante com. (48) 166
Flusso monetario della gestione corrente {529) 95
+- {investimenti)/ disinvestimenti op. (6.6813) (53.893)
Russo monetario delia gestione operativa (7.142) {53.797)
+-flusso netto delia gest straordinaria (3) (2.087)
+- proventif{oneri) inanziari net (995) {30}y
+/- variazione {monetaria) del PN - 40.900
Variazione della PFN (8.140} (15.024}

12
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Il portafoglio partecipazioni di Industria e Innovazione al 30 giugno 2009, con indicazione nella seconda

colonna del valore di carico delle stesse nel bilancio intermedio al 30 giugno 2009, & cosi riepilogato:

Partecipazioni 30.06.2009 %
(datiin Euro miiglaia) partecipazione
Reno De Medici SpA C 13.711 9.07%
Realty Vailog S.p.A . 23.386 2465%
RCR Cristalleria SpA 3.607 32,00%
Banca MB SpA 4113 357%
Mediapason SpA (gia Eurovision Partecipazioni S.p.A) 9.022 17,84%
Compagnia Haliana Energia SpA 5.000 10,00%
Office CST SpA 1.504 10,00%
© TOTALE 60.343

Per una disamina pid dettagliata si rinvia al bilancio intermedio al 30 giugno 2009 approvato dal
Consiglio di Amministrazione di Industria e Innovazione det 28 settembre 2009 e presente sul sito

internet della societd www.industriaginnovazione.com.

1.3 Motivazioni strategiche e industriali det Progetto di Integrazione

Nei suoi termini generali, il Progetto di Integrazione delineato ne} Protocolio di Intesa prevede:

. POfferta; e
. la Fusione.
Attraverso ’Offerta, Industria e Innovazione — gia in possesso di un significativo pacchetto di azioni
dell’Emittente, rappresentante il suo principale attivo — acquisira il controllo dell’Emittente, al fine della

successiva integrazione delle rispettive attivitd

La Fusione rappresenta il passaggio conclusivo del Progetto di Integrazione, fortemente condiviso dalle
Societa Partecipanti, teso alla valorizzazione, anche attraverso dismissioni, degli investimenti attualmente
detenuti in portafoglio dalle stesse, nonché alla progressiva focalizzazione di parte significativa delle loro
attivita nel settore delle energie rinnovabili, con I"obiettivo di divenire un operatore in grado di integrare
le diverse tecnologic presenti sul mercato, attivo non solo nella produzione di energia, ma anche in grado
di porsi quale interlocutore qualificato per Vindustrializzazione e per lo sviluppo di nuove tecnologie
mirate ad ottimizzare tanto il processo produttivo quanto il prodotto. Anche alla luce dell’impatto delle

cessioni del 100% di Adriatica Turistica S.p.A. (“Adriatica Turistica”) e di Vailog S..l. (“Vailog™),

rispettivamente nel mese di settembre e dicembre 2009 — come infra descritte in dettaglio - sulla propria
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attivitd, Realty, nel corso degli ultimi mesi, ha iniziato un processo di revisione della propria mission

aziendale.

In pamcola_re nelle more della cessione di Vailog, Realty ha avviato zalcuni contatti con Industna e

merito ad un ragionato riposizionamente del business della Societa.

Nell’ambito di tali discussioni Realty e Industria e Innovazione hanno condiviso un progetto di
integrazione delle rispettive attivita, ie cui jinee guida sono state riflesse nel Protocolio di intesa, neila
prospettiva di una graduale riorganizzazione delte due societd post integrazione e della progressiva
focalizzazione delle loro attivita nello sviluppo di tecnologie applicabili anche alla produzione di energia

da fonti rinnovabili (in particolare da biocarburanti innovativi).

Il processo di ricrganizzazione prevede inoltre la progressiva valorizzazione dei rispettivi investimenti
attuali, da attuarsi anche attraverso una serie di cessioni di assefs e/o partecipazioni attualmente detenute
in portafoglio dalle Societd Partecipanti.

—_

L’integrazione tra Realty ¢ Industria ¢ Innovazione avverra, sul presupposto del successo dell’Offerta,
mediante la Fusione di Industria e Innovazione in Realty, che, a valle del processo di dismissioni, diverra
un operatore in grado di promuovere nuovi sistemi tecnologici che mirano a massimizzare la produzione N\
energetica anche attraverso la sperimentazione di sistemi di approvvigionamento integrato tra fonti

tradizionali e rinnovabili e una produzione energetica a pitt alto rendimento.

In questo settore, Realty e Industria e Ianovazione ritengono di particolare interesse lo sviluppo di sistemi
di accumulo (elettrochimici, fisici ¢ meccanici). Industria e Innovazione & gia attiva nello studio di sistemi
ad alta efficienza caratterizzati da costi di realizzazione relativamente contenuti che potrebbero
contribuire sia ad un uso piu efficiente delle fonti di energia rinnovabile, sia ad un ulteriore incremento
del loro utilizzo. L ottimizzazione di tali sistemi potrebbe consentire la creazione di una riserva nelle ore

di picco, e/o il miglioramento dello sfruttamento delle risorse di generazione.
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In particolare & progetti relativi alle tecnologie di cui sopra gia in studio da parte di Industria e
Innovazione sono descritti in dettaglio, di seguito, al Paragrafo 1.3.1. “Descrizione Progetti Energia in

studio da Industria e Innovazione™.

E intenzione di Realty ¢ Industria e Innovazione, come indicato nel Protocollo di Intesa, perseguire, anche
a seguito dell’integrazione, tali obiettivi e concentrare le rispettive risorse in tale settore. Si intende dare
seguito agli investimenti connessi alle nuove strategie di sviluppo, facendo ricorso: (i) a finanziamenti
bancari (anche sotto forma di project financing); (i) ai flussi di cassa generati da future cessioni di assets

e/o partecipazioni; e (iii} ai flussi di cassa generati dalle attivita operative.

I.a Societa Risultante manterra il proprio status di soggetto quotato presso il Mercato Telematico

Azionario.

Nello specifico, la Fusione, chie ha le caratteristiche della fusione c.d. “inversa”, consente di integrare le
strutture di entrambe le Societd Partecipantit in capo a Realty, che — quale societd quotata — offrira la
capacita di accedere con relativa maggiore facilitd al mercato dei capitali. Inoltre — adottando lo strumento
della fusione c.d “inversa” - Industria e Innovazione consentird ai propri azionisti di concambiare le
proprie azioni, non quotate, con azioni quotate di Realty, con significativo incremento della liquidabilita

dell’investimento.

La Fusione consentira altresi, {i) un’ottimizzazione dell’impegno finanziario complessive delle Societa
Partecipanti nelle iniziative svolte in comune, (i) Ieliminazione dei costi connessi alla presenza di due
differenti compagini azionarie e di due differenti strutture societarie, beneficiando di una maggiore
condivisione delle competenze distintive e, (iii) in sostanza, dellattrattiva finanziaria di Realty post

Fusione.

In questa prospettiva, le Societd Partecipanti avevano condivise che Realty — a valle deli’Offerta —
mantenesse un flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni, se del caso
ripristinandolo laddove, per effetto delle adesioni all’Offerta, si fossero verificati i presupposti
dell’obbligo di acquisto ai sensi dell’art 108, commi 1 o 2 del TUF in capo ad Industria e Innovazione.
Alla luce dei risultati dell’Offerta non si & resa necessaria ’adozione di misure atte a mantenere e/o
ripristinare un flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni delle azioni

Realty.
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Per altro verso ancora, il ricorso all’Offerta ¢ stato anche volto a garantire agli azionisti di Realty, laddove
non intendessero mantenere ’investimento nella Societa Risuitante, di vendere — in tutto o In parte — a

condizioni che incorporano un premio rispetto ai corsi di borsa’, le azioni detenute nel capitale di Realty.

Segnaliamo inoltre che Industria e Innovazione ¢ Realty si sono avvalse del supporto di consulent! esterni

con credenziali di comprovata esperienza e professionalitd. In particolare hanno operato quali advisor
finanziari rispettivamente MPS Capital Services ¢ Borghesi, Colombo & Associati e quali consulenti

legali, rispettivamente, lo Studio Legale Carbonetti e o Studio Legale Shearman & Sterling LLP.

1.3.1  Descrizione Progetti Energia in studio da Industria e Innovazione

In particolare, Industria e Innovazione ha avviato lo sviluppo dei seguenti progetti.

Impianti di cogenerazione di energia elettrica e termica alimentati a biomasse

Nell’ambito dell’attivita di ricerca e sviluppo di sistemi di generazione di energia elettrica da biomasse
con lo scopo di aumentare i rendimenti e minimizzare 1 costi di investimento ¢ di esercizio, Industria e
Innovazione ha sottoscritto con Envergent Technologies un memorandum of understanding per lo
sfruttamento e o sviluppo di un sistema di generazione di energia elettrica da biomasse, con un processo

di pirolisi “veloce” (denominato “Rapid Thermal Process” - RTP®).

/

11 processo di pirolisi veloce prevede la trasformazione della biomassa in combustibile liquido e il suo
successivo utilizzo per la generazione di energia, con i seguenti vantaggi rispetto alla tecnololia

tradizionale, basata sulla combustione della biomassa “tal quale™

. un rendimento energetico maggiore di almeno 5 punti percentuali in termint di potenza generata,
che corrisponde al 20% in pin di energia elettrica prodotta;
. un conseguente costo specifico inferiore agli impianti tradizionali;

. un minore impatto ambientale.

Inoltre, la produzione di un combustibile liquido a partire da biomassa solida non alimentare permettera,

nei successivi sviluppi di questo progetto, di separare la filiera di produzione dell’olio di pirolisi da quella

! In merite alle vaiutazioni det Consiglio di Amministrazione di Realty sull’Offerta, ¢ sui termind della stessa, st veda, inoltre, il : f/{/j
Comunicato dell’Emittente approvato dal Consiglio di Amministrazione della Socicta ai sensi dell’art. 103 del TUF e dell’art. 39 L /
del Regolamento Emittenti il 28 ottobre 2009,



del suo impiego, con indubbi vantaggi in termini di impatto ambientale, riflessi anche sui minori costi di

traspogto.

Dye-Synthesized Solar Cell (DSSC)

In, collaborazione con un gruppo di ricerca del Politecnico di Milano, Industria ¢ Innovazione ha
intrapreso uno studio sulle Dye-Synthesized Solar Cell (“DSSC™) con lo scopo di ottimizzare il loro
sviluppo industriale. Il funzionamento delle DSSC si basa sulle proprieta di assorbimento dei fotoni di
particolari molecole fotosensibili (di origine naturale) il cui meccanismo & stato scoperto nel 1992 ¢ la cud

industrializzazione potrebbe portare notevoli benefici sia ambientali che economici.

In particolare, & allo studio una nuova linea di piastrelle fotovoltaiche destinate al mercato dei rivestimenti
esterni degli edifici. L’obiettivo del progetto & quello di arrivare a produrre moduli fotovoltaici integrabili

architettonicamente, il cui prezzo di vendita sia confrontabile con quello delle piastrelle per rivestimento.

Recupero energetico dei fanghi da depurazione

Industria e Innovazione ha allo studio un progetto per il recupero energetico dei fanghi da depurazione, il
cui mancato trattamento rappresenta un problema economico ed ambientale. Gli impianti di disidratazione
dei fanght risolvono parzialmente il problema, riducendo if peso e il volume del materiale da disporre in
discarica, ma non riescono a valorizzarne il contenuto energetico che rimane inutilizzato. Il sistema che
Industria e Innovazione ha ottimizzato € basato su impianti modulari da installare “in sity”, equipaggiati
della necessarie apparecchiature per il recupero energetico dei fanghi, per la cogenerazione di energia e

per il trattamento fumi.

1.4 Profili giuridici e principali passaggi del Progetto di Integrazione

Nell’ambito del Progetto di Integrazione sono state previste due operazioni societarie: (i) POfferta e (i) la

Fusione.
1.4.1  Profili giuridici dell’Offerta

Il Progetto di Integrazione, approvato in data 28 settembre 2009 dai Consigli di Amministrazione di
Realty e Industria e Innovazione, prevede, quale circostanza antecedente e propedeutica alla Fusione,
Pesito positivo dell’Offerta, promossa da Industria e Innovazione sulla totalita delle azioni ordinarie di
Reaity in circolazione, e non detenute da Industria ¢ Innovazione, pati a n. 18.635.093 azioni ordinarie,

prive del valore nominale, e corrispondenti al 75,35% del capitale sociale di Realty.
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comma, del TUF, nonché delle dssposmom di cui al Cape 1, Titolo 11, Parte Il del Regolam

ove applicabili.

sul presupposto del buon esito deli’Offerta, con Papprovazione della Fusione c.d. “inversa”, con
incorporazione di Industria ¢ Innovazione da parte di Realty, da sottoporre agli azionisti di entrambe le

societd, una volta chiuso il periodo di adesione dell’Offerta.

It periodo di adesione all’Offerta ha avuto inizio il 5 novembre 2009 ed ha avuto termine - a seguito di
proroga da parte di CONSOB ai sensi dell’art. 40, comma 2 del Regolamento Emittenti — il 18 dicembre
2009, per complessivi 32 giorni di borsa aperta (i} “Periodo di Adesione™).

[’Offerta, promossa con |'obiettivo dell’acquisizione del controllo di Realty, pur mantenendo la
quotazione sul Mercato Telematico Azionario delle azioni ordinarie della stessa, & stata sottoposta alle

seguenti condizioni:

(i) che le adesioni all’Offerta raggiungessero un gquantitativo minimo che consentisse a
Industria e Innovazione di detenere una partecipazione complessiva almeno pari al 66,67% del

capitale sociale di Realty (la “Condizione Soglia™); e

(i1) il mancato verificarsi, entro il primo giorno di borsa aperta successivo al termine de
Periodo di Adesione, a livello nazionale o internazionale, di eventi comportanti gravi mutament
nella situazione di mercato che avessero effetti sostanzialmente pregiudizievoli sull’Offerta e/o
sulla situazione patrimoniale e finanziaria di Realty alla data del verificarsi di tali eventi (la

“Condizione MAC™).

Industria e Innovazione poteva rinunciare alla Condizione Soglia, fermo restando che:

{1 la facolta di rinuncia presupponeva comunque il raggiungimento di una soglia di possesso

non inferiore al 38% del capitale di Realty (la “Soglia Minima™); e

(i) in caso di rinuncia, I'efficacia dell’Offerta sarebbe stata condizionata ali’approvazione
della delibera di Fusione da parte dell’assemblea straordinaria di Realty entro i 45 giorni

successivi alta data di chiusura del Periodo di Adesione (la “Condizione Fusioneg™).




Inoltre si era ipotizzato che Industria ¢ Innovazione potesse ulteriormente rinunciare (1) alla Condizione
Fusione, nonché (2) alla Condizione MAC, ma in entrambi i casi solo previo accordo con la banca

finanziatrice MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. (la “Banca Finanziatriceo “MPS™).

Industria e Innovazione aveva informato Realty — in linea con quanto condiviso tra le parti nel Protocollo
di Intesa - che nel caso in cui, a seguito del’Offerta, fosse venuta a detenere una partecipazione superiore
alla soglia-del 90% del capitale sociale di Realty - ferma, in caso di acquisto di una partecipazione almeno
pari al 95%, Peventuale procedura di acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, TUF - avrebbe ripristinato,
entro i termini di legge, il flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni non

essendo I'Offerta finalizzata al delisting delle azioni Realty.

Coerentemente con quanto sopra, Industria e Innovazione aveva dichiarato nel documento di offerta di

non voler esercitare il diritto di acquisto di cui all’art. 111 del TUF.

Alla luce dei risultati deli’Offerta, sono state portate in adesione all’Offerta n, 8.825.967 azioni, che,
sommate a quelle gia detenute da Industria e Innovazione alla data di inizio del Periodo di Adesione,
rappresentano una partecipazione complessiva pari al 60,34% circa, Industria e Innovazione ha
comunicato (i) in data 18 dicembre 2009 di aver rinunciato alla Condizione Soglia, con conseguente
applicazione della Condizione Fusione, e (ii) in data 22 dicembre 2009 il verificarsi della Condizione

MAC.

L’efficacia dell’Offerta ¢, dunque, subordinata unicamente alla Condizione Fusione, cui Industria e

Innovazione potra rinunciare solo previo consenso della Banca Finanziatrice.

Industria e Innovazione riconoscera a ciascun aderente all’Offerta per ogni azione un corrispettivo in
contanti pari ad Euro 2,5, oltre interessi, pari all’Euribor a 6 mesi incrementato dell’ 1,9% su base annua,
per il periodo che va dalla Data di Pagamento alla Nuova Data di Pagamento (come di seguito definite).
Secondo quanto comunicato da Industria e Innovazione, il prezzo di Offerta incorpora un premio del
7,3% rispetto al prezzo ufficiale del titolo Realty registrato in data 25 settembre 2009, pari ad Euro 2,33
per azione. Industria e Innovazione aveva previsto che il corrispettivo massimo da pagare agli azionisti
aderenti all’Offerta, in caso di adesione totalitaria da parte degli aventi diritto, fosse pari ad Euro
46.587.732,50. In funzione dei risultati definitivi dell’Offerta che prevedono Pacquisto da parte
dell’Offerente di n. 8.825.967 azioni, il corrispettivo da pagare agli azionisti aderenti all’Offerta ¢ pari a

Euro 22.064.917,5%.

? Importo non inclusive degli interessi da riconoscere tra la Data di Pagamento ¢ la Nuova Data di Pagamento.
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Industria e Innovazione ha dichiarato che fard fronte all’esborso necessario per il corrispettivo

dell’Offerta mediante ricorso ad un finanziamento bancario concesso da MPS (“Fmanmamento MPS”) A

pegne in favore della Banca Finanziatrice.

L’Offerta prevedeva che in caso di avveramento della Condizione Soglia,
raggiungimento di un numero di adesioni all’Offerta tale da consentire a Industria e Inmin)gzlcai:}e:s 5!
detenere una partecipazione complessiva superiore al 66,67% del capitale di Realty, ovvero rrus“a;s::o” oy
rinuncia alla Condizione Fusione e/o di rinuncia o mancato avveramento della Condizione MAC,

corrispettivo sarebbe stato pagato agli aderenti alf’ Offerta, a fronte del trasferimento della proprieta delle
azioni Realty, il quinto giorno di borsa aperta successivo alla chiusura del Periodo di Adesione, e

pertante, in data 29 dicembre 2009 {fa “Data di Pagamento™).

Si prevede che, avendo Industria e¢ Innovazione rinunciato alla Condizione Soglia (e quindi in
applicazione della Condizione Fusione), il corrispettivo sard pagato agli aderenti ail’Qfferta, a fronte del
trasferimento della proprieta delle azioni Realty, il quinto giorno di borsa aperta successivo alla data di
approvazione del progetio di Fusione da parte dell’assemblea straordinaria di Realty, da tenersi entro il

guaraniacinquesimo giorno successivo la chiusura del Periodo di Adesione (la “Nuova Data di __._————
Pagarmento™).

Industria ¢ Innovazione verra pertanto a detenere, prima della Data di Efficacia della Fusione {(come di ™

seguito definita) n. 14.923.354 azioni, pari a circa il 60,34% del capitale sociale di Realty.

1.4.2  Profili giuridici della Fusione

La Fusione avverra per incorporazione di Industria e Innovazione in Realty, ai sensi e per gli effetti di cui

alle disposizioni della Sezione II, Capo X, Libro V del codice civile.

Essendo il capitale sociale di Realty (Societa Incorporante) detenuto al 60,34% da Industria ¢ Innovazione
(Societa Incorporanda), la Fusione ha caratieristiche di una fusione c.d. “inversa”, In tale operazione
’esecuzione del concambio ¢ effettuata mediante redistribuzione ¢ assegnazione agli azionisti di Industria
¢ Innovazione delle 14.923.354 azioni di Realty di cui Industria e Innovazione ¢ titolare a seguito
dell’Offerta — senza che quest’uitime rimangano mai acquisite nel patrimonio di Realty come azioni

proprie.

La Societd Risultante manterra lo statuto di Realty in relazione al quale non sono previste modifiche, ad

eccezione della clausola del capitale sociale, per effetto dell’applicazione del rapporto di cambio della {5/; A
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Fusione, per la quale ricordiamo che era stata fatta avvertenza che le espressioni numeriche contenute
neiParticolo 5 (capitale sociale) sarebbero state meglio precisate nel loro definitivo ammontare, in

~ applicazione dei principt e dei criteri descritti sopra, solo alla conclusione del Periodo di Adesione
alP’ Offerta. ' .

: Il testo definitivo dello statuto della Societa Incorporante ¢ depositato in allegato al Progetto di Fusione in

. conformita con quanto previsto dalle disposizioni di cui agli artt. 2501 -fer e ss. del vodice civile.

Inoltre, il Consiglio di Amministrazione di Realty ha deliberato di sottoporre all’assemblea straordinaria
di Realty convocata per approvare il Progetto di Fusione, a valle dell’approvazione della Fusione, la
modifica della denominazione sociale e la variazione del numero massimo dei componenti del Consiglio

di Amministrazione.

1.4.3 I principali passaggi del Progetto di Integrazione

I principali passaggi del Progetto di Integrazione sone di seguito sintetizzati:

. A valle delle deliberazioni assunte dai rispettivi Consigli di Amministrazione, in data 28
settembre 2009, Indusiria ¢ Innovazione e Realty, hanno presentato I'istanza per la nomina
dell’esperto comune per la redazione della relazione sulla congruita del rapporto di cambio della
Fusione ai sensi e per gli effetti di cui alPart. 2501-sexies del codice civile.

. In data 9 ottobre 2009, il Tribunale di Milano ha nominato quale esperto comune la societd di
revisione KPMG S.p.A. (’“Esperto Comune™).

. In data 19 ottobre 2009, Industria e Innovazione ha depositato il documento di offerta relativo
all’Offerta presso Consob e ha depositato presso I’Autoritd Garante delfa Concorrenza e del
Mercato la comunicazione preventiva dell’Operazione, ai sensi dell’art, 16 della legge n.
287/1990.

» In data 28 ottobre 2009, i Consigli di Amministrazione di Realty e di Industria e Innovazione
hanno approvato il Progetto di Fusione ¢ le rispettive situazioni patrimoniali di fusione, ¢ una
volta ottenuta la relazione della societd di revisione KPMG S.p.A., ai sensi deti’art, 2501-sexies
del codice civile, procederanno al completamento degli adempimenti pubblicitari previsti dalla
normativa vigente,

. In data 28 ottobre 2009, il Consiglio di Amministrazione di Realty ha approvato il comunicato
dell’emittente 2l fine di fornire agli azionisti della Socjeta ed al mercato dati ed elementi utili per
Papprezzamento dell’Offerta, ai sensi delParticolo 103, comma 3, del TUF e dell’articolo 39 del

Regolamento Emittenti.
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. In data 2 novembre 2009, & stato ottenuto il provvedimento di non avvio dell’istruttoria da parte

dell’ Autoritd Garante della Concorrenza e del Mercato.

. In data 5 novembre 2009, ha avuto inizio il periodo di adesione dell’Offerta che si & chmsa ey
t} o

seguito di proroga da parte di CONSOB ai sensi dell’art. 40, comma 2 del Regolamento E}nyenf
— il 18 dicembre 2009. oy

quarantacinquesimo giorno successivo la chiusura del Periodo di Adesione.

. Il perfezionamento della Fusione ¢ previsto approssimativamente entro la fine del primoe semestre
2010.
2. SITUAZIONI PATRIMONIALI DI RIFERIMENTO PER LA FUSIONE

Quali situazioni patrimoniali di riferimento per la Fusione, sia Industria e Innevazione sia Realty hanno
utilizzato le rispettive situazioni patrimoniali al 30 giugno 2009, in conformitd con quanto disposto
dall’art. 2501-guater del codice civile. Le situazioni patrimoniali di Fusione sono state approvate,
rispettivamente, dal Consiglio di Amministrazione di Industria e Innovazione del 28 settembre 2008 e da

quelilo di Realty del 28 ottobre 2009.

Inolire, il Progetto di Fusione ¢ corredato da una relazione di PriceWaterhouseCoopers S.p.A. in qualita
di societa di revisione incaricata della revisione contabile obbligatoria della Societa Incorporante, ai sensi

dell’art. 2501-bis, comma 5, codice civile.

Eventi di rilievo accaduti dopo il 30 giugno 2009

Rispetto a quanto risultante dalla situazione patrimoniale di fusione di Realty al 30 giugno 2009 — oltre
che quanto riportato nelia Relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2009 approvata dal Consiglio di
Amministrazione di Realty del 4 agosto 2009 ¢ depositata presso la sede sociale e presso Borsa [taliana il
5 agosto 2009 — i principali fatti di gestione successivi al 30 giugno 2009 - di seguito descritti con
maggiore dettaghio — consistono (i) nel perfezionamento della cesstone del 100% det capitale sociale di

Adriatica Turistica (la “Cessione Adriatica Turistica™); (ii} nella sottoscrizione di un accordo preliminare

per la cessione del 100% del capitale sociale di Vailog e successivo perfezionamento (la “Cessione
Vailog™); (iii) nella sottoscrizione del Protocollo di Intesa concernente integrazione di Realty con
Industria e Innovazione, nonché (iv) nell’approvazione del Resoconto Intermedio di Gestione del Gruppo

Realty al 30 settembre 2009,
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Cessione Adriatica Turistica

Realty, in data 30 settembre 2009, ha perfezionato, in conformita agli accordi sottoscritti in data 22 luglio

2009, la cessione a Piovesana Holding S.p.A. (“Piovesana Holding™) del 100% del capitale sociale di

Adriatica Turistica, al prezzo di Euro 31,9 milioni. Piovesana Holding ¢ stata considerata quale parte
correlata, ai sensi dell’art. 2, comma 1, lettera h) del Regolamento Emittenti, in quanto azionista della
Realty per una quota pari a circa il 15,5% nonché soggetta al controlle di Fugenio Piovesana, legato da un

rébpbrto di parentela diretto con il consigliere di Realty sig.ra Paola Piovesana.

In particolare, il corrispettivo pattuito a fronte della cessione del 100% del capitale di Adriatica Turistica

S.p.A. consiste in:

. Euro 1,6 milioni a titolo di anticipo del prezzo corrisposti in data 22 luglio 2009;

. Euro 20,9 miliont circa, corrisposti in contanti alla data del trasferimento delle azioni, 30
settembre 2009;

. Euro 4,4 milionl circa, attraverso accollo liberatorio del debito che Realty ha maturato al

30 giugno 2009 nei confronti di Adriatica Turistica, derivante da un contratto di conto
corrente di corrispondenza tra le parti;
. Euro 5,0 milioni, garantiti da garanzia fideiussoria a prima richiesta rilasciata da primario

istituto bancario, da corrispondersi it 30 giugno 2012,

Con riferimento al bilancio consolidato di Realty dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2008, il gruppo

facente capo ad Adriatica Turistica (“Gruppo_Adriatica Turistica™) ha contribuito in termini di ricavi totali

e di EBITDA rispettivamente per circa Euro 5,0 milioni ed Euro 1,9 milioni. Sempre con riferimento alla
data di fine 2008, il contributo del gruppe Adriatica Turistica alla posizione finanziaria netta consolidata

di Realty era pari a circa Euro 1,0 milioni.

Tenuto conto che la partecipazione in Adriatica Turistica risultava iscritta, at 30 settembre 2009, per circa
Euro 30,8 milioni nel bilancio individuale e per circa Euro 29,8 milioni nel bilancio consolidato di Realty,
la cessione ha consentito — al netto dell’effetto fiscale e degli oneri accessori alla transazione — la
realizzazione di una plusvalenza di circa Euro 0,7 milioni dal punto di vista civilistico e circa Euro 1,7
milioni dal punto di vista consolidato (la plusvalenza lorda dell’effetto fiscale e degli oneri accessori alla
transazione ammenta rispettivamente a Euro 1,1 milioni e Euro 2,1 milioni). La cessione ha consentito
inoltre il miglioramento della posizione finanziaria del Gruppo Realty di circa Euro 25,1 milioni, quale

effetto netto del’incasso della parte cash del prezzo per circa Euro 22,5 milioni nonché della
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registrazione del credito finanziario di Eure 5,0 milioni net confronti del’acquirente, da un lato, ¢ del

deconsolidamento di disponibilita liquide al 30 settembre 2009 per circa Euro 2,4 milioni, dall’altro.

3

Cirea la dismissione di Adriatica Turistica, Realty ha pubblicato un documento informativo, ai s

\‘_‘ [}
artt, 71 e 71-bis del Regolamento Emittenti, depositato in data 14 ottobre 2009 e disponibile sul $ito—

internet dell’ Emittente www.realtyvailog.com.

Cessione Vailog

Realty, in data ! dicembre 2009 (la “Data di Esecuzione™), ha perfezionato la cessione della

partecipazione in Vailog a Parval S.r.l. (“Parval™) ai sensi un accordo preliminare softoscritio in data 28

settemnbre 2009 per la vendita del 100% del capitale sociale di Vailog, come annunciato con il comunicato

stampa diffuso in pari data. Parval é stata considerata quale parte correlata, ai sensi dell’art. 2, comma 1, R
lettera h) del Regolamento Emitienti, in quanto azionista di Realty per una quota pari a circa il 10,5% P
nonché soggetta al controllo di Fabrizio Bertola, Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione di

Realty sino al 23 aprile 2009 ed aftuale Presidente con deleghe esecutive del Consiglie di

Amministrazione di Vailog.

1l corrispettivo pattuito a fronte detla Cessione Vailog consiste in:

. Euro 2,5 milioni a titolo di caparra corrisposti alla data di sottoscrizione del contratto
preliminare;

. Euro 7,0 milioni, corrisposti in contantt alla Data di Esecuzione;

. Euro 9,6 milioni circa da corrispondersi in contanti il 30 marzo 2010;

. Euro 6,0 milioni circa da corrispondersi in contanti il 30 settembre 2012 {tale tranche di

prezzo sara assistita da garanzia bancaria a prima domanda).

Nel medesimo contesto, Realty ha stipulato, alla Data di Esecuzione:

. un contratto preliminare per la compravendita di un immobile a destinazione industriale

di proprieta di Vailog sito ad Arluno (MI) (I’"“Immobile di Arluno™) al prezzo di Euro 3,5
milioni — olire all’accollo da parte di Realty del finanziamento ipotecario concesso dal i/

Credito  Artigiano di Euro 9 milioni circa attualmente gravante sull’immobile
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(“Finanziamento Credito Artigiang”) — da eseguirsi il 30 marzoe 2010 subordinatamente al

pagamento, da parte di Parval, dell’importo di Euro 9,6 milioni quale parte del prezzo
della cessione. L’importo di Euro 3,5 milioni per 'acquisto dell’ immeobile sara ridotto —
in sede di stipula del contratto definitivo — di un importo pari alia differenza tra (a) i
canoni di locazione percepiti da Vailog (pari a circa Euro 1,1 milioni annui) e (b) gli
" interessi matirati sul Finanziamento Credito Artigiano nel periodo intercorrente tra la
Data di Esecuzione e il 30 marzo 2010 (pari a circa Euro 0,3 milioni su base annua), oltre

ai costi di gestione dell’immobile nel medesimo periodo;
. un’opzione per la vendita a Borgo S.r.l. (“Borgo”) (societa controllata da Vailog) ~ da
eseguirsi al 30 settembre 2012 — di una o pid unitd immobiliari a destinazione
residenziale per complessivi massimi 1.000 mgq valorizzati ad Euro 2.000 per mgq. di
superficie lorda di pavimento (“s.L.p.”) che la stessa Borgo sviluppera entro la suddetta
data nel comune di Agognate (NO). L’eventuale esecuzione del contratto di vendita
dell’immobile & prevista per il 30 settembre 2012, subordinatamente al pagamento, da
parte di Parval, deli’importo di Euro 6,0 milioni quale parte del prezzo della Cessione

Vailog.

Si rammenta che, con riferimento al bilancio consolidato di Realty dell’esercizio chiuso al 31 dicembre
2008, Vailog ¢ le sue controllate (“Gruppo Vailog”) hanno contribuito in termini di ricavi di vendita per
circa Euro 89,9 milioni, mentre PEBITDA & ammontato ad Euro 5,3 milioni (al nefto dello scarico del

maggior valore derivante dall’acquisizione di Vailog ed allocato sui progetti immobiliari in corso).

Nel corso dei primi 9 mesi del 2009, PEBITDA originato dall’astivitd caratteristica de} Gruppo Vailog, -
esclusi ghi effetti derivanti dall’Immobile di Arfuno che in base agli accordi di cessione & di fatto escluso
dal perimetro della Cessione Vailog — ¢ stato positivo e pari a Euro 0,4 milioni. Sempre con riferimento al
30 settembre 2009 i ricavi totali del Gruppo Vailog, essenzialmente realizzati sulle iniziative di sviluppo

immobili a destinazione industriate/logistica, ammontano a Euro 10,9 milioni.

Si segnala che, come meglio descritto nel Resoconto Intermedio di Gestione al 30 settembre 2009, con
riferimento alla situazione al 30 settembre, Realty ha proceduto ad effettuare un’apposita svahuitazione
delle attivitd nette di pertinenza del Gruppo Vailog, per un totale di Euro 6,4 milioni, al fine di allinearne

il valore di carico al prezzo di cessione attualizzato, al netto degli stimati oneri accessori alla transazione.

Di contro — sempre con riferimento al 30 settembre 2009 - la Cessione Vailog, tenuto conto degli impegni
connessi all’acquisto dell’lmmobile di Arluno, permettera il miglioramento della posizione finanziaria

netta consolidata di Realty per complessivi Euro 41,0 milioni circa, quale effetto netto di: (i) incasso della

25



parte cash del prezzo e dell’iscrizione di creditt finanziari per complessivi Euro 21,6 milioni circa; (ii)

corrente di corrispondenza (Euro 2,} milioni).

[ v ;
Si segnala per completezza che, tfrattandosi di una operazione sostanzialmente assimilagﬁf?g;(

L NTH N}
R - . . . . ¥
management buy-out, Realty ha rilasciato a Parval un limitato livello di garanzie relative alla b@@g

.

Vi e

gestione del Gruppo Vailog.

Circa la dismissione di Vailog, Realty ha pubblicato un documento informativo, ai sensi degli artt. 71 €
71-bis del Regolamento Emittenti, depositato in data 14 dicembre 2009 e disponibile sul sito internet

dell’Emittente www.realtyvailog.com.

Resoconto Intermedio di Gestione al 30 settembre 2009
In data 12 povembre 2009, il Consiglio di Amministrazione di Realty ha approvato il Resoconto

Intermedio di Gestione al 30 settembre 2009, depositato presso la sede sociale e presso Borsa Italiana in -

pari data.
3. RAPPORTO DI CAMBIO E CRITERI SEGUITI PER LA SUA DETERMINAZIONE ‘)
3.1 Premessa

Nelle riunioni del 28 ottobre 2009 i Consigli di Amministrazione di Realty e di Industria ¢ Innovazione,
esaminate le relazioni dei rispettivi advisor, hanno deliberato di approvare il Progetto di Fusione,
contenente I’indicazione del concambio di Fusione. I concambio di Fusione era stato approvato, negh
stessi termini, dai Consigli di Amministrazione di Realty e Industria e Innovazione, con il supporto dej
rispettivi advisor, in data 28 settembre 2009 nel contesto deli’approvazione del Protocollo di Intesa

relativo al Progetto di Integrazione tra e Societa Partecipanti.

Il valore del capitale economico di Industria e Innovazione ai fini def rapporto di concambio & individuato
in funzione del numero di azioni di Realty consegnate in Offerta, per effetto della diversa valorizzazione

di quest’ultima per il calcolo del concambio rispetto al prezzo di Offerta, finanziato interamente a debito.

Pertanto i Consigli di Amministrazione di Industria e Innovazione e Realty hanno individuato, con

I’assistenza dei rispettivi advisors’, un concambio di Fusione (il “Rapporto di Cambio™) variabile

unicamente in funzione del numero di adesioni ali’Offerta, secondo la seguente formula, che prevede

¥ 1 gia citati Borghesi, Colombo & Associati per Realty ¢ MPS Capital Service per Industria e Innovazione,
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"assegnazione per ogni azione ordinaria Industria e Innovazione posseduta, un numero di azioni ordinarie

Realty pari a:
0,251 + 0,00066000927499 x numero di azioni ordinarie di Realty apportate in Offerta

Dove: .

» 0,251 ¢ il Rapporto di Cambio per ogni azione Industria e Innovazione nelle ipotesi di zero
adesioni all’Offerta (e quindi di partecipazione di Industria e Innovazione pari al 24,65%),
approssimato al terzo decimale per omogeneita con il Rapporto di Cambio puntuale che sara
identificato al termine dell’Offerta. Peraltro, ai soli fini del calcolo dei due estremi del rapporto di

cambio, sopra indicati, tale addendo & stato considerato in forma pil estesa e, quindi, piu
precisamente in 0,2507622;

. 0,00000000927499 ¢ un fattore incrementale del concambio per ogni azione Industria e
Innovazione, funzione del maggior valore di ogni azione Realty apportata all’Offerta rispetto al
prezzo d’Offerta, da applicarsi per partecipazioni di Industria e Innovazione in Realty fino ad un

massimeo del 90%.

L’estremo inferiore del Rapporto di Cambio, ossia n. 281 azioni Realty ogni n. 1.000 azioni Industria e
Innovazione, rappresenta il Rapporto di Cambio puntuale che risulterebbe in caso di partecipazione
complessiva di Industria e Innovazione post Offerta pari alla Soglia Minima, presupposto per I’esecuzione

della Fusione.

Dall’applicazione di tale formula, tenuto conto che (i) I'Offerta non sarebbe stata in nessun caso efficace
se non fosse stata raggiunta la Soglia Minima e (if) Industria e Inpovazione aveva dichiarato di voler
ripristinare un flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle negoziazioni, il range del
Rapporto di Cambio individuato variava da un minimo di n. 281 azioni ordinarie di Realty ogni n. 1.000

azioni ordinarie di Industria ¢ Innovazione (nell’ipotesi di raggiungimento della Soglia Minima) ad un

massimo _di n. 401 azioni ordinarie di Realty ogni n. 1.000 azioni ordinarie di Industria e Innovazione

{nell’ipotesi di raggiungimento di una partecipazione pari al 90% del capitale della Societd da parte di

Industria ¢ Innovazione).

Realty e Industria e Innovazione avevano concordato che, laddove per effetto deile adesioni all’Offerta
Industria e Innovazione avesse detenuto una partecipazione eccedente la soglia del 90%, il Rapporto di
concambio sarebbe rimasto fisso ¢ pari a n. 401 azioni ordinarie dell’Emittente ogni n. 1.000 azioni

ordinarie di Realty.
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Alla luce dei risultati dell’Offerta il Rapporto di Cambio, in applicazione della formula che precede, &

stato individuate part a:
n. 333 azioni ordinarie Realty per ognin. 1,000 azioni ordinarie di Industria ¢ Innovazione
Non sono previsti conguagli in denaro.

3.2 Individuazione e descrizione delle metodologie di valutazione

3.2.1 Metodi di valutazione adottati

B \A ‘\

3.2.1.1  Premessa AN

R . L, N i
Al fint della Fusione, coerentemente con quanto avviene in operazioni similari, i valori delle~Socigta
Partecipanti alla Fusione sono stati determinati dagli advisor in ipotesi di continuita aziendale ed in ottica
cosiddetta “stand alone”, ovvero a prescindere da ogni considerazione di carattere economico e E §
finanziario relativa agli effetti della Fusione stessa {quali, a titolo d’esempio, eventuali risparmi di costi, ~——= z
incrementi di ricavi, sinergie di altro tipo o eventuali effetti di mercato attesi sulla quotazione dei titoli ———

della societa risultante dalla Fusione).

Secondo la dottrina e la prassi professionale piti consolidata, inoltre, le metodologie di valutazione
devono essere raffrontabili; nella fattispecie, trattandesi di due holding di partecipazioni aventi oggetti

sociali analoghi, la raffrontabilita si € tradotta nell’utilizzo per entrambe dello stesso approccio valutativo.
Si evidenzia infine che le valutazioni nel?’ ambiio di progetii di fusione sono finalizzate alla stima di valori
“relativi” delle societd coinvolte e non di valori *assoluti”. Ne consegue che i valori delle Societa

Partecipanti stimati ai fini della determinazione del concambio non potranno essere assunti a riferimento

in contesti diversi dalla Fusione.
3.2.1.2  Metodi di valutazione adottati

Alla luce delle premesse metodologiche sopra richiamate ¢ tenuto conto della natura dell’Operazione,
della finalita delle stime, dei criteri comunemente impiegati nella prassi valutativa nazionale ed
internazionale, con particolare riferimento alle holding di partecipazioni, nonché delle caratteristiche
proprie di ciascuna societd, per ia stima del valore del capitale economico di Realty e di Industria e
Innovazione ai fini della determinazione del concambio gli advisor hanno utilizzato iI metodo

patrimoniale come somma delle parti (*Metodo SOP™).

Sievidenzia che, come indicato in dettaglio nel successivo Paragrafo 3.2.2.3, pur essendo Realty quotata
sul segmento Standard del Mercato MTA di Borsa lialiana, non & state adottato il metodo delle

L
quotazient borsistiche in quanto: L
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s Industria e Innovazione non & quotata e una parte significativa del suo portafoglio di investimenti &
rappresentato da partecipazioni in societd non quotate;

* il titolo Realty presenta un volume di scambi ridotto e quindi una scarsa liquidita, che rende poco

_significative a fini valutativi le quotazioni borsistiche. Le stesse considerazioni valgono per Reno De

Medici, di cui Industria e Innovazione detiene una quota pari al 9,07% del capitale.

Di seguito, si fornisce una descrizione del Metodo SOP e della sua applicazione alle due Societa
Partecipanti ai fini della determinazione del concambio, con indicazione delle difficoltd e dei limiti

rilevati,
3.2.2  Descrizione ed applicazione del Metodo SOP
3.2.2.1 Premessa

I Metodo SOP consiste nella stima del valore del capitale economico delle societd oggetto di valutazione
come somma dei valori delle partecipazioni e delle altre attivitd da esse detenute, ciascuna considerata

come un’entitd economica valutabile singolarmente, al netto delle passivita.

La dottrina ¢ la prassi professionale utilizzano tale metodologia quale criterio principale per la valutazione
delle holding finanziarie, poiché esse conirollano attivitd eterogenee, con profili € dinamiche differenziate
nonché scarsamente integrate, sotto il profilo sia della tipologia di business sia, eveniualmente, del grado

di influenza/controllo sulle partecipate.

Industria ¢ Innovazione, come precedentemente segnalato, & una Aolding cui fa capo un portafoglio di
partecipazioni di minoranza operanti in settori diversificati e, come tale, corrisponde alla tipologia di
societd generalmente valutate con il Metodo SOP. Realty, per effetto del venir meno dell’attivita
industriale prevalente del gruppo ad esito della Cessione Vailog & di fatto anch’essa assimilabile ad una
holding di partecipazioni che detiene una serie di attivitd tra lore non integrate e pertanto &

opportunamente valutabile con il metodo sopra descritto,
3.2.2.2  Applicazione del Metodo SOP

Nell’applicazione del Metodo SOP, gli advisor hanno proceduto afla stima di intervalli di valori del
capitale economico di Realty e di Industria e Innovazione ai fini della determinazione del concambio,

come di seguito indicato.

Sono indicate di seguito, per singola attivitd oggetto di valutazione, nell’ambito di applicazione del
Metodo SOP, rispettivamente a} il valore massimo dell’intervallo di valutazione e b) i} valore minimo di

valutazione.
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Realty

=  Proprietd Magenta—Boffalora:

fiscale;

b) valore determinato applicando al Net dssef Value (“NAV”) deli’iniziativa, ovvero al
valore massimo come sopra determinato al netto dei debiti, lo sconto mediano del
NAV? di un campione di societd comparabili quotate rispetto ai relativi prezzi di
mercato € risommando i debiti al vatore cosi ottenuto.

*  Proprieta San Cugat (Barcellona):

a) valore di carico al 30 giugno 2009 sulla base della situazione patrimonialc

consolidata del Gruppe Realty al 30 giugno 2009 appositamente predisposti_’g

effettuando le rettifiche pro-forma necessarie a riflettere retroattivamente atla stesse

daila Cessione Adriatica Turistica (la “Situazione Patrimoniale pro-forma™y;

b) vatore di presunto realizzo stimato in ipotesi conservativa di cessione in blocco dell
Proprietd San Cugat in un arco temporale limitato.
= Partecipazione in 400 Fifth Avenue S.p. A. (19,9%) {(“400 Fifth Avenue™):
a) valore attuale, sulla base della metodologia del DCF, dei flussi di cassa previsti dal
business plan del progetto di sviluppo;
b) valore di carico al 30 giugno 2009 sulla base della Situazione Patrimoniale pro-
Jorma.
= Immobile di Arluno:
a) valore risultante dalla perizia sull’immobile stesso redatta da Real Estate Advisory
Group in data 24 luglio 2009 e confermata in data 21 ottobre 2009;
b) wvalore attribuito all’immobile nell’ambito della transazione relativa alla Cessione

Vailog’;

* E’ stata considerata la mediana dej multipli P/ANAV espressi da un campione di societd comparabili, calcolati con
riferimento ai rispettivi NAV al 30 giugno 2009 ed alia media dei prezzi di Borsa ad un mese a far data dal 25
settembre 2009.

5 Gli accordi della Cessione Vailog prevedonoe I'acquiste dell’Immobile di Arluno, attuatmente di proprieta di
Vailog, da parte di Realty entro il 30 marzo 2010. Per ulteriori dettagli si rimanda at Paragrafo 2 “Situazioni
patrimoniali di riferimento per la Fusione”.
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Le altre attivita, non oggetto di specifica valutazione, sono state considerate, nell’ambito della stima
di valore del capitale economico al valore di carico al 30 giugno 2009 cosi come dalla Situazione
Patrimoniale pro-forma.

Anche la posizione finanziaria netta utilizzata riflette quella al 30 giugno 2009 cosi come dalla
Situazione Patrimoniale pro-forma. La tabella che segue riepiloga le stime effettuate dagli advisor ai

fini della determinazione del concambio:

TABELLA 1 —~ VALUTAZIONE DI REALTY Al FINI DELLA DETERMINAZIONE DEL
CONCAMBIO Daii in € min

Valore di Intervallo di

RV carice® valori
Proprieta Magenta 21,0 243-358
Iniziativa New York 19,5 19.5- 21,8
Proprieta Barcellona 14,0 11,2 - 14,0
Immobile Arluno 12,5 125-126
Totale patrimonio immobiliare 67,5 - 84,2
Liquidita netta 16,2
Altre attivita / (Passivita) (0,8

*Valori di carico sulla base della Situczione Patrimoniale pro-forma, analoghi a quelli riscontrabili nella Relazione finanziaria semestrale del
Gruppo Realty al 30 giugno 2009

Dall’applicazione del Metodo SOP secondo le modalita sopra illustrate consegue che il valore del capitale
economico di Realty stimato ai fini della determinazione del concambio & compreso tra un valore minimo
di Euro 82,9 milioni ed un valore massimo di Euro 99,6 mitioni, corrispondente ad un valore per azione

compreso tra un valore minimo di Euro 3,351 ed un valore massimo di Euro 4,028.

Industria e Innovazione

= Partecipazione del 24,65% in Realty: stima valore come quota parte dell’intervallo di valori risultante
dall’applicazione del Metodo SOP (come sopra individuati).
* Partecipazione in Reno de Medici (9,07%):
) stima sulla base dei multipli di mercato EV/EBITDA® espressi da un campione di societa

comparabili quotate, applicati al’EBITDA della societa atteso nell’esercizio 2010;

% Considerata la mediana dej multipli EV/EBITDA espressi da un campione di societd comparabili negli anni 2009 e
2010, calcolati con riferimento alla media dei prezzi di Borsa ad un mese a far data dal 25 settembre 2009,
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* Partecipazione in Mediapason (17,84%):
a) stima sulla base dei multipli di mercato EV/EBIT DA’ espressi da un campione\%fgﬁ\iqc\i;&a
comparabili quotate, applicati al’EBITDA della societa atteso nell’esercizio 201 1; ™
b) stima sulla base dei multipli di mercato EV/EBITDA espressi da un campione di socicta
comparabili quotate, applicati all EBITDA della societa atteso nell’esercizio 2010;
* Partecipazione in RCR (31,99%):
a) valore attuale, sulla base detla metodologia del DCF, dei flussi di cassa previsti dal piano
di risanamento della societd, asseverato at sensi deli’art. 67 della legge fallimentare;

b) media 2010-2011 dei valori stimati sulla base dei multipli di mercato EV/EBITDA®

societa negli stessi anni.

» Partecipazione in CST (10,00%):

a) valore attuale, sulla base della metodologia del DCF, dei flussi di cassa previsti dalee—0_— >

business plan della societd; il costo medio ponderato del capitale utilizzato per
attualizzazione non tiene conto di fattori di rischio specifico;

b) valore attuale scontato, sulla base della metodologia del DCF, dei flussi di cassa previsti
dal business plan della societd; il costo medio ponderato del capitale utilizzato per
Pattualizzazions tiene conto di un fattore di rischio specifico correlabils al rischio stesso di
esccuzione del piano,

Per quanto riguarda le ulteriori partecipazioni in portafoglio di Industiia e Innovazione, si segnaia che: (i)
il valore attribuito alla partecipazione del 10% nel capitale sociale di CIE ¢& pari al valore di carico della
partecipazione stessa nella situazione patrimoniate di Industria e Innovazione al 30 giugno 2009°. Alla
partecipazione nel 3,57% del capitale sociale di Banca MB ¢ stato invece attribuito un valore pari al

patrimonio netto contabile pro-quota al 31 dicembre 2008

" 81 veda la nota n. 6.

¥ Qi veda la nota 1. 6.

® Tale valore coincide con il prezzo pagato nella recente acquisizione (2009) di tale partecipazione da parte di

Industria & Innovazione: tale dato & stato considerato la migliore approssimazione possibile del valore atiribuibile
alla partecipazione considerata la limitata guantita di informazioni disponibili (trattandosi di partecipazione di
minoranza) ed il fatto che CIE si trova in fase di start up.

' per completezza informativa si segnala che, sebbene Banca MB sia stata posta in amministrazione straordinaria da

Banca d’Italia per presunte irregolarita nelle procedure di gestione, al momente Banca MB prosegue regolarmente
le propric attivita sotto la conduzione da parte di organi straordinari (che operano con la supervisione di Banca
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Le altre attivitd nette, non oggetto di specifica valutazione, e la posizione finanziaria netta sono state
considerate, nell’ambito della stima di valore del capitale economico pari al valore di carico al 30 giugno
2009 cosi come dalla situazione patrimoniale di Industria e Innovazione al 30 giugne 2009, La tabella che
segue riepiloga le stime effettuate e Pintervallo di valutazions di Industﬁa e Innovazione risultante ai fini

della determinazione del concambio:

Come meglio indicato al Paragrafo 3.2.2.3, per completezza di informazione, si segnala che i progetti di
sviluppo di Industria ¢ Innovazione nel settore delle energie rinnovabili descritti al Paragrafo 1.3.1., pur
non essendo stati — in via prudenziale — oggetto di stima analitica nell’ambito della valutazione della
societa stessa in quanto ancora in una fase preliminare di sviluppo, possono rappresentare un’opzione di

creazione di valore potenzialmente significativa.

TABELLA 2 - VALUTAZIONE D} INDUSTRIA E INNOVAZIONE Al FINI DELLA DETERMINAZIONE
DEL CONCAMBIO

Dati in € min

% di Valore di Intervalio di
INDI possesso carico* valori
RDM 9.07% 13,7 11,8- 148
RV 24,65% 234 204 -246
Mediapason 17,84% 9.0 7.9-106
Banca MB 357% 4,1 3.4
RCR 31,99% 36 34-44
CIE 10,00% 5,0 5
CST 10,00% 15 14-18
Totale partecipazioni 53,2 - 64,5
Debiti netti

Altre aftivita / (Passivita)

Equity Value péer-azione (i (A

*Valori di carico nella sitwazione patrimoniale di Industria e Innovazione al 30 giugno 2009

Dall’applicazione del Metodo SOP secondo le modalita sopra illustrate consegue che il valore del capitale
economico di Industria e Innovazione stimato ai fini della determinazione del concambio & compreso tra

un valore minimo di Euro 30,0 milioni ed un valore massimo di Euro 41,3 milioni, corrispondente ad un

d’ltalia) e che, in base alle informazioni attualmente disponibili, la qualita degli attivi delia banca non & oggeto di
particolari criticita.
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valore per azione cotnprese tra un valore minimo di Euro 0,734 ed un valore massimo di Euro 1,010,.%;'&0 i

e \,//
e
oy

3.2.2.3 Difficolta e limitazioni della valutazione

AN e
Nella valutazione delle Societd Partecipanti ai fini della determinazione del Rapporto di Cambi{), ‘somoY

state riscontrate le seguenti difficoltz e le limitazioni: @

» Limitatezza delia base informativa, in particolare per quanto riguarda Industria e Innovazione, che &
titolare di partecipazioni in societd quotate prive di informazioni prospettiche pubbliche ¢ senza
copertura da parte degli analisti finanziari, ovvero di partecipazioni di mineranza in societd non
quotate, per le quali le informazioni prospettiche non sono facilmente accessibili.

* NelPapplicazione del Metodo SOP difficolta nella valutazione di talune attivita e/o partecipazioni in

societd non quotate per le quali, non essendo disponibile un dusiness pian, si & fatto riferimenio ai

multipli espressi dal mercato relativi a campioni di societa quotate ritenute comparabili. )
*  Scarsa significativita delle quotazioni borsistiche sia del titolo Realty che del titolo Reno De Mcdici(,/_,_)

caratterizzati da un ridotto volume di scambi e quindi una scarsa liquidita che rendono poco

significative le quotazioni di Borsa a fini valutativi,

4. MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETA RISULTANTE
DALLA FUSIONE E DATA DI GODIMENTO DELLE STESSE
Poiché, come anche precedentemnente descritto, il capitale sociale di Realty (che ricordiamo essere la
Societa Incorporante) risultera alla Data di Efficacia della Fusione (come di seguito definita) detenuto al
60,34% da Industria e Innovazione {che ricordiamo essere la Societd Incorporanda), I'operazione di
integrazione costituisce una fusione c.d. “inversa”. La Fusione sara infatti proposta nella forma di fusione
per incorporazione di Industria ¢ Innovazione in Reaity con redistribuzione e assegnazione agli azionisti
di Industria e Innovazione, in applicazione del Rapporto di Cambio, delle azioni Realty di cui Industria e
Innovazione ¢ titolare al termine del Periodo di Adesione dell’Offerta — senza che quest’uitime rimangano

mai acquisite al patrimonio di Realty come azioni proprie.

La struttura dell’operazione prevedeva che, in base al livello di adesioni all’Offerta, il numero di azioni

Realty post Offerta detenute da Industria e Innovazione sarebbe risultato:

(0 esattamente pari al numero di azioni necessario a soddisfare gli azionisti dell’Incorporanda

secondo il Rapporto di Cambio; oppure
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(i) inferiore al numero di azioni necessario a soddisfare gli azionisti dell’Incorporanda secondo il
Rapporto di Cambio, con la necessita di un aumento’di capitale sociale a servizio della Fusione (in virtd
del Rapporto di Cambio), mediante emissione di massime n. 2.094.558 nuove azioni Realty, prive di
valore nominale, (a fronte di un aumento di capitale di massimi Euro 6.912.041, dunque di Euro 3,3 per
ogni azione emessa); tali azioni eventualmente emesse sarebbero state quotate al pari delle azioni Realty

gia in circolazione; oppure ancora

(i)  superiore al numero di azioni necessario a soddisfare gli azionisti delP’Incorporanda secondo il
Rapporto di Cambio, con necessita di procedere all’annullamento di massime n. 8.331.580 azioni Realty
prive di valore nominale, a fronte di una riduzione di capitale sociale per massimi Euro 39.062.010, e pit

recisamente con riduzione dell’ammontare di capitale corrispondente alle azioni annullate.
P P

Al perfezionamento della Fusione si procederd all’annullamento delle azioni rappresentanti ’intero

capitale sociale di Industria e Innovazione.

Considerato il risultato dell’Offerta tale per cui Industria e lnnovazione possiede n. 14.923.354 azioni
Realty, la casistica applicabile & la n. (iii), per cui si procederd all’annullamento di n. 1.303.654 azioni

Realty.
Nessun onere verra posto a carico degli azionisti per le operazioni di concambio.

Le azioni ordinarie di Realty emesse a servizio del concambio saranno messe a disposizione degli
azionisti di Industria e Innovazione, secondo le forme proprie defle azioni accentrate nella Monte Titoli
S.p.A. e dematerializzate, a partire dal primo giorno lavorativo successivo alla data di decorrenza deghi
effetti civilistici della Fusione. Tale data sard resa nota con apposito avviso pubblicato su almeno un

quotidiano a diffusione nazionale.

La Fusione comportera il subentro di Realty ad Industria e Innovazione nei rapporti giuridici attivi e

passivi di quest’ultima.

Le azioni Realty gia di titolaritd di Industria e Innovazione verranno quindi utilizzate a servizio del

concambio, attribuendole pro-quota agli azionisti di Industria e Innovazione.

La detenzione delle azioni proprie di Realty ¢ atiribuzione delle stesse ai soci di Industria e Innovazione
sono momenti inscindibili di un’unica operazione: le azioni della Incorporante detenute prima della
Fusione dalla Incorporata affluiranno direttamente ai soci di Industria e Innovazione, senza che esse
passino, neppure per un istante, nel patrimonio della Incorporante, e dunque, senza che 1’operazione possa

considerarsi alla stregua di un vero ¢ proprio “acquisto di azioni proprie”,
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Sulla scorta delle osservazioni che precedono, e proprio in virtii dell’integrale ed immediata util;’%’
delle azioni Reaity per il loro trasferimento ai soci di Industria e Innovazione, non verrd co%ﬁ,t:
riserva indisponibile prevista dall’art. 2357-ter del codice civile ritenendosi tale disposizione inapbic}&b&l@}“f
nell’ambito della Fusione. wﬁ;

Laddove necessario, nell’ambito delle modalita di assegnazione delle azioni della Societd Incorporante
sara messo a disposizione degli azionisti di Industria e Innovazione, per il tramite degli intermediari
autorizzati, un servizio per consentire di ottenere un numero intero di azioni Realty spettanti in
applicazione del rapporto di cambio, ai prezzi di mercato e senza aggravio di spese, bolli o commissioni,
Realty assicurera la complessiva quadratura dell’operazione. In ogni caso nessun onere verrd posto a

carico degli azionisti per le operazioni di concambio.

5. DATA DI EFFICACIA DELLA FUSIONE E DATA A DECORRERE DALLA QUALE LE
OPERAZIONI DELLE SOCIETA’ PARTECIPANTI SONO IMPUTATE AL BILANCIO
DELLA SOCIETA INCORPORANTE

La data di decorrenza degli effetti della Fusione ai sensi dell’articolo 2504-bis, secondo comma, del

codice civile, sara la data di esecuzione dell’ultima delle iscrizioni previste dall’art. 2504 del codice civile

presso il Registro delie Imprese di Milano, quale registro del luogo dove hanno sede entrambe le societa,

ovvero dalla data successiva indicata neil’atto di fusione (la “Data di Efficacia della Fusione”).

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, Realty subentrera in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi

facenti capo ad Industria ¢ Innovazione.

6. RIFLESSI TRIBUTARI DELLA FUSIONE SULLE SOCIETA PARTECIPANTI

Ai fint delle imposte sui redditi, la Fusione, ai sensi dell’articolo 172 del Testo Unico delle Imposte sui
Redditi, approvate con D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917, & fiscalmente neutra; difatti, essa non costituisce
realizzo o distribuzione di plusvalenze o minusvalenze dei beni di Industria e Innovazione, comprese

quelle relative alle rimanenze ed al valore di avviamento.

Le eventuali differenze di Fusione, che dovessero emergere in esito alla Fusione, non concorreno a

formare reddito imponibile di Realty, essendo la Fusione non rilevante ai fini dell’imposizione sui redditi.

Inotltre, i maggiori valori che dovessero essere imputati agli elementi patrimoniali provenienti da Industria
e Innovazione non saranno imponibili nei confronti di Realty, ¢ di conseguenza i beni ricevuti saranno
valutati fiscalmente in base all’ultimo valore riconosciuto ai fini delle imposte sui redditi in capo a

Industria e Innovazione., _
T

ey
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Le riserve in sospensione d’imposta iscritte nell’ultimo bilancio di Industria e Innovazione ed ancora
esistenti-alla Data di Efficacia della Fusione verranno trattate in ossequio alle specifiche disposizioni

:dell’art.'i172, comma 5, del Testo Unico delle Imposte sui Redditi, provvedendosi, se del caso, alla loro

" ricostituzione.

Ai fini delle iiiposte indirette, la Fusione costituisce un’operazione esclusa dall’ambito applicativo
dell’TVA, ai sensi dell’art. 2, comma 3, lett. f), del D.P.R. 26 ottobre 1972, KA. 633..Secondo tale norma,
infatti, non sono considerate cessioni rilevanti ai fini [VA i passaggi di beni in dipendenza di fusioni di

societa,

Per quanto concerne imposta di registro, atte di fusione, ai sensi dell’art, 4, lettera b), della Parte Prima
della Tariffa allegata al D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131, & soggetto ad imposta fissa nella misura di Euro
168,00,

7. LE PREVISIONI SULLA COMPOSIZIONE DELE’AZIONARIATO RILEVANTE
NONCHE SULL’ASSETTO DI CONTROLLO DELLA SOCIETA INCORPORANTE A
SEGUITO DELLA FUSIONE ED EFFETTI DELLA FUSIONE SUP PATTH
PARASOCIALI

7.1.1  Industria e Innovazione

L’azionariato di Industria & Innovazione & composto da 19 soci - con partecipazioni variabili, calcolate
sommando le partecipazioni dei soci appartenenti ad un medesimo gruppo, tra un minimo dell’1% ed un
massimo del 15,89% — legati da un patto parasociale, avente ad oggetto un sindacato di voto e di blocco
di durata quinquennale (il “Patto Parasociale™). Nessuno dei soci esercita quindi il controlo su Industria e

Innovazione ai sensi dell’art. 2359 del codice civile e dell’art. 93 del TUF.

11 Patto Parasociale ¢ un patto di sindacato di voto e di blocco di durata quinguennale (e dunque fino al 27
novembre 2013) che prevede, tra I'altro, (i} un impegno delle parti a non alienare le azioni sindacate fatti
salvi i trasferimenti infragruppo nonché quelli al coniuge, ascendenti e discendenti in linea retta a
condizione, in ogni caso, della preventiva adesione dei cessionari al Patto Parasociale, (ii) la costituzione
di organi interni al patto (vale a dire dell’assemblea delle parti ¢ del comitato direttivo che, composto da
dieci componenti, delibera sui piani operativi poliennali della societa, sul budger annuale, sulle materie da
sottoparsi ali’esame dell’assemblea delle parti e sull’esercizio del diritto di voto nell’assemblea di
Industria e Innovazione), (iii) le modalita di composizione degli organi sociali di Industria e Innovazione
(Consiglic di Amministrazione, eventuale Comitato Esecutivo e Collegio Sindacale), (iv) un impegno
degli aderenti a votare nelle assemblee di Industria e Innovazione in conformita alle deliberazioni assunte

dagli organi del sindacato,
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Alla data odierna, gli azionisti che detengono azioni con diritto di voto sono:

Azionista Percentuale sul capitale Numero di
sociale Azioni
Rodrigue 8.A. 12,22% 5.000.000
Argo Finanziaria S.p.A. 12,22% 5.000.000
MPS Investments S.p.A. 12,22% 5.000.000
Allianz S.p.A. 8,56% 3.500.000
Sabbia del Brenta S.r.lL. 7,33% 3.000.000
NELKE S$.r.l. 4,89% 2.000.000
Giorgione Inmobiliare S.r.l. 4,89% 2.000.000
Allegro S.ar.l. per conto Generali 4,89% 2.600.000
Financial Holding
Fondiaria-SAI S.p.A. 3.91% 1.600.000
Milano Assicurazioni S.p.A. 3,91% 1.600.000
Finanziaria di Partecipazioni e 3,67% 1.500.000
Investimenti S.n A,
Lowlands Comercio Internacional e 3,67% 1.500.000 —_—)
Servicos LDA
Financiere Phone 1690 S.A. 3,67% 1.500.000 —
Muscade Comercio Internacional 3,67% 1.500.000
LDA
Beatrice Colleoni 3,67% 1.500.000
Emanuele Rossinl 2,44% 1.000.000
Vittorio Caporale 1,96% £00.000
Pominic Bunford 1,22% 500.000
Silvana Mattet 0,98% 400.000
TOTALE 100% 40.900.000
7.1.2  Realty

Alla data della presente Relazione, nessun azionista controlla Realty e non esistono parasociali aventi

direttamente ad oggetto le azioni di Realty.

Dalle risultanze del libro soci di Realty, integrate dalle comunicazioni pervenute ai sensi di legge a
disposizione della stessa, alla data del 28 ottobre 2009, gli azionisti che detengono, direttamente o

indirettamente, azioni con diritto di voto in misura superiore al 2% sono:

Azionista Percentuale sul Numero di Azioni
capitale sociale
Industria e Innovazione S.p.A. 24,65% 6.097.387
Eugenio Piovesana 15,55% 3.847.101
Fabrizio Bertola 10,51% 2.600.187
Fabio Bonati 2,28% 564.705
Kairos Partners SGR S.p.A. 2,091% 517.090

it
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Nel contesto della Fusione, Industria e Innovazione ha informato Realty che il Patto Parasociale - in una
prospettiva di continuitd — conservera la propria efficacia ad esito delPOfferta, prima, e della Fusione,

pol.

Industria e Innovazione ha previsto che alla chiusura delt’Offerta, divenuto il soggetto controllante di
Realty, il Patto Parasociale assume rilevanza ai sensi degli artt. 122 e ss. del TUF ¢ sara modificato nella
durata (non pit quirquennale ma triennale in virth della nuova disciplina applicabile). Fase che sara
necessariamente precedente I’efficacia della Fusione, essendo previsto che I'Offerta sia immediatamente
efficace al raggiungimento della soglia di adesioni del 66,67% o, in mancanza, divenga comungue
efficace con Padozione delle delibere di approvazione della Fusione; nelle more dell’esecuzione delia
Fusione deliberata, pertanto, il Patto Parasociale assumerebbe rilevanza come patto su controllante di

quotata.

Industria e Innovazione, inoltre, ha dichiarato che il Patto Parasociale, con efficacia dalla data della
Fusione, sard modificato per adeguarlo alle disposizioni di legge applicabili alle societd guotate. In
sintesi, le modifiche hanno ad oggetto — oltre ad una espressa presa d’atto della prosecuzione del Patto
Parasociale ad esito della Fusione - le modalita di nomina degh organi sociali dell’ Emittente post Fusione
al fine di contemplare la necessaria rappresentanza degli azionistt di minoranza nell’organo

amministrativo e in quello di controllo.

Pertanto, al perfezionamento della Fusione, il Patto Parasociale, pur rimanendo in vigore tra i medesimi
aderenti, mutera il proprio oggetto dalle azioni di Industria e Innovazione a quelle di Realty ricevute dagli

azionisti di Industria e Innovazione per effetto del Rapporto di Cambio.

Ad esito della Fusione, nessuno dei soci di Industria e Innovazione esercitera singolarmente il controllo

sulla Societd Incorporante ai sensi dell’art. 2359 del codice civile e dell’art. 93 del TUF.

La partecipazione che Industria ¢ Innovazione avra in Realty ad esito dell’Offerta sara pari al 60,34% del
capitale, mentre la partecipazione che i soci di Industria e Innovazione, per effetto del rapporto di cambio,

deterranno direftamente in Realty post Fusione & pari complessivamente al 58,13%.

In questo contesto, il perfezionamento della Fusione, pur determinando il formale trasferimento da
Industria e Innovazione al suoi soci, legati dal Patto Parasociale, di una partecipazione superiore al 30%
nel capitale sociale di Realty, non comporterd obblighi di OPA in capo agli attuali azionisti di Industria e
Innovazione. Troverd, infatti, applicazione I'esenzione di cui allart. 49, comma 1, lett. ¢) del

Regolamento Emittenti, ai sensi del quale Pacquisto di una partecipazione superiore al 30% non comporta
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T
Pobblige di offerta se la partecipazione ¢ acquisita a seguito di trasferimento fra (a) una son’iéy’a{ g
soggetti che dispongono, anche congiuntamente, della maggioranza dei diritti di voto ks

nell’assemblea di tale societa.

Societa Incorporante post Fusione degli aderenti al Patto Parasociale, sulla base del Rapporto di Cambio

pari a 333 azioni Realty ogni 1.000 azioni Industria e Innovazione.

Azionista Azioni Percentuale Azioni Percentuale
pre Fusione (vn  sul capitale  post Fusione  sul capitale
Euro 1,00) sociale sociale
pre Fusione post Fusionz
Argo Finanziaria S.p.A. 5.000.000 12.22% 1.665.000 7.11%
MPS Investments S.n.A. 5.000.000 1222% 1.665.000 7.11%
Rodrigue S.A. 5.000.000 12,22% 1.665.000 7.11%
Allianz S.p.A. 3.500.000 8,56% 1.165.500 4,97%
Sabbia del Brenta S.r.l. 3.000.000 7,33% 999.000 4,26%
Allegro S.ARL. 2.000.000 4,89% 666.000 2,84%
Giorgione Immobiliare S.r.1, 2.000.000 4,89% 666.000 2,84%
Nelke S.r.l. 2.000.000 4,89% 666.000 2,84%
Milano Assicurazioni S.p.A. 1.660.000 3.91% 532.800 2,27%
Fondiaria-SAI S.p.A. 1.600.000 3,01% 532.800 2,27%
Beatrice Colleoni 1.500.000 3,67% 499,500 2,13%
Financiere Phone 1690 S.A. 1.500.000 3,67% 499.500 2,13%
Finanziaria di Partecipazioni e
Investimenti S.p.A. 1.500.000 3,67% 499.500 2,13%
Lowlands Comercio International e
servicos LDA 1.500.000 3,67% 499.500 2,13%
Muscade Comercio International
SDA 1.500.000 3,67% 499.500 2,13%
Emanuele Rossini 1.000.000 2,44% 333.000 1,42%
Vittorio Caporale 800.000 1,96% 266.400 1 14%
Bunford Dominic 500.000 1,22% [66.500 071%
Silvana Mattei 400.000 0,98% 133.200 0,57%
Totale 40.900.000 100,00% 13.619.700 58,13%
Altri azionisti Realty 9.809.126 41,87%
Totale post Fusione 23.428.82¢6 100,00%

40



& - VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN ORDINE ALLA
EVENTUALE RICORRENZA DEL DIRITTO PI RECESSO

_Per effetto della Fusione la Societa Incorporante manterra Iattuale oggetto sociale di Realty. Pertanto,

agii azionisti di Industria e Innovazione che non concorreranno alla deliberazione di approvazione del

P_r(;rg‘etto di Fusione e non intenderanno partecipare al concambio spetterebbe il diritto di recesso, in

conseguen'za‘di .un-a modifica dell’oggetto sociale che consente un cambiamento significativo dell’attivita

di Industria e Innovazione (art. 2437, comma 1, lett. a) del codice civile).

Tuttavia, il Comitato direttivo del Patto Parasociale ha comunicato di aver approvato 'operazione con
delibera che vincola tutti i soci al voto favorevole nell’assemblea convocata per approvare il Progetto di

Fusione.

9. TRATTAMENTO EVENTUALMENTE RISERVATO A PARTICOLARI CATEGORIE
DI SOCI O Al POSSESSORI DI TITOLI DIVERSI DALLE AZIONI E VANTAGGI
PARTICOLARI EVENTUALMENTE PROPOSTI AGLI AMMINISTRATORI

Non esistono particolari categorie di soci o possessori di titoli diversi dalle azioni.

Non sono previsti particolari vantaggi per gli amministratori delle Societa Partecipanti.

19. INDICAZIONE DELLE RISORSE FINANZIARIE PREVISTE PER IL
SODDISFACIMENTO DELLE OBBLIGAZIONI DELLA SOCIETA INCORPORANTE

10.1 Premessa

Come si evince dalia descrizione del Progetto di Integrazione riportata nel Paragrafo 1.4, per effetto della
Fusione, il patrimonio di Realty concorrerd in maniera determinante con quello di Industria ¢ Innovazione
a costitiire garanzia generica efc fonte di rimborso dei debiti contratti dalla Societd nell’ambito
dell’Offerta, integrandosi pertanto la fattispecie di cui all’art. 2501-bis del codice civile (fusione a seguito

di acquisizione con indebitamento),

Pertanto, in ottemperanza di quanto disposto dall’articolo 2501-bis del codice civile, la presente
Relazione, oltre ad indicare le ragioni che giustificano 1’operazione, e la descrizione degli obiettivi che le
Societd Partecipanti intendono raggiungere, illustra di seguito il piano economico e finanziario post

Fusione predisposto dal Consiglio di Amministrazione di Realty (di seguito anche il “Piano Economico-

Finanziario ™ o il *“Business Plan™) e riporta I’indicazione della fonte delle risorse finanziarie necessarie al

soddisfacimento delle obbligazioni della societa risultante dalla Fusione.
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2009 at 31 dicembre 2013. "’;’.7

Per il Gruppo Realty sono stati predisposti dei prospetti contabili pro-forma partendo dal L‘&31]2111(:10u\ _

Semestrale Abbreviato, incluse nella Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2009 del Gruppo‘ ;

Realty, ed applicando le rettifiche pro-forma necessarie a riflettere retroattivamente alla suddetta data gh;“i.—n

effetti economici, patrimoniali e finanziari derivanti dalla Cessione Adriatica Turistica e dalla Cessione

Vailog.

La situazione patrimoniale ed economica di Industria e Innovazione ai 30 giugno 2009 approvata dal
Consiglio di Amministrazione del 28 settembre 2009 ed oggetto di revisione contabile limitata da parte di
Reconta Ernst & Young & stata predisposta secondo i principi contabili nazionali. Al fine della
predisposizione di una situazione patrimoniale economica e finanziaria della Realty post Fusione, quindi
dell’utilizzo di principi contabili omogenei tra le due sccietd facenti parte dell’operazione, sono state

apportate alla stessa le principali rettifiche IAS-IFRS.

| Le

A partire dalle suddette situazioni, ¢ stata quindi predisposta la situazione patrimoniale economica ¢
finanziaria post Fusione della Combined Entity, retrodatando al 30 giugne 2009 gli effetti del’Offerta ¢
della successiva Fusione tra le Societa Partecipanti, assumendo 'ipotesi di una percentuale di possesso di
Realty da parte di Industria e Innovazione post Offerta pari al 90%, tenendo altresi conto degli oneri
accessori alle operazione indicate. Essendo 'Offerta non firalizzata al delisting, Industria e Innovazione
aveva Indicate, come precisato nel Paragrafo 1.4.1 della presente Relazione che, nel caso in cui le
adesioni avessero portato la stessa a detenere una percentuale superiore al 90% nel capitale sociale di
Realty, avrebbe proceduto al ripristino di un flottante sufficiente ad assicurare il regolare andamento delle

negoziazioni.

10.2 Struttura Attuale delPindebitamento di Industria e Innovazione

Alla data del 30 giugno 2009, la situazione patrimoniale di Industria e Innovazione presenta una posizione

finanziaria netta complessivamente negativa per Euro 23,2 milioni, pari al saldo tra:
a) disponibilita liquide per Euro 6,8 milioni;
b) un debito di Euro 29,9 milioni nei confronti di Alerion.

It debito nei confronti di Alerion (“Finanziamento Alerion™) si riferisce al saldo prezzo da corrispondere a

fronte dell’acquisto, avvenuto in data 6 dicembre 2008, delle partecipazioni in Realty, Reno De Medici,
Mediapason, Banca MB, Officine CST ed RCR, comprensivo degli interessi maturati al 30 giugno 2009

(pari a Euro 1,2 milioni). Il Finanziamento Alerion, che scade il 31 dicembre 2011, prevede

\5////
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I'applicazione di un tasso di interesse fisso del 7,5% annuo, con capitalizzazione degli interessi maturati
anno per anno ed & assistite da pegno sulle partecipazioni compravendute (ad eccezione della
partecipazione in Reno De Medici e della quota parte della partecipazione detenuta in RCR derivante

dalla conversione delle obbligazioni).

Gli accordi in essere con Alerion prevedono, inoltre:

. il rimborso parziale anticipato del Fihanziamento Alerion, nel caso in ¢ul Industria-e Innovazione
proceda alla dismissione delle partecipazioni compravendute prima del 31 dicembre 2011, per un
importo pari all’80% dei proventi netti rivenienti dalle dismissioni;

. una clausola di integrazione del prezzo laddove Industria e Innovazione realizzi, entro il 31
dicembre 2010, plusvalenze derivanti dalla cessione delle partecipazioni compravendute. In
particolare, Industria e Innovazione corrispondera ad Alerion, rispettivamente, il 50% o il 30%
delle plusvalenze nette, a seconda che queste siano realizzate entro il 31 dicembre 2009 ovvero

entro il 31 dicembre 2010.

103 Struttura Attuale defl’ Indebitamento di Realty

La posizione finanziaria netta del Gruppo Realty al 30 giugno 2009, pro-formata per anticipare al 30
giugno 2009 gii effetti della Cessione Adriatica Turistica e della Cessione Vailog, ¢ sintetizzabile come

segue:
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(dati in Euro migliaia) :;?’2‘?_02:{;):
A. Liquidita 19.980
Credito finanziario verso acquirente partecipazione in Vailog 6.100
Credito finanziaric verso Vailog 1.586
B. Crediti finanziari correnti 7.686
C. Dehiti finanziari correnti -
D. Posizione finanziaria corrente netta (A+ B - C) 27.676
Credito finanziario atiualizzato verso acquirente Vailog 5.391
Credito finanziaric verso acquirenti Adriatica Turistica 5.000
Strumenti derivati [
Altri crediti finanziari non correnti 3.876
E. Crediti finanziari non correnti 14.072
Finanziamento Intesa (su area Magenta Boffalora) 16.555
Finanziamento Credito Artigiano (su Immobile di Arfuno) 9.000
F. Debiti finanziari non correnti 25.555
G. Posizione finanziaria non corrente netta {(E - F) {11.483)
Posizione finanziaria netta (D + G) 16.193

Il saldo della voce “Liquidita” rappresenta le dispenibilita liquide consolidate al 30 giugno 2009 (depurata
di quelle riconducibili al Gruppo Vailog ed al Gruppe Adriatica Turistica), ed incrementata di quella
riveniente dagli incassi derivanti dalle cessioni di Adriatica Turistica e Vailog, al netto dei rimborsi dei

finanziamentt in scadenza ed in particolare:

valor in euro/000
Disponibilita liquide at 30 giugno 2009
deconsolidando Vailog e Adratica Turistica 180
Caparra 22 luglio 2009 1.600
Incassc al ¢closing (30 settembre 2008) |  20.889
Incasso da cessione Adriatica Turistica 22.499
Caparra 28 settembre 2008 2.500
Incasso al closing (30 novembre 2009) 7.000

Rimborso debito per C/C di corrispondenza Vailogl  (2.645)

Incasso da cessione Vailog 5.855
Rimborso finanziamento Unicredit (9.544)
TOTALE 19.9920
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1 crediti finanziari, correnti ¢ non correnti, includono le partite originate dalla Cessione Vailog e dalla

Cessione Adriatica Turistica cosi articolate:

. credito verso Parval (originatosi dalla Cessione Vailog) per Eure 6,1 milioni da corrispondersi in
contanti i1 30 marzo 2010;

. credito verso Parval (originatosi dalla Cessione Vailog) iscritto per il valore attualizzato pari a
Euro 5,4 milioni (corrispondenti a nominali di Euro 6,0 milioni) da cormrispondersi in contanti il
30 settembre 2012, assistito da garanzia bancaria a prima domanda;

. credite fruttifero verso Piovesana Holding (originatosi dalla Cessione Adriatica Turistica) per
Euro 5,0 milioni da corrispondersi entro il 30 giugno 2012, assistito da garanzia bancaria a prima
domanda.

Il credito finanziario verso Vailog (pari a Euro 1,6 milioni) si riferisce al credito residuo vantato da

RED.IM S.r.L, societa controllata al 100% da Realty (“RED.IM"), relativamente alla cessione di terreni

rientranti nell’iniziativa di riqualificazione delle aree di proprieta in Magenta (MI).

It finanziamento che RED.IM ha in essere con Intesa Sanpaolo (“Finanziamento INTESA™), e che residua
per un valore nominale di Euro 16,8 milioni, & iscritto nella Situazione Patrimoniale pro-forma con il
metodo del costo ammortizzato per un valore pari a Ewro 16,6 milioni ed ¢ assistito da ipoteche di primo e
secondo grado sulle aree e fabbricati di proprieta in Magenta (MI).

Il Finanziamento Credito Artigiano iscritto per Euro 9,0 milioni, ricordiamo & correlato all’Immobile di
Arluno. Ricordiamo {come specificato al Paragrafo 2 della presente Relazione) che nell’ambito degli
accordi della Cessione Vailog, Realty si & impegnata all’acquisto dell’immobile stesso eatro il 30 marzo
2010 pertanto, lo stesso resta di fatto escluso dal perimetro della Cessione Vailog ¢ - anche ai sensi dello
IAS 18 - ai fini della redazione della Situazione Patrimoniale pro-forma, come nel bilancio consolidato al
31 dicemnbre 2009 che sara redatto, tale assef (ed il relativo debito) non risultano deconsolidati.

La scadenza del Finanziamento Credito Artigiano ¢ il 21 oftobre 2011 ¢ sull’immobile di Arluno ¢ iscritta

un’ipoteca di Euro 16,2 milioni.

16.4  Struttura dell’indebitamento finanziario di Realty posf Fusione

Di seguito viene illustrata la posizione finanziaria netta pro-forma al 30 giugno 2009 della Combined
Entity, redatta — come anticipato - assumendo, a seguito dell’Offerta, il raggiungimento da parte di
Industria ¢ Innovazione di una partecipazione in Realty pari al 90% (i.e. al 100%, con ricostituzione del
flottante). Si fratta, pertanto, dell’ipotesi finanziariamente pit impegnativa in quanto prevede la

contabilizzazjone del massimo indebitamento possibile conseguente al pagamento dell’Offerta.
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- e Realty Vailog . . Combined Entity
(dati in Euro migliaia) Pro-forma INDA Effetti dell'OPA Pro-fo.rma
consolidato consolidato
A, Liquidita 19.290 6.760 3.138 29.888
Credilo finanziario verso acquirente partecipazione in Vailog 6.100C 6.100
Cradito finanziario verso Vailog 1.586 1.586
8. Crediti finanziari correnti 7.686 - - 7.586
G. Debiti finanziari correnti - - -
D. Posizione firanziaria corrente netta (A + B-C) 27.676 6.760 3.138 37.574
E Crediti finanziari non correnti 14.072 - - 14072
Finanziamento Intesa (su area Magenta Beffalora) 16.555 16.555
Finandamento Credite Artigiano {su Immeobile di Arluno) 9.000 9,000
Debito verso Aderion 29.924 29.924
Debito MPS per OPA 48.784 48.794
£, Debit finanziart non correntt 25555 25.924 48.784 104,263 .,___w,,__)
G Fosizione Pnaneiaria non corente netta {E - K 1114823 {28,224} (43.724; {20121} —
Posizione finanziaria netta {D+ G} 16.183 (23.164) (45.646) (62.617)
Le posizionl finanziarie nette deile Societd Partecipanti sono descritte nei Paragrafi 10.2 e 10.%;
relativamente invece agli effetti dell’Offerta sull’indebitamento la situazione qui ipotizzata, prevede:
. L atilizzo totale deli’affidamento concesso in relazione al Finanziamento MPS per il massimo !

pari a Euro 50 milioni, impiegati per pagare PPacquisto del 100% delle azioni oggetto dell’Offerta
{pari a Earo 46,6 milioni),

1l ricollocamento del 10% delle azioni sul mercato per la ricostituzione del flottante ad un prezzo
pari a quelle dell’Giferta {con contestuale incasso di Euro 6,2 milioni);

Il pagamento di tutti gli stimati oneri correlati all’operazione pari complessivamente a Euro 6,4
milioni; quanto a Euro 5,2 milioni risultano contabilizzati a diretto incremento del valore della
partecipazione, e quanto a Euro 1,2 milioni secondo il metodo del costo ammortizzato (ovvero a
diretta diminuzione del finanziamento stesso);

La contabilizzazione delle up-front fee sul Finanziamento MPS (Euro 1,2 milioni) secondo il

metodo del costo ammortizzato come sopra specificato.

Le condizioni essenziali del Finanziamento MPS sono riportate di seguito:

Importe massimo: Euro 50 milioni;
[urata: 18 mesi meno un giorno;
Tasso di interesse: linea per firma: 150 basis points p.a.;

linea per cassa: Euribor 6 m + 190 basis points p.a.
Covenants: mantenimento della posizione finanziaria netta entro limiti prestabiliti;

Garanzia: pegno sulle azioni acquistate in Offerta.
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Ad esito delle adesioni all’Offerta ed assumendo I'integrate copertura degli impegni conseguenti all’ OPA
tramite il Finanziamento MPS, questo risulterebbe utilizzato per complessivi circa Euro 22,1 milioni,
mentre - lasciando inalterate tutte le altre ipotesi di cui sopra - la posizione finanziaria netta pro-forma al

30 giugno 2009 della Combined Entity risulterebbe pari a Euro 34,3 milioni.

10.5 1l Piano Economico-Finanziario 2009-2013 della Combined Entity

Gli amministratori di Realty e di Iﬁdus;ri; ¢ Innovazione hanno deﬁn‘ito un piano di integrazione che
prevede, facendo leva sulla dismissione di una serie di asser di proprietd non piti strategici, la progressiva
focalizzazione del business nel settore delle energie rinnovabili.

Nell’ambito di tale piano e con riferimento al periodo dal 1° luglio 2009 fino al 31 dicembre 2013, si &

pertanto proceduto a:

. condurre una ricognizione delle attivita attualmente facenti capo alla Combined Entity atta ad
individuare le strategie di valorizzazione ottimali nell’ambito del nuovo contesto derivante dal
piano di integrazione, i presumibili valori di realizzo e le relative tempistiche attese, tenendo
peraltro conto del quadro macroeconomico e deli’attuale fase del ciclo immobiliare, cosi da
definire un piano di dismissioni che sono state distinte in: (i} programmate, in quanto attivita
destinate alla vendita indipendentemente dal piano di integrazione {perché gia qualificate come
tali in relazione all’ordinaria conduzione degli affari o perché, comunque, non core) e {ii) non
programmate, in quanto destinate alla vendita nell’ambito delle compatibilita finanziarie derivanti
dal piano di integrazione;

. definire il piano di investimenti connessi al business nel settore delle encrgie rinnovabili, per i
quali si segnala che, stante il grado di incertezza che usualmente caratterizza Pelaborazione di
previsioni in nuove aree di aftivitd capital-intensive a contenuto tecnologico relativamente
clevato, i ritorni attesi su tali investimenti sono stati prudenzialmente ipotizzati nel 2013 e
comunque sostanzialmente ininfluenti ai fini della copertura dei fabbisogni derivanti dal piano di
integrazione;

. individuare i fabbisogni operativi netti connessi ai costi associati al piano di dismissioni e ai costi
di struttura della Combined Entity.

I} saldo derivante, periodo per periodo, tra le fonti originate dalle dismissioni e gli impieghi connessi al

piano di investimenti ed agli altri fabbisogni operativi ¢ stato quindi posto a confronto con gli impegni

connessi all’indebitamento finanziario della Combined Entity che —~ come gia anticipato — & riferito allo

scenario di massimo indebitamento in capo alla stessa atteso in conseguenza dei risultati dell’Offerta,
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10.5.1 Criteri di redazione del Piano EconomicoFinanziario

¢

—

contabili omogenei a quelli utilizzati da Realty per la predisposizione del bilancio semestrale abbreviato
al 30 giugno 2009 e della situazione patrimoniale di Fusione alla stessa data {Infernational Financial
Reporting Standards o “IFRS” omologati dalla Commissione Europea al 30 giugno 2009), ai quali si

rimanda per un’esposizione dettagliata di tali principi e criteri.

In particolare si segnala c¢he nel Piano Econemico-Finanziario gli effetti patrimoniali della Fusione,
attuata nelle modalitd della cd. fusione inversa e contabilizzata come una fusione diretta, sono stati
contabilizzati in ossequio al principio IFRS 3, che impone 'applicazione, quale metodo contabile per tutte

le aggregazioni aziendali, del metodo del costo {0 “purchase method™).

Sulla base di tale metodologia, al momento della fusione, il valore contabile della partecipazione Realty
detenuta da Industria e Innovazione ¢ eliminato in contropartita della corrispondente quota spettante di
Patrimonio netto consolidato pro-forma Realty al 30 giugno 2009. Inoltre & stata assunta ’ipotesi che,
sempre al momento della Fusione, Pacquisto residuo 10% delle azioni Realty in mano ai terzi sia
contabilizzato in maniera da non evidenziare alcuna differenza tra il costo di acquisto della partecipazione

in Realty e la corrispondente quota del patrimonio netto della stessa.

In particolare nella Fusione si ottiene la seguente situazione:

90% Patrimaonio Netto contabile
Realty Pro-forma 74.184

Valore di carico delle azioni Realty in
INDI 69.038
Differenza dafusione 5.146

Tale differenza (“negative goodwill”} & stata contabilizzata quale provento nel conto economico.

11 Patrimonio Netto contabile consolidato di Realty pro-forma & cosi ottenuto:

Patrimonio Netto consolidato
“storico" Realty 87.324
Plusvalenza da cessione Adriatica
Turistica {*) 1.926
Minusvalenza da cessione Vailog{*) (6.824)
Patrimonio Netto Proformaal 30
giugno 2009 82.426
90% 74.184

(*) al netto di oneri accessori ed effett! fiscali
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Il valore di carico della partecipazione & cosi dettagliabile:

Valore contabile
valori in euro/000

%
partecipazione

numero azioni

Partecipazione di INDI in Realty Ante

Opa 23.392 24,65% 6.097.387
Azioni acquisite in OPA 40.405 65,35% 16.161.845

Oneri accessori all'operazione 5.241 n/a n/a
Totale 69.038 90% 22.259.232

[ costi direttamente attribuibili all’acquisto della partecipazione in Realty sono stati portati ad incremento

del valore della partecipazione e pertanto, post Fusione, esposti all’interno della differenza da Fusione di

cui sopra.

Le up front fee sul finanziamento, invece, ai sensi dello LAS 39 sono state contabilizzate con il metodo del

costo ammortizzato a diretta diminuzione dello stesso.

La situazione patrimoniale della Combined Entity pro-forma al 30 giugno 2009 risulta quindi essere la

seguente:

SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA PRO-FORMA 30
GIUGNC 2009

RICLASSIFICATA

.. Lo COMBINED
{dati in Euro migliaia) ENTITY
PATRIMONIO IMMOBILIARE (Ex Realty) 68.359
PARTECIPAZIONI (Ex INDI) 37.758
PROGETH ENERGIA RINNOVABILE .
ALTRE ATTIVITA' PASSIVITA' (2.246)
CAPITALE INVESTITO NETTO 103.871
Posizione finanziaria netta (52.617)
PATRIMONIO NETTO 51.254

Di seguito si riporta il Piano Economico-Finanziario, nei suoi schemi sintetici di Conto Economico e di

Stato Patrimoniale:
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10.5.2 Ipotesi ¢ descrizione dei risultati del Business Plan.

Come meglio precedentemente specificato, il Piano Economico-Finanziario ¢ stato predisposto secondo
una logica “post Fusione”, simulando una percentuale di possesso post Offerta di Realty da parte di

Industria e Innovazione pari al 90% (i.e. al 100% con ricostituzione del flottante).

Relativamente alla posizione finanziaria netta che recepisce 1’effettiva percentuale di possesso post
Offerta di Realty da parte di Industria ¢ Innovazione si veda quanto espresso al Paragrafo 10.4 “Struttura

dell’indebitamento finanziario di Realty post Fusione”

Il management ha individuato una serie di cessioni di asset che saranno oggetto del programma di
dismissioni. Di seguito se ne fornisce indicazione descrivendone essenzialmente la consistenza, le
principali ipotesi effettuate su modalitd e tempistiche di realizzo, suddividendo le cessioni programmate
da quelle non programmate ma ritenute realisticamente possibili ai fini delle compatibilita finanziarie del
Piano Economico-Finanziario, all’interno di una ulteriore suddivisione tra asser attualmente di proprieta

di Realty e quelli attualmente di proprieta di Industria ¢ Innovazione.

At fini dell’analisi delle ipotesi assunte, si rammenta nuovamente che il Piano Economico-Finanziario &
sviluppato sulla base di uno scenario che assume il massimo indebitamento finanziario conseguente
all’acquisto di azioni Realty da parte di Industria ¢ Innovazione in sede di Offerta. A fronte del livello di
adesioni all’Offerta pidl contenuto, all’atto del pagamento delle azioni apportate in Offerta si registrera, un
livello di indebitamento finanziario proporzionalmente ridotio e descritto al Paragrafo 10.4 “Struttura
dell’indebitamento finanziario di Realty post Fusione” che permettera la tenuta del Piano Economico-
Finanziario, anche a fronte di una piano di dismissioni realizzato su livelli pil contenuti, a partire dalle

cessioni non programmate.
10.5.2.1 U programma di dismissioni

Nell’ambito del Business Plan, sono previste cessioni di asser (oltre a quelle gid comunicate al mercato €
riguardanti Vailog e Adriatica Turistica) per complessivi Euro 112 milioni circa lungo tutto 1’arco del

periodo di previsione, di cui circa Euro 106 milioni relativi a cessioni programmate.
Cessioni programmate di Realty:

a) Proprietd San Cugat

La Proprieta San Cugat consta di tre fabbricati residenziali di 4 piani cadauno, per complessivi circa 3,150
mq di superficie utile suddivisi in 30 appartamenti, a San Cugat del Vallés, nelle vicinanze di Barcellona,

nella nuova zona residenziale denominata La Guinardera. Gli appartamenti sono stati ultimati e
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della Proprietd San Cugat ¢ di Luro 13,9 milioni.

b) Partecipazione in 400 Fifth Avenue

Realty Vailog detiene il 19,9% del capitale di 400 Fifth Avenue che — tramite controllate al 100% - sta
sviluppando ai 400 Fifth Avenue di New York, Manhattan, un grattacielo di 57 piani, per una superficie
pari a circa 560.000 piedi quadrati (ca. 52.000 mq). I lavori, avviati nel corso di febbraio 2008, hanno
raggiunto lo stato di completamento della struttura fino al tetto ¢ si prevede vengano ultimati entro il
2010. La commercializzazione a favore di clientela refail & iniziata nel mese di settembre 2008;
attualmente sono stati raggiunti accordi preliminari per la cessione della porzione alberghiera
delPimmobile (che sard gestita dall’operatore statunitense SETAI), nonché di porzioni a destinazione

residenziale, complessivamente pari a circa il 65% delle vendite attese.

11 Piano Economico-Finanziario prevede la cessione nel 2011 dellintera partecipazione detenuta, iscritta
nella Situazione Patrimoniale pro-forma della Combined Entity al 30 giungo 2009 per un importo di circa

Eure 20,0 milioni.

c) Proprieta Magenta Boffalora

La Proprieta Magenta Boffalora consta di aree e fabbricati ubicati nella zona a ponente del territorio del
comune di Magenta e, in misura minote, nel contiguo territorio del comune di Boffalora Sopra Ticino per

complessivi 333.000 mq di superticie territoriale.

La proprieta si inserisce in un contesto immobiliare di tipo misto che risulta strategico in considerazione
della sua vicinanza all’asse autostradale ed alla parallela linea ferroviaria ad alta velocita Torino-Milano,
agilmente integrato, grazie ad un sistema viabilistico di recente realizzazione, al nuovo polo fieristico
milanese situato nell’area Rho-Pero, all’Aeroporto di Milano Malpensa e, in generale, all’area sud-

occidentale detla Grande Milano.
Nel suo complesso la Proprietd Magenta-Boffalora comprende principalmente i seguenti beni:

- terreni a destinazione industriale e fabbricati siti nel comune di Magenta (MI) per una superficie

complessiva di circa 134.000 mq circa;

- terreni a destinazione agricola siti nel comune di Magenta (MI), per una superficie complessiva di

circa 199.000 mq.
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Alio stato attuale proseguono le attivita di messa a punto del progetto urbanistico, nell’ambito della
definizione del Programma Integrato di Intervento presentato al Comune di Magenta nel 2006 e oggetto
- di successive evoluzioni, che ha Pobiettivo di ottenere le necessarie autorizzazioni per Pedificabilita di

circa 170.000 mq di s.1p. (inclusi 45.000 mq gia autorizzati e ceduti nel corso del 2007).

Il progetto di riqualificazione deil’area si articola in un mix funzionale che accosta arce residenziali a
spazi a destinazione commerciale, terziaria e ricettiva, a luoghi di interesse storico-culturale, integrando e

rivitalizzando il circostante borgo di Pontenuovo di Magenta.

Si segnala che il Piano di Governo del Territorio (“PGT™), adottato dal Consiglio Comunale nel mese di
novembre 2009, contempla, per le aree in oggetto, una destinazione complessivamente non contrastante

con gli obiettivi generali del Programma Integrato di Intervento.

11 Piano Economico-Finanziario prevede la cessione in blocco delle volumetrie urbanizzate nel 2011, con
un tempistica di incasso pluriennale, e con contestuale rimborso del Finanziamento INTESA {0 accollo

dello stesso da parte dell’ acquirente).

1l valore di iscrizione nella Situazione Patrimoniale pro-forma della Combined Entity al 30 giugno 2009

della Proprietd Magenta Boffalora ¢ di Euro 21,0 milioni.

d) Immobile di Arluno

Si tratta di un immobile ad uso commerciale sito nel Comune di Arluno (MI) di 29.000 mq affittato a

Geodis Immobiliare Logistica sulla base di un contratto di affitto con scadenza nel 31 dicembre 2011,

L’ipotesi del piano ¢ quetla di effettuare la cessione nel 2011, previo rinnove del contratto di locazione (o
rilocazione dell’immobile), € con contestuale rimborso del Finanziamento Credito Artigiano di Euro 9,0

milieni gravante sull’immobile.

It valore di iscrizione dell’Immobile di Arluno nella Situazione Patrimoniale pro-forma della Combined

Entity al 30 giugno 2009 & di Buro 12,5 milioni.
Cessioni programmate di Industria ¢ Innovazione:

a) Partecipazione in Officine CST

Officine CST ¢ una societa attiva nel settore della gestione di portafogli di crediti bancari; in particolare
collabora con primarie banche intemazionali e nazionali nella realizzazione di servizi legati ad operazioni

finanziarie.
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11 Piano Economico-Finanziario contempla la cessione a terzi della partecipazione detenuta da}{'_ A

Innovazione, pari al 10% nel capitale sociale in Officine CST, nel corso del 2010 ed il.;'g_ﬁr "tc;g"t

rimborso anticipato parziale del Finanziamento Alerion. f
\

H valore di iscrizione della partecipazione nella Situazione Patrimoniale pro-forma della Com

ai 30 giugno 2009 & di Euro 1,5 milioni.

b) Partecipazione in Banca MB

Banca MB ¢&, come precedentemente segnalato, una banca d’investimento - attiva in tre aree strategiche
d’affari: Capital Market, Investment Banking e Wealth Management — attualmente posta in
amministrazione straordinaria da Banca d’ltalia per presunte irregolaritd nelle procedure di gestione.
Danca MB, peraltro, proscgue regeolarmente la sun attivith softo la conduzione da parte di organi

straordinari che operano con la supervisione di Banca d’Italia, tenuto altresi conio che, in base alle

. . . N ey eqe .y . .. " . . . —-"—"‘“’—)
informazioni attualmente disponibili, ta quality degli attivi delfa banca non & oggetto di particolari
perplessita.
£’ ipotizzata la cessione a terzi della partecipazione detenuta da Industria € Innovazione, pari al 3,57% del
capitale sociale di Banca MB, nel corso del 2011, contestualmente alla scadenza del Finanziamento
Alerion.
1} valore di iscrizione della partecipazione nella Situazione Patrimoniale pro-forma della Combined Entity
al 30 gingno 2009 & di Euro 4,1 milioni,
Cessioni non programmate ma ipotizzate nelPambito delle compatibilitd finanziarie derivanti dal
piano di integrazione
a) Partecipazione in Mediapason
Mediapason & il principale emittente televisivo tocale in Italia e tra i primi cinque operatori nazionali.
Mediapason controlla al 100% le emittenti televisive Telelombardia, Antenna 3, Canale 6 e Videogruppo.
Il Piano Economico-Finanziario prevede la cessione del 50% della partecipazione nel 2011 in virth delle
esigenze di cassa per il rimborso dell’indebitamento della Combined Entity.
I valore di iscrizione dell’intera partecipazione nella Situazione Patrimoniale pro-forma della Combined
Entity a} 30 gingno 2009 & di Euro 9,0 milioni.
9/
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10.5:2.2 Ipotesi relative ai progetti di energia rinnovabile

Nel contesto di rifocalizzazione del business nel settore della generazione elettrica da fonti rinnovabili,
Industria e Innovazione si sta concentrando su una serie di iniziative legate all’'uso di biocarburanti

innovativi ed al recupero energetico di scarti biologici o di scarti di lavorazione.

I progetti previsti dalla Combined Entity, attualmente in fase di studio da parte di Industria ¢ Innovazione,

descritti con maggiore dettaglio al Paragrafo 1.3.1. riguardano:

a) Progetto Pirolisi: generazione di energia elettrica da biomasse solide mediante I'impiego di una
tecnologia innovativa per I’Europa, che consente la trasformazione della biomassa in un
combustibile liquido (olio di pirolisi), utilizzato per la generazione di energia elettrica tramite un

turbogeneratore a ciclo combinato.

11 Business Plan prevede che I’impianto entri in funzione nel corso dell’esercizio 2011, raggiungendo

un regime di piena produttivita nel 2012,

b) Essiccamento fanghi: si tratta del recupero energetico di fanghi biologici provenienti da impianti dj
depurazione delle acque civili attualmente smaltiti dalle societd di gestione/municipalizzate in
discarica a costi rilevanti. 1l progetto prevede la costruzione di impianti modulari (installati su
container, montati in situ, evitando quindi lo spostamento dei fanghi) in grado di essiccare gli stessi
riducendone in modo considerevole il volume. E’ prevista inolire la possibilita di integrare gli

impianti con cogeneratori per la produzione di energia elettrica da immettere nella rete.

Considerato che gli accordi con le controparti sono in fase avanzata e che il progetto richiede tempi
tecnici di realizzo piuttosto brevi, il Business Plan prevede che un impianto entri in funzione gia a

partire dal 2010 con un esercizio a regime di produttivita nef 2011,

¢) Progetto Recupero Energetico: si tratta del recupero energetico di scarti biodegradabili da
lavorazioni industriali aventi un potere calorifico elevato che, attualmente, non viene sfruttato;
I’iniziativa consente inoltre di evitare il ricorso allo smaltimento in discarica con ulteriori risparmi di

coOsto.

It piano prevede lo sviluppo di 3 progetti con un investimento complessivo daf 2009 al 2012 di circa Euro
49 milioni dei quali circa Euro 35 milioni finanziati con il ricorso all’indebitamento (sotto forma di

Project Financing) € Euro 14 milioni sotto forma di equity.

E’ opportuno sottolineare che 1’ammontare degli investimenti per i quali sono gia stati sottoscritti impegni

ammontano a USD 1,0 milioni ¢ si riferiscono alla prima fase del Progetto Pirolisi. Tutti gli altri
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7
investimenti, non erano ancora contratiualmente impegnati alla data della presentazione del é}i_&z%@*ﬁ{&h}ﬁ

ma previsti in oftica temporale coerente con i tempi di realizzazione del Piano Economico-Finak
10.5.2.3 Alre ipotesi del Piano Economico-Finanziario

Il Business Plan registra ricavi da locazioni immobiliari (in linea con i relativi contratti in essere) con
tempistiche coerenti con le cessiont sopra ipotizzate; sono inoltre previsti ricavi, ancorché per importi
relativamente poco significativi, derivanti dalla prestazione da parte di Industria e Innovazione di servizi
di consulenza di carattere tecnico-finanziario per Pottimizzazicne dei servizi energetici a favore di

operatori industriali.

[ costi di struttura sono stimati cocrentemente con le necessita legate allo sviluppo del business ed alla

dimensione della Combined Entity.

Nelia determinazione del costi operativi, ¢ stata inclusa una posta per contingencies a fronte di rischi
generici, al fine di mitigare P’impatto dell’effettiva concretizzazione degli obiettivi di business sui risultati
del Piano Economico-Finanziario. Si segnala, inoltre, che il management dispone di un margine di
manovra, potenzialmente sfruttabile allo scopo di fronteggiare situazioni sfavoreveli, costituito daila

possibilita di comprimere certe aree di costi.

I risultati della gestione finanziaria ed il carico fiscale risultano calcolati puntualmente sulla struttura di
indebitamento dei vari anni risultante dalle ipotesi sopra descritte e dei risultati economici cosi conseguiti,
alla luce della miglior stima possibile dell’andamento dei tassi di interesse variabile e delle aliquote fiscali

dei diversi periodi.

Il Piano Economico-Finanziario presuppone 1’assenza di eventi di impairment o di perdite di vatore degli

asserf.

Relativamente alle partecipazioni valutate a Equity, in via semplificata, non sono stati simulati effetti a
conto economico né di svalutazioni né di rivalutazioni. Prudenzialmente non & stato inoltre considerato

alcun flusso di cassa da dividend:.

Si evidenzia che non ¢ stato rappresentato alcun effetto contabile relativamente ail’opzione di vendita
concessa alla Borgo nell’ambito degli accordi di Cessione Vailog e descritti al Paragrafo 2 in quanto la
stessa & esercitabile subordinatamente alla costruzione degli immobili a destinazione residenziale oggetto

dell’ opzione stessa da parte di Borgo.
10.5.3 Analisi dei risuliati economici del Piano Economico-Finanziario

In virth delle tempistiche attese di realizzazione delle dismissioni pianificate, | margini realizzati dalia

Combined Entity a fronte delle cessioni di attivita sono essenziaimente concentrati nell’esercizio 201, 5./
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mentre gli esercizi precedenti risentiranno: (i) degli oneri straordinari legati al perfezionamento del
processo di integrazione fra Realty ¢ Industria e Innovazione e (ii) dei costi di struttura che riflettono
"impegno necessario per portare gli asset destinati alla dismissione nelle condizioni di essere valorizzati

nella massima misura possibile, dato il contesto strategico che si intende perseguire.

Si osserva, inoltre, che gli investimenti nel nuovo core business, che richiedono un tempo non
trascurabile per I'entrata a regime, inizieranno a produrre i primi effetti in termini di marginalita operativa

a partire dal penultimo anno di piano (2012).

Il management osserva pertanto che, nel corso dei prossimi anni dedicati alla rifocalizzazione del
business, le performance della Combined Entity potranno essere valutate essenzialmente in termini di

capacita di generazione di flussi di cassa e di riduzione del Hvello di indebitamento finanziario.
10.5.4 Sostenibilitd finanziaria

I dati del Piano Economico-Finanziario relativi alla generazione della cassa ed alla capacita della

Combined Entity di sostenere il debito sono di seguito riportati:

Rendiconto finanziario pro-forma:

PRO-FORMA 30
RENDICONTO FINANZIARIOQ GIUGNO 2009
{dati In Buro migliala) COMBINED It 22009 Hzr010 31H201 ItM2z012 3ttzrem3
ENTIFY

|_Flusso di circolante deiia gesione corrente [ (2276) ¥ 4569 ] {7.098) | 2698 | £378 |

- diginvestimenli nell assef {1.528) 2.254 104.20% 6.250 -

+ Investimenti in progelti energia (385) {20.307) (32.258) (6.42%) 146

+- proventi{oned) finanzian nelli {1.272) {5.057) {4.882} (2.308} {1.434)
[ _Variazione delia posiziene finanziaria netta | (5.462) | (18.541) | 59.971 ] §19 | 3.090 |
{"PFN alfinizie dellanne | [52517) | 158,079} (75.620) [ (16.649) {16.230) |
{_PFNalla fine dell'anno (s2617) ) {58.075) | (76.620) | (16649 | {16.230)_ | (13.140) |
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Dettaglio della Posizione Finanziaria netta pro-forma

PRO-FORMA 3¢

gf:r:gt'{?:;f:gomz FINANZIARIA NETTA chom:ggg 31212009 3174242010 asz2011 341242012 322013
ENTITY

A Liquidita 72888 25448 23694 2140 11.760 14.850
Cradito finanzgario verso acquirente partetipazgone in Vailog 6,100 6,100
Credit finangar ¢a cesstoni 12.000
Credite finandario verso Vailog 1.586 1536
B. Grediti linanziari correnti 7638 7.686 - 12.000
C. Debit} finanziari correntt - - - 5000
D. Posizione finanziaria corrente netta (A + 8.8) 37.574 33134 23.894 9.14¢ 11.760 14.850
E Credtifinanziari non correnti 14.072 14.190 14,378 15788 5.948 5.048
Finanzamento katesa (Su area Magent Hollalora) 16.55% 16,604 16.702
Finzndamanto Alerion 29924 Al 32,046 Q 0 o
Finzndamento MPSC 48.784 48784 49585 10.000
Finanziament Prog ettt Eneigia Rinnovabile 7950 31.575 21938 33938
Finangamenlo Credite Aigians {su Immabile di Auna) 9.000 8000 9000
F. Debiti finanziari hon correnti 14,263 105402 115.2%2 41.575 33933 33938
G Positione finanziaria non cerrente netta (£ -F) {30,191) {(31.213; {100.314) {25.789) [27.990) (27930}
Posizione finanziaria natta {D+ G) {52.617} (58.079) {76.620) {16.649) {18.230} {13140}

Gli investimenti nel nuovo core business sono stati graduati in coerenza con le disponibilita finanziare
nello scenario di partecipazione post OPA al 90%; peraltro, in considerazioni delle effettive adesioni
all’Offerta risultate di entita inferiore, (ricordiamo che & stato raggiunta una percentuale di partecipazione

post OPA pari al 60,34%) gli stessi potranno essere realizzati con una diversa tempistica.

Il Piano Economico-Finanziario prevede flussi monetari prodotti dalla cessione delle partecipazioni e
degli asset coerenti con le esigenze di rimborse delle quote capitale e degli interessi relativi ai debiti

finanziari della Combined Entity.

I 2011 ¢ I'anno in cul si concentrano le scadenze degli indebitamenti che vengono rimborsati a fronte

della cassa generata dalle cessioni di asset.

I flussi di cassa derivanti dalle cessioni degli asser e delle partecipazioni descritti nelle ipotesi ammontano
complessivamente dal 2010 al 2012 a circa Euro 112 milioni. [ debiti da rimborsare e le scadenze sono
essenzialmente fomiti al Paragrafo 10.2 “Struttura Attuale dell’Indebitamento di Industria e
Innovazione”, al Paragrafo 10.3 “Struttura Attuale deli’Indebitamento di Realty” e al Paragrafo 10.4

“Struttura dell’indebitamento di Realty post Fusione”.

Come evidenziato sia dal Rendiconto Finanziario che dal dettaglio della Posizione Finanziaria Netta, le
assunzioni poste alla base del Piano Economico-Finanziario consentone, periodo per periodo ¢ tenuto
conto degli altri fabbisogni operativi, il puntuale rimborso a scadenza dell’ indebitamento esistente in capo

alla Combined Entity.
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“10.5.5 Analisi di sensitivita

Al fine di meglio analizzare il profilo di sostenibilita finanziaria del Business Plan, il management ha
“inoltre individuato uno scenario “Worst Case”, che — sostanzialmente ipotizzando un ulteriore
peggioramento del contesto di mercato rispetto alla situazione attuale — assume una contrazione del 17%
circa dei flussi di cassa complessivamente disponibili per far fronte al servizio del debito esistente in capo

alla Combined Entity ed ai suoi fabbisogni operativi.

Anche in tale scenario, che quindi assume flussi derivanti dal programma di dismissioni per complessivi
Euro 93 milioni (rispetto agli Euro 112 milioni del Base Cuase), la Combined Entity & in grado di far
fronte agli impegni connessi all’indebitamento finanziario ed ai fabbisogni operativi attraverso interventi
correttivi che consistono essenzialmente in: (i) risparmi nei costi per contingencies di cui al Paragrafo
10.5.2.3 “Altre ipotesi del Piano Ecomomico-Finanziario” e (i) ridefinizione delle tempistiche degli
investimenti connessi al business nel settore delle energie rinnovabili, sostanzialmente ritardando di due

annij gli investimenti per progetti nel settore energia ad oggi non impegnati.

Come anticipato, si rammenta, infine, che entrambi gli scenari precedentemente illustrati (Base e Worst
Case) si riferiscono comunque all’ipotesi finanziariamente piti impegnativa legata al raggiungimento - per
effetto delle adesioni all’Offerta - di una partecipazione di Industria e Innovazione in Realty pari al 90%

del capitale.

Dall’effettiva adesione all’Offerta (pii contenuta rispettc a quella ipotizzata nel Piano Economico-
Finanziario) deriva un livello di indebitamento finanziario netto della Combined Entity al 30 giugno 2009
apprezzabilmente inferiore rispetto 2 quello mostrato nel Piano Economico-Finanziario. Cid consente un
ampliamento delle flessibilita di piano che possono essere sfruttate dal management sia per accelerare la
focalizzazione sul nuovo core business energetico, sia per valutare tempistiche di completamento del
programma di dismissioni pitt ampie ed atte a cogliere condizioni di mercato potenzialmente pil

favorevoli.
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10.5.6 Sostenibilith economico patrimeoniale

e

I dati mosirano come il Patrimonio Netto della Combined Entity sia complessivamente crescente dal 2009
al 2013 a fronie dei risultati positivi da cessione degli asset principalmente concentrati nell’esercizio 2011

cosi come mighiora il rapporto Debt/Equity (qui sotto definito sempre nell’ipotesi di indebitamento

IHASSITIO).

PROFORMA 30

INDICE FINANZIARI GIUGHNO 2009
L o 31122000 31122010 122012 31722013
(dali in Euro mighaia) COMBINED 2201t 31522
ENTITY

Posizipne finanziaria netlta {52.617) (58.079) (76.620) [16.849) {16.230} {13.440)
Patrimoenio netto 51,254 45,745 39,586 T0.106 58,626 B5A.644 o
Rappotio Debt Equity 1.0 12 3.9 6.2 0.2 0.2

10.5.7 Rispetto dei covenants

I dati del Piano Economico-Finanziario consentono di trarre indicazioni positive in merito al rispetto dei

Financial Covenants previsti negli accordi di finanziamento.

In particolare, nella situazione di maggior sfress finanziario, ¢ rispettato il covenanis previsto per il
Finanziamento MPS che prevede il mantenimento della posizione finanziaria netta entro livelli prestabiliti

lungo tutto il periodo di proiezione.

L’unico altro covenants in essere tra i finanziamenti della Combined Entity ¢ relativo al Finanziamento
Intesa soggetto a un indice finanziario di controlio in base al quale il rapporto fra debito residuo in linea
capitale della Tranche A {pari attualmente a Fure 12,8 milioni) ¢ valore di mercato dei cespiti garantiti
(Proprietd Magenta Boffalora) deve risultare non superiore all’80%. Tale indice, coerentemente con le
aspettative di valore di realizzo, & ipotizzato essere rispettato lungo tutto il periodo di proiezione del

Business Plan.
10.5.8 Fattori di rischio

In generale il Piano Economico-Finanziario, anche in virtd del prolungato arco temporale in cui si
articola, dipende da ipotesi che scontano un significativo grado di incertezza. Per quanto il management,
nell’elaborazione delle previsioni economiche e finanziarie, abbia avuto cura di operare in maniera
diligente ed accurata, preferendo scenari realisticamente conservativi, & possibile che, a fronte di eventi
imprevisti 0 non ragionevolmente prevedibili, i flussi realizzati dalla cessione delle attivita, i fabbisogni
effettivi e in generale i risultati effettivamente conseguiti nel periodo di piano si discostino anche

sensibilmente dalle previsioni rappresentate.

“'\\\ j ,/(./?
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In particolare, si segnala che:

» i risultati da conseguire in relazione al programma di dismissioni dipendono dall’andamento del
" mercato immobiliare, caratterizzato da una generale ciclicita, dalle incertezze tipicamente connesse ai
settori capital infensive e, specificamente nell’attuale contesto macroeconomico, da una spiccata

volatilita;

* le aspettative di valorizzazione della ProprietA Magenta Boffalora sono strettamente connesse
all’ottenimento delle necessarie autorizzazioni per la riqualificazione urbanistica delle aree con
tempistiche coerenti con quelle di realizzo dell‘asset nel Business Plan; qualora, per fattori esogeni
(attualmente considerati dal management poco probabili) gli iter urbanistici non dovessero
completarsi nei tempi previsti, la cessione degli asset (che pure potrebbe concretizzarsi in pendenza
del completamento delle procedure urbanistiche) avverrebbe a valori nettamente divergenti da quelli

assunti nella redazione def Piano Economico-Finanziario;

* in relazione al processo di focalizzazione del business della Combined Entity nel settore energetico, si
segnala che il livello e la tempistica degli investimenti scontano una serie di incertezze di carattere
tecnologico, normativo ed ambientale, per quanto — come segnatato — i risultati economico-finanziari
derivanti da tali iniziative incidono in misura relativamente contenuta sul Piano Economico-
Finanziario, iniziando a produrre i loro effetti essenzialmente a partire dal penultimo anno di piano
(2012).

19.6 Conclusioni

Le ipotesi formulate cosi come le intenzioni strategiche ¢ le connesse azioni realizzative, appaiono tra
loro coerenti, anche per quanto riguarda le tempistiche di manifestazione, e ragionevolmente realizzabili:
le assunzioni considerate e le conseguenti stime non sono inficiate ¢ rese poco verosimili dalla presenza di
rilevanti difficolta nella prospettiva delle implementazioni delle operazioni necessaric o nel

conseguimento dei risultati preventivati.

Parimenti ragionevole appare il profilo finanziario del Piano Economico-Finanziario: i flussi finanziari

associati alla remunerazione dei finanziamenti in essere appaiono congrui.

Sui rimborsi delle quote capitale non vi & alcune assunzione in quanto contrattualmente definiti e quindi,
ai fini del Piano Economico-Finanziario, non sono soggetti a variazioni né con riguardo all’entiti né con

riguarde alla tempistica dell’esborso monetario.

Il giudizio di ragionevolezza espresso con riguardo ai flussi nel Business Plan induce a ritenere

complessivamente sostenibile i} debito della Combined Entity.
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Milano, 22 dicembre 2009

Per il Consiglio di Amministrazione

7
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Relazione della societa di revisione ai sensi degli articoli 2501-sexies ¢
2501-bis, quarto comma, Codice Civile

@ W

Agli Azionisti di
ol Realty Vailog S.p.A.
edi

a

I

Industria ¢ Innovazione S.p.A.

1 Motivo, eggetto € natura dell’incarico

Con decreto emesso in data 9 ottobre 2009, su istanza di nomina sottoscritta congiuntamente
dalla Realty Vailog S.p.A. (nel seguito, “Realty”) e dalla Industria ¢ Innovazione S.p.A. (nel
seguito “INDI”) in data 30 settembre 2009, abbiamo ricevuto da! Tribunale di Milano I’incarico
di redigere, in qualita di esperto comune designato ai sensi e per gli effetti degli articoli 2501-
sexies ¢ 2501-bis, quarto comma, Codice Civile, la relazione sul rapporto di cambio fra le
azioni di Realty e quelle di INDJ, fissato nell’ambito dell’operazione che prevede la fusione per
incorporazione della INDI in Realty.

il INDI e Realty hanno sottoscritto in data 28 settembre 2009 un protocollo di intesa per
Pintegrazione tra Realty e INDI che prevede la fusione mediante incorporazione di INDI in
il Realty, previa Offerta Pubblica di Acquisto volontaria (di seguito “OPA”) di INDI su tutte le
- azioni ordinarie di Realty al prezzo di Euro 2,5 per azione. In data 28 ottobre 2009, a norma
= dell’art, 2501-ter Codice Civile, i Consigli di Amministrazionc di Reaity e di INDI hanno
e | redatto il progetto di fusione per incorporazione di INDI in Realty.
- Per le finalita connesse allo svolgimento del nostro incarico, abbiamo ricevuto dal Consiglio di
B | Amministrazione delle due societd partecipanti all’operazione la seguente documentazione:
B | » il progetto di fusione predisposto ai sensi dell’art. 2501-ter, Codice Civile, che indica, tra
Paltro, le risorse finanziarie previste per il soddisfacimento delle obbligazioni della societd
e | risultante daila complessiva operazione di fusione, come previsto dal’art. 2501,

secondo comma, Codice Civile;

la relazione della societd di revisione, PricewaterhonseCoopers S.p.A. (di seguito, “PWC™,
T | redatta ai sensi dell’art. 2501-bis, quinto comma, Codice Civile;

A e la situazione patrimoniale al 30 giugno 2009 delle due societd partecipanti all’ operazione,
redatta ai sensi dell’art. 2501-guater, Codice Civile;

i *» il bilancio d’esercizio ed il bilancio consolidato di Realty al 31 dicembre 2008;

B | » il bilancio d’esercizio di INDI al 31 dicembre 2008;
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Relazione sul rapporto di cambio delle aziont

22 dicembre
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* lcrelazioni predisposte dei Consigli di Amministrazione di Realty ¢ INDI che illustrar:x\c\»\@}

giustificano, ai sensi ¢ per gli effetti dellarticolo 2501-guinguies, Codice Civile, il progatteX ™"

di fusione ¢, in particolare, il rapporto di cambio delle azioni, nonché i criteri di
determinazione dello stesso. Le relazioni degli organi amministrativi indicano altresi, ai
sensi dell’art. 2501-bis, terzo comma, Codice Civile, le ragioni che giustificano
I"operazione € gli obiettivi che si intendono raggiungere; esse contengonoe inoltre la
descrizione del Piano economico-finanziario relative alla societa risultante dalla fusione e
I’indicazione della fonte delle risorse finanziarie. Tale Piano & allegato al progetto di
fusione.

It progetto di fusione e le relazioni degli organi amministrativi delle Societa saranno sottoposte
ali’approvazione delle Assemblee Straordinarie degli Azionisti di Realty e di INDI che
verranno convecate entro il quarantacinquesimo giorno successivo al 18 dicembre 2009, data di
chiusura del periodo di adesione alPOPA.

Sintesi dell’Operazione

INDI & una holding di partecipazioni non quotata che detiene partecipazioni non di controlle in
societd operanti in vari settori di attivitd, Attualmente INDI sta iniziando il processo di
focalizzazione della propria attivitd netlo sviluppo di progetti integrati nel settore energetico,
favorendo la produzione di enexgia da fonti rinnovabill; in particolare INDI promuove nuovi
sistemi tecnologici che mirano a massimizzare la produzione energetica anche atiraverso la
sperimentazione di sistemi di approvvigionamento integrato tra fonti tradizionali e rinnovabili ¢
una produzione energetica a pill alto rendimento.

Nell’ambito del proprio portafoglio df investimenti INDI detiene una partecipazione del 24,65%
in Realty, societd quotata sul MTA, costituita nel giugno 2006 a seguito della scissione parziale
dei patrimonioc immobiliare di Reno de Medici 8.p.A., ed operante nel settore immeobiliare in
Italia, Spagna ¢ Stati Uniti.

In data 2§ settembre 2009 Realty ed INDI hanno sottoseritto un Protocollo di Intesa contenente
le linee guida del programma di integrazione fra le due societd. Il programma di integrazione
definito tra le parti prevede:

+ ["OPA volontaria e totalitaria, non finalizzata al delisting, promossa da INDI su tuite le
azioni ordinarie di Realty che non sono dalla stessa gia possedute;

e in caso di successo dell’OPA, la successiva fusione per incorporazione di INDI in Realty
{c.d. fusione inversa).

In data 5 novembre 2009 ha avuto avvio il periodo di adesione all’OPA che si ¢ concluse in
data 18§ dicembre 2009, L'offerta ha avuto per oggetto 18,635.093 azioni di Realty, pari a circa
il 75,35% del capitale sociale; INDI ha previsto di riconoscere a clascun aderents all’ Offerta un
corrispettivo in contanti per ciascuna azione portata in adesione paci ad Euro 2,5,
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In data 18 dicembre 2009 si & concluso il periodo di adesione all’OPA e sono state consegnate
n, 8.825.967 azioni di Realty, pari a circa i1 35,69% del capitale sociale; sulla base del livello di
adesioni raggiunto e detenendo INDI una partecipazione in Realty pari a circa 60,34%,
percentuale superiore alla soglia minima di efficacia dell’OPA del 38%, @ stato determinato un
rapporto di cambio puntuale pari a 333 azioni Realty consegnate in offerta per ogni 1.000 azioni
INDIL

In merito ai programmi futuri di INDI in relazione all’attivita di Realty, il documento di Offerta
indica che le societd hanno condiviso, attraverso la sottoscrizione del Protocollo di Intesa, le
linee guida dell’Operazione, finalizzata alla graduale riorganizzazione delle due societa post
integrazione ed una progressiva focalizzazione delle loro attivita nello sviluppo di tecnologie
applicabili anche alla produzione di energia da fouti rinnovabili. Tale processo di
riorganizzazione prevede [a progressiva valorizzazione delle attivita detemute dafle due societa,
da attuarsi, in particolare, anche attraverso una serie di cessioni di assets /o partecipazioni
attualmente detenute in portafoglio.

Natura ¢ portata della presente relazione

Al fine di fornire agli Azionisti di INDI e Realty idonee informazioni sul rapporto di cambio, la
presente relazione indica i metodi seguiti dagli Amministratori per la sua determinazione e Te
difficolta di valutazione dagli stessi incontrate; essa contiene inoltre a nostra valutazione

sull’ adeguatezza nella circostanza di tali metodi, sotto il profilo della loro ragionevolezza e non
arbitrarieta, sull’importanza relativa attribuita dagli Amministratori a ciascuno di essi, nonché
sulla loro corretta applicazione.

Nell’esaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori delle societa partecipanti
alla fusione, anche sulla base delle indicazioni dei Consulenti da esst nominati (Borghesi
Colombo & Associati S.p.A., nominato da Realty, MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A., nominato da INDJ, di seguite i “Consulenti”) non abbiamo effettuato, per le finalita
connesse allo svolgimento del presente incarico, una valutazione economica delle Societd. Tale

valutazione € stata svolta esclusivamente dagli Amministratori e dai Consulenti,

Sotto un diverso profilo, la presente relazione contiene I attestazione sulla ragionevolezza delle
indicazioni contenute nel progetto di fusione relativamente alle risorse finanziaric previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della societd risultante dalla fusione.

Documentazione utilizzata

Netlo svolgimento del nostro lavoro abbiamo ottenuto dalle due societi partecipanti
all’operazione le informazioni e i documenti ritenuti utili nella fattispecie,
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It bilancio d’esercizio ed il bilancio consolidato di Realty al 31 dicembre 2008 corredati
dalle rispettive relazioni degli Amministratori, del Collegio Sindacale e della societa di
revisione;

11 bilancio d’esercizio di INDI al 31 dicembre 2008, corredato dalle relazioni degli
Amministratori, del Collegio Sindacale ¢ della societa di revisione;

La relazione finanziaria semestrale di Realty al 30 giugno 2009, corredata della relazione
sulla revigione contabile limitata emessa da PWC;

11 bilancio intermedio di INDI al 30 giugno 2009, predisposto allo scopo di fornire
informazioni contabili al 30 giugno 2009 utili per possibili operazioni straordinaric che fa
societd potrebbe compiere, corredato dalla relazione sulla revisione contabile limitata
emessa da Emst &Young (di seguito “E&Y™); tale bilancic ottempera anche agli obblighi
previstt ai sensi dell’art. 2501-guater del c.c.;

La situazione patrimoniale di Realty al 30 giugno 2009, predisposta ai sensi dell’art, 2501-
quater; .

1l resoconto intermedic di gestione al 30 settembre 2009 del Gruppo Realty Vailog;

1l Progetto di fusione, le relazioni degli Amministratori delle socicta partecipanti alla
fusione indirizzati alle rispettive Assemblee Straordinarie e le relazioni dei Consulenti
predisposte a supporto delle determinazioni dei rispettivi Consigli di Amministrazione, che
propongono un rapporto di cambio compreso tra un minimo di n.281 azioni ordinarie Realty
ogni . 1.000 azioni ordinarie INDI ed un massimo di n401 azioni ordinarie Realty ogni
1.000 azioni ordinarie INDI ¢, pili precisamente, un rapporto di cambio che prevede -
Passegnazione, per ogni azione ordinaria INDI posseduta, di un numeroe di azioni Realty
pari a:

0,251 4 0,0000000092749% x n° aziont Realty apportate in OPA
dove;

- 0,251 & il Rapporto di Cambio per ogni azione INDI nelt’ipotest di zero adesioni
all’OPA, approssimato al terzo decimale per omogeneitd con il Rapporto di Cambio
puntuale che sara identificato al termine dell”OPA. Peraltro, ai soli fini de] calcolo dei
due estremi del rapporto di cambio, sopra indicati, tale addendo ¢ stato considerato in
forma pil estesa e, quindi, pitt precisamente in 6,2507622;

- 0,0000000092749% ¢ un fattore incrementale del rapporto di cambio per ogni azione

INDI, funzione del maggior valore di ogni azione Realty apportata all’OPA rispetto al
prezzo di OPA, da applicarsi per partecipaziont di INDI in Realty fino ad un massimo
del 90%.

Realty Vailog S.p.AS
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Le relazioni degli Amministratori, gid approvate dai rispettivi Consigli in data 28 ottobre
2009, sono state rese definitive a seguito della conclusione dell’OPA, avvenuta in data 18
dicembre 2009, con la definizione del concambio definitivo.

* [ verbali delle riunioni dei Consigli di Amministrazione di Realty tenutesi in data 28
settembre 2009 e 28 oftobre 2009 e la bozza def verbale del Consiglio di Amministrazione
di Realty del 17 dicembre 2009;

* 1 verbali delle riunioni dei Consigli di Amministrazione di INDI tenutesi in data 28
settembre ¢ 16 ottobre 2009 e le bozze dei verbali dei Consigli di Amministrazione di INDI
tenutisi in data 28 ottobre 2009 ¢ 18 dicembre 2009;

* Gl statuti sociali di Realty e di INDI, nonché il testo della bozza dello statuto della societd
incorporante post-fusione;

» Il documento “Progetto di Integrazione tra Realty Vailog ¢ Industria e Innovazione™
predisposto dal Consulente di Realty, Borghesi Colombo & Associati S.p.A. ¢ messo agli
atti del Consiglio di Amministrazione di Realty de} 28 settembre 2009;

» 1l documento “Descrizione delle Analisi Effettuate da Borghesi Colombo & Associati
S.p.A. con riferimento af parere di congruita sul concambio delia fusione” predisposto dal
Consulente dj Realty, Borghesi Colombo & Associati S.p.A. e messo agli atti del Consiglio
di Amministrazione di Realty del 28 ottobre 2009;

* Il Parere di congruita sul rapporto di cambio predisposto dal Consulente di INDI, MPS
Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. in data 28 settembre 2009 ¢ messo agli atti del
Consiglio di Amministrazione di INDI del 28 settembre 2009;

* Il documento di offerta pubblica di acquisto volontaria di azioni Realty da parte di INDI del
4 novembre 2009;

» Il comunicato stampa di Realty predisposto ai sensi dell’art. 103, comma 3 del TUF in
relazione all’OPA volontaria su azioni ordinarie Realty promossa da INDI, del 4 novembre
2009; .

* Il Documento informativo redatto ai sensi degli artt. 71 e 71-8is del Regolamento Emittenti
relativo all’operazione di cessione dell’intero capitale sociale di Adriatica Turistica S.p.A.,
societa partecipata di Really, depositato in data 14 ottobre 2009, comprensivo della perizia
suila societd Adriatica Turistica S.p.A. del 7 luglio 2009, redatta dal Dott. Matteo
Tamburini, ¢ della relazione di PWC sull’esame della situazione patrimoniale e del conto
economico pro-forma al 30 giugno 2009 def Gruppo Realty del 14 ottobre 2009;

* Lavalutazione effettuata da REAG Real Estate Advisory Group S.p.A. in data 30 settembre
2009, con riferimento al 30 settembre 2009, del valore di mercato dell’immobile di
proprieta di Vailog S.p.A., locato in Arluno, in via Lombardia 18;




e o e e R, e e e e o T e T e e e e e ey s e

Realty Vailog ’;S;QA.L_\

La valutazione effettuata da REAG Real Estate Advisory Group S.p.A. in data 30 settembre

2009, con riferimento al 30 settembre 2009, del valore di mercato della proprietd
immobiliare ubicata in Boffalora sopra Ticino — Magenta, via Giacomo de Medici 19;

La valutazione effettuata da REAG Real Estate Advisory Group S.A.in data 3 ottobre 2008
del valore di mercato della proprietd ubicata in San Cugat del Vallés (Spagna);

La relazione di stima del valore delle partecipazioni di Alerion Industries S.p.A. oggetto di
cessione a INDJ, redatta in data 31 luglio 2008 ad opera del Prof. Francesco Perrini;

Lo studio di mercato predisposto da Espais Promotion Immobiliares del mese di aprile 2009
relativo alla vendita della proprietd San Cugat def Vallés (Spagna);

1l Piano economico-finanziario per il pericdo 2009 -2013 predisposte dal Consiglio di
Amministrazione di Realty, relativo alla sociefd risultante dall’operazione di fusione;

H documento “Pro-Forma March 2009 relativo al business plan dell’immobile in fase di
costruzione a New York;

11 Piano di Ristruttorazione predisposto in data 15 giugno 2009 da RCR Cristalleria Italiana
SpA;

L’attestazione del Dott. Aldo Bompani sulla ragionevolezza del Piano di Ristrutturazione
predisposto in data 15 giugno 2009 da RCR Cristalleria taliana S.p.A., redatta in data 3
luglio 2009, ‘

11 contratto di finanziamento bancario stipufato in data 6 aprile 2006 tra Red.Im S.r i,
confrollata al 100% da Realty, ¢ Banca Intesa $.p.A., per un importo originario complessivo
di €40.000.000;

1F contratto di finanziamento ipotecario in conto corrente stipulato in data 21 ottobre 2008
tra Vailog S.1.l. ¢ Credito Artigiano S.p.A. di importo pari a €5.000.000;

I} contraito di finanziamento bancario 2 18 mesi stipulato da INDI con MPS Capital
Services Banca per le Imprese S.p.A. in data 15 ottobre 2009, sottoscritto ai fini del lancio
del’OPA volontaria su tutte le azioni di Realty,;

il contratto di pegno stipulato da INDT con MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A. in data 15 ottobre 2009, sottoscritto ai fini del lancio dell’OPA volontaria su tutte le
azioni di Realty;

La lettera del 19 ottobre 2009 in cui MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A.
comunica a INDI la deljbera favorevole ad opera del propri organi competenti per la
eventuale proroga del contratto di finanziamento per ulteriori 18 mesi per un nuovo
importo; '

La relazione di PWC predisposta ai sensi dell’art. 2501-bis, quinto comma, Codice Civile
sul Piano economico-finanziario della societd risultante dalla fusione;

—>
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e | » Il contratto di cessione delle quote di Vailog S.p.A. tra Realty e Parval S.p.A. del'l

e dicembre 2009;

B | * Il documento informativo emesso da Realty, ai sensi dell’art. 71 & 71-bis del Regolamento
e Emittent], relativo all’operazione di cessione dell’intero capitale sociale di Vailog S.r.1.,
i societd partecipata di Realty, depositato in data 14 dicembre 2009, comprensivo della

W ; perizia sulla societa Vailog S.r.1. del Dott. Giovanni Maria Conti, ¢ della relazione di PWC
sull’esame della situazione patrimoniale e del conto economico consolidati pro-forma al 30
il giugno 2009 del Gruppo Realty dell’ 11 dicembre 2009

* L’accordo preliminare di cessione delle quote di Adriatica Turistica S.p.A. tra Realty ¢

S | Piovesana Holding S.p.A;

I | + I passaggio delle azioni di Adriatica Turistica S.p.A. da Realty a Piovesana Holding S.p.A.

ed i documenti relativi ai pagamenti previsti dal contratto;

¢ L’accordo di compravendita di partecipazioni sociali tra Alerion Industria S.p.A. e INDI del
o | 6 agosto 2008;

* Il comunicato stampa di IND del 18 dicembre 2009, avente per oggetto i risultati definitivi

- dell’offerta e la Condizione Soglia;

B | * Hcomunicato stampa di INDI del 22 dicembre 2009, avente per oggetto I"avveramento

i della Condizione MAC;

L

o * Il comunicato stampa congiunto di INDI ¢ Realty del 22 dicembre 2009, avente per oggetio
Y | il rapporto di cambio di fusione;

o *+ Le informazioni di mercato (prezzi di mercato, volumi di scambio ece.), raccolte attraverso

Bloomberg, relative a Realty € Reno de Medici ¢ alle societa alle stesse ritenute
. | comparabili;

¢ Le equity research predisposte da Intermonte SIM S.p.A. sul titolo Reno de Medici;

+ Le informazioni ¢ | documenti integrativi, contabili ¢ statistici, ritenuti utili ai fini della
S | presente relazione,

Abbiamo inoltre ottenuto attestazione che, per quanto a conoscenza dei rappresentanti legali
delle due societa partecipanti all’operazione, non sono intervenuti fatti che possano determinare
sensibili variazioni degli elementi presi a base per lo svolgimento delle nostre analisi. Abbiamo
infine ottenuto attestazione che, alla data della presente relazione, non sono maturate
circostanze modificative delle ipotesi e degli clementi utilizzati per la predisposizione dei dati
contenuti nel Piano economico-finanziario e della documentazione a supporto dello stesso.
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Metodi di valutazione adottati dai Consigli di Amministrazione per la TR
- - . » \“—m—/
deferminazione del rapporto di cambio

Gl Amministratori delle Societd, anche sulla base delle analisi effettuate dai propri Consulenti,
haano ritenuto appropriato individuare metodi di valutazione con consolidate basi dottrinali ed
applicative, tali da consentire di valutare in maniera emogenea le due societd ai fini della
determinazione del rapporto di cambio,

Tenuto conto della natura dell’operazione e delle caratteristiche delle societd coinvolte, per la

determinazione del capitale economico gli Amministratori di INDI ¢ Realty, con Passistenza

dei rispettivi Consulenti, hanno fatto riferimento al metodo di valutazione Somma delle Parti

{50P) che nella fattispecie corrisponde al metodo del Net Asset Value (NAV). i

Data di riferimento delle stime

Le valutazioni analitiche proposte sono riferite alla data del 30 giugno 2009, e sono state
sviluppate sulla base delle sitwazioni patrimoniali semestrali di Realty ed INDIL

Al fini della definizione della situazione patrimoniale di Realty al 30 giugno 2009, gh
Amministratori di Realty hanno tenuto conto degli effetti economico-patrimoniali di due T
operazioni successive al 30 giugno 2009 e relative a: i) cessione di Adriatica Turistica da parte

di Realty, avvenuta in data 30 settembre 2009, ii) cessione di Vailog da parte di Realty, con

perfezionamento avvenuto in data 1 dicembre 2009.

Descrizione dei metodi e dei criteri di valutazione
Metodo SOP

Il metodo SOP determina 1l valore di una societa sulla base della somma dei valori congrui (o di
netto realizzo) delle sue attivita ¢ passivits, ciascuna delle quali & considerata, nei termini

individuati dagli Amministratori, come “un’entitd economica valutabile singclarmente al netto

delle gventuali passivita”.

Il metodo & basato su un approceio a portafoglio chiuso, che fa riferimento al perimetro delle
attivitd e passivitd finanziarie della societd alla data di riferbmento. Negli aspetti sostanziali,
pertanto il metodo SOP, come precedentemente riportato, corrisponde al metodo del NAV ¢
conseguentemente ad un approccio riconducibile all’applicazione di un metodo patrimoniale
semplice.

Nel caso di specie, 1 Consiglt di Amministrazione hanno procedutoe ali’applicazione del metodo
SOP con modalita omogenee tra le due societd, tenendo in considerazione la circostanza per la
quale INDI detiene una partecipazione nel capitale sociale di Realty e pertanto, attraverso
quest’ultima, risulta parzialmente esposta sul medesimo portafoglio di investimenti sottostante,
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La stima del valore congruo degli investimenti in portafoglio di INDI ¢ Realty 2 stata effettuata
con metodi differenziati; alcuni elementi patrimoniali, per ragioni di materialitd limitata, sono
stati stimati al valore di libro.

La tabella successiva riepiloga i metedi utilizzati dai Consulenti e recepiti dai Consigli di
Amministrazione ai fini della determinazione del rapporto di cambio,

Hementi Patrimoniali

Metodi di valutazione

Realty Vailog Range minimo Range massimo

Magenta Multipli di borsa Discounted Cash Flow

San Cugat Valore di presunto realizn Valore contabile al 30r06/09
New York Valore contabile al 30/06/09 Discounted Cash Flow
Arluno Valore transazicne Vailog Valore contabile al 30/06/09

Altre attivitd operative nette
Posizione finanzaria netta

Valore contabile al 30/06/09
Valore contabile al 30/06/09

Valore contabile al 30/06/0%
Valore contabile al 30/06/09

IND1

Dafi in Exro min Range minimo Range massime

Rene De Mediei Multipli di borsa Multipli di borsa

Realty Vailog Somma delle Parti Somma delle Parti

Mediapason Muliipli di borsa Multipi di borsa

Banca MB Patrimonio netto pro-quota al 31/12/2008 Patrimonio netto pre-quota al 31/12/2008
RCR Cristalleria Italiana Multipli di borsa Discounted Cash Flow

CIE Valore contabile al 30/06/09 Valors contabile al 30/06/09

Officine CST Discounted Cash Flow Discounted Cash Flow

Alire attivita operative nette
Posizione finanzuria netta

Valore contabile al 30/06/09
Valore contabile al 3(0/06/09

Valore cantabile al 30/06/09
Valore contabile al 30/06/09

Come indicato dai Consigli di Amministrazione e dai Consulenti, tale approccio valutativo ha,
di fatto, implicato la mancata valorizzazione dei progetti di sviluppo di INDI nel settore delle
energie rinnovabili, in quanto ancora in fase progettuale e che tuttavia possono rappresentare
una potenziale opzione di creazione di valore per INDI.

Per entrambe ie societd, gli Ameministratori non hanno tenuto conto dell effetto della riduzione
del valore associato ai costi operativi della struttura di holding per ragioni di materialita limitata
dei costi in oggetto,
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Difficoita di valutazione incontrate dai Consigli di Amministrazione (se gli
amministratori, come abbiamo inteso, hanno fatto proprie le difficoltd dei
consulenti ndr)

Le principali difficoltd ¢ limitazioni rilevate dai Consigli di Amministrazione e dai Consulenti
nella valutazione delle societd partecipanti alla fusione, in aggiunta alle normali problematiche
che caratferizzano le valutazioni d’azienda, sono state le seguenti:

* limitatezza della base informativa con particolare riferimento ad INDI in quanto titolare di
partecipazioni in societh guotate prive di informazioni prospetiiche pubbliche e senza
significativa copertura da parte degli analisti finanziari, ovvero di partecipazieni dj
minoranza in socictd non quotate per alcune delle quali si dispone di una limitata
disponibilitd informativa;

¢ difficolta nell’applicazione del metodo SOT soprattutte con riferimento alla valutazione di
alcune attivita e partecipazioni in societd non quotate per cui non & disponibile un business
plan e per le quali si & fatto riferimento a multipli espressi dal mercato relativi a campioni di
societd quotate ritenute comparabili;

e scarsa significativita delle quotazioni borsistiche con riferimento ai titoli Realty ¢ Reno De
Medici che presentano un ridotto volume di scambi ed una scarsa Hquiditd, rendendo
pertanto le guotazioni di Borsa poco significative ai fini valutativi.

Risulfati emersi dalla valutazione effettuata dai Consighi di Amministrazione

I valori det capitali cconomici per azione di Realty ed INDI, nonché i relativi rapporti di
cambie, determinati dai Consulenti sulla base dei metodi precedentemente descritti ¢ fatti propri
dai Consigli di Amministrazione sono riportati nella seguente tabella.

Rapporto di cambio Valore Minimo  Valore Massimeo
Equity Value Indi (€ min) 30,0 41,3
Valore per azione INDI (€) 0,734 1,010
Equity Vaiue Realty (€ min} 82,9 99,6
Valore per azione Realty (€) 3,351 4,028

Sulla base dell’applicazione det metodo SOP si oftiene un intervallo di rapporti di cambio
compreso tra un minimo di 0,219 azioni Realty per ogni azione INDI ed un massimo di 0,251
azioni Realty per ogni azione INDL

I Consiglt di Amministrazione, sulla base del range di rapporti di cambio identificato dai
Consulenti, preso atto del parere di congruita finanziaria del rapporto di cambio rilasciato
dalt*advisor Borghesi e Colombo per il Consiglio di Amministrazione di Realty, preso atto del
parere di congruita finanziaria del rapporto di cambio rilasciato dall’advisor MPS Capital
Services per il Consiglic di Amministrazione di INDI, hanno ritenuto opportune, in via

10
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‘ -conclzlusiva; determinare un rapporto di cambio pari a 0,251 {pari a 251 azioni ordinarie Realty

ogni 1.000 azioni ordinarie INDI) che coincide con il valore massimo del range individuato.

Il rapporto di cambio sopra individuato si riferisce ad un® ipotesi di totale assenza di adesioni
all’OPA, 1 rapporto di cambio tuttavia & variabile in funzione delle adesioni all’OPA in quanto
PEquity Value di INDI si incrementa, al crescere del numera delle azioni consegnate in OPA,
per effetto della diversa valorizzazione della partecipata Realty per il calcolo del rapporto di
cambio rispetto al prezzo dell’ OPA. Pertanto, dal momento che il valore del capitale
economico di INDI, ai fini del rapporto di cambio, ¢ funzione del nurnero di azioni di Realty
consegnate in Offerta, sino alla conclusione del periodo di Offerta non & stato possibile
determinare un rapporto di cambio puntuale, data I'impossibilita di conoscere preventivamente
il numero di azioni Realty consegnate in Offerta.

Pertanto, i Consigli di Amministrazione dj INDI e Realty Vailog hanno individuato un rapporto
di cambio di fusione variabile unicamente in funzione del numero di adesioni all’Offerta,
secondo la seguente formmia:

0,251 + (,00000000927499 x numero azioni Réalty apportate in Offerta
dove: '

* 0,251 ¢ il rapporto di cambio per ogni azione di INDI neil’ipotesi di totale assenza di
adesioni all’OPA approssimato al terzo decimale per omogeneita con it rapporto di cambio
puntuale che sara identificato al termine dell’OPA;

*  0,00000000927499 & un fattore incrementale del rapporto di cambio per ogai azione di
INDI, funzione del maggior valore di ogni azione Realty apportata all’OPA rispetto al
prezzo dell’OPA, da applicarsi per partecipazioni di INDI in Realty fino ad un massimo del
90%.

DalP’applicazione di tale formula, tenuto conto delle condizioni di efficacia dell’OPA, il
rapporto di cambio risultava in un range compreso da un minimo di n. 281 azioni ordinarie
Realty ogni 1.000 azioni ordinarie di INDI {ipotesi di raggiungimento della soglia minima di
efficacia dell’OPA ~ partecipazione di INDI in Realty del 38%) ad un massimo di 401 azioni
ordinarie Realty ogni 1.000 azioni ordinarie di INDI (ipotesi di raggiungimento di una
partecipazione pati al 90% del capitale di Realty da parte di INDI, ovvero di superamento di
tale soglia e successiva ricostituzione del flottante a valori pari al corrispettivo fissato per
I'QPA).

Nell’ambito della documentazione predisposta dai Consulenti a supporto dei Consigli di
Amministrazione, viene altresi evidenziato che nell’ipotesi in cui si fosse proceduto alla
valutazione di Realty ¢ Reno de Medici alle rispeftive quotazioni di borsa si otterrebbe un
intervalto di valori del rapporto di cambio sostanzialmente allineato a quello sopra individuato,
fatti salvi i limiti sulla significativita
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RREARY
Al termine del periodo di OPA sono state consegnate in adesione n. 8.825.967 azioni di Realty
pari a circa il 35,69% del capitale sociale, che determinano una partecipazione di INDI in '““1..\;’;"
Realty pari al 60,34%. A seguito dell’esito dell”’OPA, sulla base dell’algoritmo di
determinazione del “fattore incrementale” del rapporto di cambio precedentemente descritio, &
stato determinato un rapporto di cambio puntuale ¢ pari a 333 azioni Realty per ogni 1.000
azioni INDI ¢ contestualmente sono state integrate le bozze di relazione dei Consigli di
Amministrazione di INDI ¢ Realty come da delibere dei Consigli di Amministrazione di Realty
del 28 ottobre 2009 e del 17 dicembre 2009 e di IND1 del 28 ottobre 2009.

Lavoro svolto

Come gia indicato, il bilancio d’esercizio ¢ consolidato al 31 dicembre 2008 di Realty ¢ stato

assoggettato a revisione contabile completa da parte della societa di revisione PWC, cosl come

il bilancio d’esercizio di INDI al 31 dicembre 2008 & stato assoggettato a revisione contabile

completa da parte di E&Y. Inoltre, il bilancio consolidato semestrale abbreviato di Realty al 30

gingno 2009 e il bilancio intermedio di INDI al 30 giugno 2009, che oftemperano quanto

richiesto ai sensi dell’art. 2501-guater, Codice Civile, sono stati assoggettati a revisione L ——
contabile limitata rispettivamente da parte di PWC ¢ di E&Y.

Nell’ambito del presente incarico, abbiamo:

» esaminato il progetto di fusione, il comunicato stampa Realty ex art, 103, comma 3 del TU¥ )
det 4 novembre 2009, le situazioni patrimoniali redatte ai sensi dell’art. 2501-quater,
Codice Civile, il comunicato stampa congiunto di Realty ¢ INDY del 22 dicembre 2009 che
riporta it numero di adesioni all’OPA e le relazioni degh Amministratori di Realty e INDI
indirizzate alle rispettive Assemblee Straordinarie;

» esaminato i bilanci d’esercizio ¢ consolidato al 31 dicembre 2008 di Realty, corredati dalle
rispettive relazioni degli Amministratori, del Collegio Sindacale e della Societa di
Revisione, la relazione finanziaria semestrale di Realty al 30 giugno 2009, corredata della
relazione sulla revisione contabile limitata emessa da PWC ¢ il resoconto intermedio di
gestione al 30 settembre 2009,

e esaminato il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2008 di INDI, corredato dalla relazione
degli Amministratori, del Collegio Sindacale ¢ della Societa di Revisione, od it bilancio
intermedio di INDI al 30 giugno 2009, corredato della relazione suila revisione contabile
Himitata emessa da E&Y;

« esaminato il Documento informativo redatto ai sensi degli artt. 71 e 71-bis del Regolamento
Emittenti relativo all’operazione di cessione dell’intero capitale sociale di Adriatica
Turistica S.p.A., depositato in data 14 ottobre 2009, comprensive della perizia sulla societa
Adriatica Turistica 8.p.A. del 7 fuglio 2009, redatta dal Dott. Matteo Tamburini, e della
relazione di PWC sull’esame della situazione patrimoniale ¢ del conto economico pro-
forma del Gruppo Realty dei 14 ottobre 2009;
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B esaminato if documento informativo emesso da Realty, ai sensi dell>art. 71 e 71-bis-del - -
.. Regolamento Emittenti, in relazione alla cessione della partecipazione detenuta in Vailog

8.r.1,, depositato in data 14 dicembre 2009, comprensivo della perizia sulla societa Vailog
S.p.A. del 28 settembre 2009, redatta dal Dott. Giovanni Maria Conti, e della relazione di
PWC sull’esame della situazione patrimoniale ¢ del conto economico pro-forma del Gruppo
Realty deii’11 dicembre 2009;esaminato ghi statuti sociali di Realty e INDI, nonché il testo
dello statuto della societd incorporante post-fusione;

discusso con PWC il favoro svolto in relazione alla revisione contabile dei bilanci
d’esercizio e consolidato di Realty al 31 dicembre 2008 ¢d alla revisione contabile limitata
del bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 gingno 2009;

discusso con E&Y il favoro svolto in relazione ala revisione contabile completa del
bilancio di esercizio di INDI al 31 dicembre 2008 ¢ alla revisione contabile limitata del
bilancio intermedio di INDT al 30 giugno 2009;

discusso con gli advisor incaricati dalle Societ, Borghesi Colombo e Associati SpA.e
MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A., le metodologie, le ipotesie le
assunzioni utilizzate nelle valutazioni adottate nella fissazione del rapporto di cambio;

verificato la completezza e non contraddittorieta delle motivazioni addotte dai Consigli di
Amministrazione ¢ dai Consulenti riguardanti i metodi valutativi adottati nella fissazione
del rapporto di cambio;

analizzato criticamente i metodi di valutazione adottati dai Consigli di Amministrazione e
dai Consulenti e analizzato ogni altro elemento utile ad accertare se gli stessi fossero idonet,
nelle specifiche circostanze, a determinare i valori economici delle societa interessate alla
fusione;

svolto analisi di sensibilita nell’ambito dei metodi di valutazione adottati con Pobiettivo di
verificare quanto il rapporto di cambio fosse influenzato da variazioni nelle ipotesi e nei
parametri assunti;

verificato la ragionevolezza dei dati utilizzati con le fonti di riferimento e, quindi, con la
“documentazione utilizzata” descritta nel precedente paragrafo 2;

verificato "acouratezza dei calcoli matematici utilizzati per la determinazione del rapporto
di cambio da parte dei Consigli di Amministrazione;

verificata ["accuratezza del’algoritmo utilizzato ai fini della determinazione del “fattore
incrementale” del rapporto di cambio che ¢ funzione del numero di adesioni all’OPA,;

verificata a corretta determinazione del rapporto di cambio sulla base del numero di
adesioni all’OPA ¢ del “fattore incrementale™;

ottenuto un’attestazione che evidenzia la circostanza che, per quanto a conoscenza dei
rappresentanti legali di Realty ¢ INDI, alla data della presente relazione, non sono maturate
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circostanze modificative dei dati e dei contenuti delia documentazione analizzata, né §;sono )
verificati eventi tali da modificare le valutazioni espresse dai Consigli di Amministraz ot
per la determinazione dei rapporti di cambio.

Sotto un diverso profilo, con riferimento alle indicazioni contenute nel progetto di fusione
relativamente alle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento deile obbligazioni della
societs risultante dalla fusione e descritte nel Piano economico-finanziario, abbiamo svolto le
seguenti procedure ai sensi dell’art. 2501--bis, quarto comma, Codice Civile:

» abbiamo discusse con le Direzioni di Realty e di INDI i criteri e le ipotest utilizzati per la
redazione del piano industriale di Realty risultante dall’operazione di fusione, fermo
restando le incertezze ed i limiti connessi ad ogni tipe di valutazione previsionale;

+» abbiamo esaminato le obbligazioni che risulterannc in capo alla societa risultante dalla
fusione alP’esito della prospettata operazione;

e abbjamo esaminato il contratto di finanziamento bancario a 18 mesi stipulato da INDI con
MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A., sottoscritto in data 15 ottobre 2009 ai
fini del lancio dell'OPA volontaria su tutte le azioni di Realty, nonché la lettera del 19
ottobre 2009 in cui MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. comunica a INDI la
delibera favorevole dei propri organi competenti alla eventuale proroga del contratto di
finanziamento per ulterioti 18 mesi per un ridotto importo del finanziamento ad oggi gid
erogato con la finalitd di reperire i mezzi necessari a liquidare chi avra apportato azioni in
OPA ¢ il contratto di pegno stipulato da INDI con MPS Capital Services Banca per le
Imprese S.p.A. in data 15 ottabre 2009,

e abbiamo esaminato il contratto di finanziamento stipulato in data 6 aprile 2006 tra Red.Im
S.r.l, controllata al 100% da Realty, ¢ Banca Intesa S.p.A. per un importo originario
complessivo di €40.000.000;

e abbjamo esaminato il contratto di finanziamento ipotecario in conto corrente stipulato in
data 21 ottobre 2008 tra Vailog $.r.]. e Credito Artigiano 8.p.A. di importo pari a
€9.000.000, sottoscritto per I acquisto dell’immobile ad uso industriale sito in Arluno. Tale
immobile, entro la data di pagamento della seconda rata prevista dal contratto di cessione di
Vailog S.r.l. a Parval S.r.1, sard oggette di contratto di compravendita tra Realty e Vailog
S.p.A., con contestuale accollo del mutuo ipotecario da parte dell’acquirente Realty;

« abbiamo esaminato, in linea con le procedure previste per ’esame delle informazioni
prospettiche dall Tnernational Standard on Assurance kEngagements (ISAE} 3400 "The
examination of Prospective Financial Information”, emesso dall’ International Federation
of Accountants (IFAC), i dati previsionali post-fusione, nonché le ipotesi e gli elementi posti
alla base della formulazione di tali dati, contenuti nel Piano economice-finanziario post-
fusione, ivi incluse le indicazioni delle risorse finanziarie previste per il soddisfacimento
delle obbligazioni della societa risultante dalla fusione. Tale Piano prevede un’ipotesi di
raggiungimento di una percentuale di partecipazione di INDI in Realty pari al al $0%,
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nonché un “worst case” con una partecipazione di INDI in Realty del 90% & utia - - -
contrazione del 17% circa dei flussi di cassa derivanti dalle cessioni, dovuta al
peggioramento del contesto di mercato rispetto alla situazione attuale; tale scenario inoltre
prevede risparmi nei costi per contingencies e la ridefinizione delle tempistiche degli
investimenti connessi al business nel settore delle energie rinnovabili, sostanzialmente
ritardando di due anni gli investimenti per progetti nel settore energia che ad oggi non
risultano impegnati. Abbiamo peraltro verificato che in relazione all’esito del’OPA, ia
percentuale di partecipazione di INDI in Realty e conseguentemente il livetlo di
indebitamento di Realty ¢ significativamente inferiore a quella utilizzata perla
predisposizione del Piano economico-finanziario post- fusione, Tutto cid, ferme restando le
incertezze ed i limiti connessi ad ogni tipo di valutazione previsionale e tenendo conto che il
Piano economico - finanziario & basato anche su assunzioni ipotetiche reative ad eventi
futuri ed azioni degli organi amministrativi che non necessariamente si verificheranno;

» abbiamo discusso con PWC il contenuto della relazione emessa dalla stessa ai sensi dell’art,
2501-bis, quinte comma, Codice Civile, al fine di ottenere informazioni sul lavoro svolto in
refazione afl’incarico ricevuto ai sensi dell’art. 2501-bis, quinfo comma, Codice Civile e sui
risultati ottenuti;

» abbjamo oftenuto attestazione che, per quanto a conoscenza dei rappresentanti legali di
Realty e INDI alla data della presente relazione, non sono maturate circostanze modificative
delle ipotesi ¢ degli elementi utilizzati per la predisposizione dei dati ¢ delle informazioni
contenute nel Piano economico-finanziario e della documentazione a supporto dello stesso;

* abbiamo discusso con gli amuministratori e i consulenti immobiliari di Realty le modalit3, le
procedure e i tempi prospettati per la riqualificazione della destinazione d’uso dell’asset
immobiliare di Magenta - Boffalora il cui iter delibetativo ¢d autorizzativo & tuttora in
corso con le amministrazioni locali deputate per legge a decisioni in merito.

Commenti sull’adeguatezza dei metodi utilizzati e sulla validita delle stime
prodotte dai Censigli di Amministrazione

Con riferimento al presente incarico, si sottolinea che il procedimento decisionale seguito dai
Consigli di Amministrazione di Realty e INDI ha avuto quale scopo principate la stima dei
valori economici delle societa interessate, calcolati attraverso I"applicazione di criteri uniformi
e finalizzati alla determinazione dei rapporti di cambio. Nelie valutazioni di operazioni di
fusione, infatti, la finalita ultima non & tanlo la determinazione dei valori assoluti del capitale
economico delle societd interessate, quanto piuttosto I’individuazione di valori confrontabili in
sede di determinazione del rapporto di cambio, Per tale ragione, le valutazioni per operazioni di
fusione hanno significato unicamente nel loro profilo relativo e non possono essere assunte,
particolarmente nell’attuale contesto di mercato, quali stime del valore assoluto delle societd
interessate per operazioni diverse dalla fusione per la quale sono state eseguite e pertanto non
sono utilizzabili per finalitd diverse.
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circostanze del caso di specie, sono le seguenti:

* imetodi adottati sono comunemente accettati ed utilizzati dalla prassi professionale e di
mercato, sia a livello nazionale che internazionale, e sono condivisi dalla teoria finanziaria
ed aziendalistica nell’ambito delle valutazioni di societd con caratteristiche assimilabili a
quelle 1 oggetto;

e imetodi utilizzati sono stati individuati nel rispetto di un principio generale di omogeneita
ed applicati con modalitd coerenti tra le due societd; gli Amministratori hanno operato con
la finalita dii esprimere valori confrontabili ai fini della determinazione del rapporto di
cambio;

* atale riguardo, la scelta di escludere PPutilizzo del metodo delle quotazioni di borsa appare
ragionevole anche in relazione agli esigui volumi giornalieri di Realty e Reno de Medici che
rendono non sufficientemente significativi i corsi di borsa, specie in un contesto di mercato
che risulta caratterizzato da elevati livelli di incertezza e da fenomeni di forte turbolenza;

* imetodi sono stati applicati con riferimento alle due societd considerate distintamente ed in
ipotesi di autonomia, ossia preseindendo da effetti potenzialmente derivabili dall’operazione
di fusione;

+ il metodo SOP utilizzato in primo grado per a stima di Realty ed INDI implica la necessita,
ai fini metodologici, di valutare I relative attivitd e passivitd di secondo grade, per le quali
’adozione di metodologie differenziate risulta condivisibile in relazione all’ obiettivo di
trattare le caratteristiche distintive delle varic componenti sottostanti, le prospettate
modalita di valorizzazione ed i relativi profili di rischio;

* la valutazionc delle partecipazioni di minoranza detenmte da INDI & stata condotta
principalmente sulla base di metodi empirici finalizzati alla stima dei valori di netto realizzo
degli attivi, mentre non sono stati utilizzati metodi basati sull’attualizzazione dei flussi di
risultato futuri (dividendi, utili) netla prospettiva del valore d’uso; tale scelta appare
ragionevole in quanto coerente con le previste modalita di gestione del portafoglio in
oggetto, ¢ rispondente al principio di omogeneita dei metodi di valutazione;

* e metodologic di valutazione di secondo livello utilizzate nell’ambito di applicazione del
SOP appaiono ragionevoli in relazione alla tipologia di assefs, rappresentati principalmente
da partecipazioni di minoranza in societd non quotate ovvero in assefs immobiliari, ed in
alcuni casi, alla limitata disponibilita informativa.
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8  Limiti specifici incontrati nell’espletamento del presente incarico

Nellespletamento deli"incarico abbiamo rilevato le seguenti difficolta connaturate al processo
di valutazione effettuato dai Consigli di Amministrazione. In particolare:

* i Consigli di Amministrazione, con ausilio dei Consulenti, hanno ritenuto di adottare, ai
fini detla determinazione del rapporto di cambio, metodologie di tipo analitico ed empirico.
L applicazione di tali metodologie ha richiesto, in alcuni casi, 1’utilizzo di dati sconomico-
finanziari prospettici che sono per loro natura aleatori, soggetti a significativi cambiamenti
di scenario e sensibili a variazioni del quadro macroeconomico;

¢ il limitato volume di scambi dei titoli Realty Vailog e Reno de Medici ha escluso Putilizzo
del metodo delle quotazioni di borsa. Le quotazioni di borsa rappresentano valori espressi
nell’ambito di transazioni continuative in un contesto regolamentato, ma sono soggette a
fluttuazioni, anche significative, correlate all’andamento generale dei mercati finanziari;
Putilizzo di periodi di rilevazione estesi ¢ il calcole di quotazioni medie su base storica
possono consentire di attenuare, ma non di eliminare, gli effetti connessi all’impatto delia
volatilita congiunturale rispetto alla significativita dei prezzi rilevati. Nel caso di specie la
circostanza di cui sopra assume particolare rilevanza in quanto il contesto di mercato pin
recente risulta caratterizzato da elevati tivelli di incertezza ¢ da fenomeni di forte turbolenza
ed inoltre i titoli in esame presentano esigui volumni giornalieri rendendo non
sufficientemente significativi i corsi di borsa;

* i Consigli di Amministrazione hanno ritenuto di individuare le risorse finanziarie previste
per il soddisfacimento delle obbligazioni della societa risultante dalla fusione sulla base del
Piano economico-finanziario della societa sultante dalla fusione, Tale Piano evidenzia
attesa di una generazione di flussi di cassa sufficienti al finanziamento della gestione
operativa, nonché alla remunerazione e rimborso del capitale di debito, ferme restando le
incertezze ed 1 limiti connessi ad ogni tipo di valutazione previsionale. Tali incertezze, nel
caso in esame, riguardano principaimente la liquidabilita degli assets immobiliari, che
dipendono dall’andamento del mercato immobiliare, caratterizzato da una generale ciclicita
e da un’attuale elevata volatilita, ¢ delle partecipazioni oggetto di cessione, nonché, per
guanto concerne la Proprictd Magenta Boffalora, I’ottenimento delle autorizzazioni
necessarie per la riqualificazione urbanistica con tempistiche coerenti con quelic di realizzo
dell’ asset;

+ come indicato dai Consigli di Amministrazione ¢ dai Consulenti, Papproccio valutativo
utilizzato ha, di fatto, implicato la mancata valorizzazione dei progetti di sviluppo di INDI
nel settore delle energie rinnovabili, in quanto ancora in fase progettuale e che tuttavia
possono rappresentare una potenziale opzione di creazione di valore per INDI.
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presente relazione,
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Conclusioni

. S
Suila base della documentazione esaminata ¢ delle procedure sopra indicate e tenuto conto della ™

natura ¢ portata del nostro favoro e dei limiti specifici incontrati nell’espletamento del presente
incarico, come illustrati nella presente relazione, riteniamo che i metodi di valutazione adottati
dai Consigli di Amministrazione di Realty e di INDI siano adeguati, in quanto nella circostanza
ragionevoli e non arbitrari, ¢ che gli stessi siano stati cotrettamente applicati al fine della
determinazione del rapporto di cambio delle azioni contenuto nel progetto di fusione.

Inoitre, sulla base dell’esame della documentazione a supporto delle ipotesi ¢ degli elementi
utilizzati nella formulazione dei dati previsionali contenuti ne! Piano economico-finanziario
della societa risultante dalla fusione e tenuto conto della refazione predisposta da PWC ai sensi
dell’art. 2501-bis, quinto comma, Codice Civile, non siamo venuti a conoscenza di fatti tali da
farci ritencre, alla data odierna, che tali ipotesi ed elementi non forniscano una base ragionevole
per la predisposizione dei suddetti dati previsionali,

In considerazione di quanto sopra, ai sensi dell’art. 2501~bis, quarto comma, Codice Civile,
non siamo venuti a conoscenza di fatti tali da farci ritenere che, alla data odierna, le indicazioni
contenute nel progetto di fusione relativamente alle risorse finanziarie previste per il
soddisfacimento delle obbligazioni della societa risultante dalla fusione non siano ragionevoli.

Tutto cid assumendo il verificarsi delle assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed azioni
degli organi amministrativi come descritte nelle note di corredo al Piano medesimo.

Vatuttavia evidenziato che, a causa dell’aleatorieta connessa alla realizzazione di qualsiasi
evento futuro, sia per quante concerne il concretizzarsi dell’accadimento, sia per quanto
riguarda la misura e la tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fia | valori
consuntivi e i valori preventivati nel Piano economico-finanziario potrebbero essere
significativi. Cid anche qualora ghi eventi previsti nell’ambito delle assunzioni ipotetiche
descritte nelle note di corredo al Piano si manifestasserc.

Milano, 22 dicembre 2009

KPMG S.p.A.

Wy, @

Paoclo Colciago
Socio v

—
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1.1 Premessa

La presente Situazione patrimoniale, redatta ai sensi dell'articolo 25601-guater del Codice Civile, &
stata predisposta nel'ambito delloperazione di integrazione tra la Realty Vailog S.p.A. e Industria e
Innovazione S.p.A. che prevede la fusione mediante incorporazione, previa offerta pubblica di
acquisto volontaria totalitaria promossa da Industria e Innovazione S.p.A. su tutte le azioni ordinarie di
Realty Vailog S.p.A. in circolazione,
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1.2 Organi Sociali

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Giuseppe Garofano Presidente

Vaterio Fiorentino Amministratore Delegato

Paola Piovesana Amministratore esecutivo

Giulio Antonelio Amministratore non esecutivo

Amedeo Brunelio 11 Amministratore indipendente

Angelo Miglietta Amministratore indipendente

Vincenzo Nicastro 17 Amministratore indipendente

Carlo Peretti © ¢ Amministratore indipendente .
GOLLEGIO SINDACALE

Carlo Tavormina Presidente

Fabrizio Colombo Sindaco effettivo \\\\)
Laura Guazzoni Sindaco effeitivo

Antonio Liberato Tuscano Sindaco supplente

Myrta de' Mozzi Sindaco supplente

SOCIETA' DI REVISIONE
PricewaterhouseCoopers S.p.A.
Via Monie Rosa, 91

20149 MILANO

% membr del Comitato per la Remunerazione ed i Piani di stock oplions

™) embri det Comitato per § Controllo Interno

-
\\/f)ﬁ,/\:



Realty Varfbg‘SpA

1.3 Societa operative del gruppo Realty Vailog al
30 giugno 2009

100%

{1) §i tralta. di partecipazioni In-allre imprese che.sono state incluse nel
presenie prospetto vistalotoro filavanza )

(2} Partecipazione in sccietd collepata

(3) Partecipazione a centrollo congiunta

(4) Partecipazoni in corsodi dismissione

i00%
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1.4 Azionisti

Di sequito fa situazione concernente Pazionariato di Realty Vailog S.p.A. {
“Societa” o “Capogruppo”)™.

47,00%

24,65%

15,55%
10,561%

2,28%

Mercato Industria e EFugenio Fabrizio Fabio Bonati
Innovazione S.p.A. Piovesana Bertola

ity
2 Al 30 giugno 2009 z
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2. SITUAZIONE PATRIMONIALE DI
REALTY VAILOG S.p.A.



Realty Vailog S.p.A.

2.1 Prospetti contabili

STATO PATRIMONIALE

{dali in Euro) Note 30.06.2009 31.12.2008
ATTIVITA
Attivitd non correnti
Immobilizzazioni materiali a 11.136 12.224
Investimenti immobiliar - -
Awiamento - -
Atre Immobilizzazioni immateriali b 19.614 21917 L
Partecipazioni in controllate valutate can il metodo dei coslo c 30.350.867 61.113.675
Credili inanzari verso socieid controliate . -
Imposte anticipate d,s 150.134 47.738
Strumentt derivali - - (
Partecipazioni in aitre imprese e 20.879.438 13.112.177
Crediti commerciali - - \/
Altri crediti f 3.675.780 3.071.878
Ativita non correntt destinate alla dismissione - -
Totale attivith non correnti 55.087.068 77.379.609
Attivita correnti
Rimanenze - -
Crediti commerciali g 259372 2.951.079
Crediti finanzgari verso societa controllate m 14.325.150 13.871.580
Altri crediti

- verso imprese condroliate 579.292 3.844.923

-verso altd §58.081 1.178.453
Strumentt derivati - -
Altivita finanzare disponibili per la vendita - -
Attivitd finandarie con fair value ritevalo a conto economico - -
Disponibitita liquide m 37544 13.053.751
Totale atfivita correnti 16.159.449 34,899,785
Altivita destinate alla dismissione c 30.855.493 -

TOTALE ATTIVO

102.102.010 112.279.404

i



Realty Vailog S.p.A.

(dati in.Euro) Note 30.06.2009 31.12,2008
PASSNITA’ E PATRIMONIO NETTO
Patrimonio netto )
Capitale sociale - interamenie versato 80.885.007 80.865.007
Riserva' sowapprezzo 11.165.511 11.165.514
Riserva legale 298.316 208316
Altre riserve {11.500.238) (11.500.238)
Utili {perdite) portati a nuovo 4.319.090 5.196.095
Utile (perdita} di periodo {951.341) {871.006)
Patrimenio nefto i 84,196,345 85.147.685
Passivitd non correnti
Debiti verso banche e aliri finanziatori - -
Strumenti derivati - -
Debiti commerciali - -
Altri debiti - -
imposte differite - -
Fondo TFR i 18.685 9.919
Fondi rischi e oneri a lungo - -
Passhita direftamente attribuibiii ad attivita non correnti i R
destinale alla dismissione
Totale passivita non correnti 18.685 9,819
Passivitd eorrenti
Debiti verso banche e altri finanzatori:
- verso banche m 9.442.255 16.323.516
- versc imprese controllate m 7.093.339 9.261.485
Strumenti derivati - -
Debiti commerciati
- verso pari correlate k - 16.000
-verso altri 566.346 232.001
Altri debili:
~-verso imprese controllate | 102.737 £92.239
-verso parti correiate | - 65.704
- altri debiy ] 6582.303 636.855
Imposte correnti - o
Totale passivita correnti 17.886.980 27.121.800
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA 102.102.010 112.279,404
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CONTO ECONOMICO

Rl
Ricavi di vendita - i
Altri ricavi:
-daimprese controliate n 12.500 12.500
- ricavi diversi n 38.024
Variazione delle rimanenze di prodott finiti -
Costi per senia
-verso parti correlate (1.833) {45.000)
- verso societd del Gruppo o - -
-verso allr o (340.528) (300.385)
Costo del personale
- verso parti correlate - {164.367)
~ compensi amministratori (320.201) (308.192)
- personale dipendente e altri costi del personafe (320.973) {188.901)
Altri costi operativi:
-verso parti correlate - -
-verso allri (14.249) (50.956)
Proventi {oneri) afipici - -
Margine Operativo Lordo (EBITDA) {947.261) {1.043.488}
Ammortamenti (3.717) (1.711)
Rivalulazioni {Svalutazioni) {34.000) -
Risultato Operativo (EBIT) {984.978) {1.045.199)
Proventi (Cnen) finanziari nefti:
- imprese controllate r (881) 486.765
- aliri r (251.423) (417 825)
Proventi da partecipazioni - -
Altri proventi (oneri) - -
Imposte s 285941 273.756
Utile {perdita) dell'esercizio {951.341) {702.303)
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RENDICONTO FINANZIARIO

REN_[_)%CONTO ﬁb{A!\IZEARIO Note 01.01.2009 01.01.2008
(dati in Euro migliaia) 30.06.2009 31.12.2008
Ulile/(perdita) di periedo (95%) (871)
_Ammortament 4 1
Svalutaziont - -
Oneri {proventi} finanzari netl
- da Imprese controllate 4 (1) 934
- altd ¢ {251) (952)
Variazone credili versa clienli 2692 {2.851)
Variadone nela delle rimanenze - -
Variazdone debiti commerciali;
- verso parii correlate k {10} 2}
-verso altri k 334 59
Variazione altre attivita
- verso imprese controflate 3.268 {1.758)
- verse altri 220 (578)
Variazione altri debiti:
-verso imprese confroltate I {490) 423
- verso parti coreelale I (66} {347)
- verso allr I {47) (523)
Variazone aitd fondi e imposte anticipale ¢ differite d,j {94} 120
Gross cash flow 4.606 {6.435}
Liquidazione di interessi nel periodo (82} (671)
Cash flow da attivita operativa [A) 4.524 {7.106)
Imestimenti (7.768) (3.932)
Disinvestiment; - 2.850
Cash flow da attivita di investimento [B} (7.768) {1.082)
Variazione netla altivia e passivith finanzianie verso Imprese controllale (2.621}) 19.565
Variazione nella ativita e passivita Snanzarie verso parti correlate - “
Variazione nella atiivila e passivita finanzianie verso alld {7.152) 1.160
Cash flow da aumenti di capilaie al netto ¢i oner accessor -~ {1086)
Cash ftow da attivita di finanziamento [C] {8773 20820
Variazione delfle disponibilita liquide net periodo [A+B+C) {13.017) 12,432
Disponibilita liquide alfinizio deil'esercizio 13.064 6§22
Disponibilita Hauide a fine perlodo 37 13.054
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

/s

{dati in Euro migliaia)

Note

01.01.2008
30.06.2009

07.07.2008"
30.06.2008% |

ttite {perdita) def periodo (a)

{951}

Parta efficace degli utifif(perdite) sugli strumenti di copertura
di flussi finanzdari ("cash flow hedge”)
WHili {perdite) derivanti dalla conversione di poste di bilancio
in valuta straniera

Altre variazoni

Effetle fiscale

Totale Altri utili {perdite), al netto dell'effetto flscale (b}

Totate Altri utile/{perdita) complessiva (a)+(b)

(851)

(702) |

)
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MOVIMENTAZIONE DEL PATRIMONIO NETTO

Maovimentazione del Patrimenio Notto Capltale Riserva Riserva Altre Risultati Risuitato Yotale
(dali in Euro migliaia} soyrappre- legale riserve poriatia | d'esercizio | Patrimonio
220 nuove Netto
Paltrimoenio netto al 31.12.2007 T5.637 7.689 - {2.661) {478} 5.986 86.124
Aumaento di capilale 5.228 3486 - {8.819) - - {105)
Dividendi distribuitf - - - - - -
Gambiamenio princlpl contablt - - - - - - -
Alro Variaziont - - - - - -
Dastinaziens fisullato - - 298 5.688 {5.966) -
Utile {perdita) di periode - - - - 871} @71)
Fatdimonio netto al 31.12.2008 80.965 11.168 2908 {it.500) 5,190 (871} 85,148
Aumenio ¢ capilale - - - -
Bividendi distribuiti - - . - - -
Cambiamento principi contabiti - - - - - -
Allre Vanigzioni - - - “ -
Deslinazioneg risullalo - - {871 871 -
Utile (perdita) ¢ periode complessive - - - - - (951} (@51}
Patrimonio netto at 20.06.2009 80.885 11.168 288 {11.6900) 4315 {951) 84.197

Per i commenti sulle singole voci si rimanda alla nota

infegrativa alla Situazione Patrimoniale."

“i. Patrimonio netto” del paragrafo “2.2 Nota
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PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE

NG

o B
Si riportano di seguito i principi contabili ed | criteri di valutazione che sono statli utiliz‘z‘ah\)ga
redazione della Situazione Patrimoniale al 30 giugne 2009, \iL -

Secondo quanto previsto dallart. 4, comma 1, del DLgs n.38 del 28 febbraic 2005, la presente
Situazione Patrimoniaie & redatta secondo gli IFRS emanati dall'infernational Accounting Standards
Board e omologati dalfUnione Europea in vigore al 30 giugno 2009. Tah principi IFRS includono
anche tutti i Principi Contabili Internazicnali rivisti (denominati "IAS") e tutte le interpretazioni
dellInternational Financial Reporting Interpretation Committee (*IFRIC"), in precedenza denominate
Standing Interpretations Committee ("SIC™). e

La presente Situszione Patrimoniale & stata redatta in conformita allo JAS 34 "Rilanci Intermedi"
adottato dall'Unione Europea.

La presente Situazione Patrimoniale risulta comunque conforme al dettato degli articoli 2423 e
seguenti del Codice Civile, come risulta dalla presente Nota Integrativa, redatta ai sensi dell'articolo
2427 del Codice Civile, che costituisce, ai sensi e per gl effetti del citato articolo 2423, parte
integrante della presente Situazione Patrimoniale. Gl importi dello Stato Patrimoniale e del Conto
Economico sono espressi in “unita di Euro”, mentre quelli det Rendiconto Finanziario, del prospetto
delle variazioni delle voci de} Patrimonio Netto e quelli inseriti nella Nota integrativa sono espressi in
“migliaia di Euro”, salvo diversa indicazione. Per quanto concerne le modalita utilizzate per convertire i
dati contabili espressi in “centesimi di Euro” in “unita di Euro”, si & proceduto alla conversione di tutti
gli importi dello Stato Patrimoniale e del Conte Economico arrotondando all'unita di Eure inferiore nel
caso in cui i centesimi di Euro fossero inferiori a 50 e a guello superiore nel caso in cui i centesimi di
Furo fossearo pari a 50 o superiori.

Schemi di bifancio adottati

In ottemperanza a quanto disposto dalla delibera Consob n.16518 del 27 tuglio 2008, si riportano qui
di sequito te indicazioni circa gli schemi di bilancio adottati rispetto a quelli indicati nello IAS 1 per il
conto ecenomico e lo stato patrimoniale, per it prospetto delle variazioni di patrimonio netto noncheé il
metodo utilizzato per rappresentare i flussi finanziari nel prospetto di rendiconto finanziario rispetto a
quelli indicati nello IAS 7.

Nello schema di conto econamico si & deciso di presentare umanalisi dei costi utilizzando una
classificazione basata sulia natura degli stessi; mentre nello schema di stato patrimoniale si & deciso
iy

A
s f

di rappresentare come classificazioni distinte le attivita correnti e non correntl, e le passivita correnti e

non correnti, secondo quanto previsto dallo J1AS 1. Le variazioni di patrimonio netto avvenute nel

14
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periodo sono rappresentate attraverse un prospetio a colonne che riconcilia i saldi di apertura e di
chiusura di ciascuna vece del patrimonio netto. Il prospetto di rendiconto finanziario rappresenta i
flussi finanziari classificandoli tra attivita operativa, di investimento e finanziaria. In particolare | flussi
finanziari derivanti dail’attivita operativa sono rappresentati, come previsto dallo 1AS 7, utilizzando il
_‘metodo indiretto, per mezzo del quale Putile o la perdita del periodo sono retfificati dagli effetti delle
operazioni di natura non monetaria, da qualsiasi differimento o accantonamento di precedenti o futuri
‘incassi o pagamenti operativi, e da elementi di ricavi o costi connessi con i flussi finanziari derivanti
dalPattivita di investimento o finanziaria.
Si segnala, infine, che, in ottemperanza alla suddetta delibera, negl schemi di stato patrimoniale,
conto economico e rendiconto finanziario sono state evidenziate in apposite sottovoci, qualora di
impaorto significativo, gli ammontari delle posizioni o transizieni con parti correlate e | componenti di
reddito {positivi efo negativi) derivanti da eventi od operazioni il cui accadimento risulta non ricorrente,
ovvero da quelle operazioni o fatti che non si ripetono frequentemente nel consueto svolgimento
deil'attivita,

Immaobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo storico di acquisto, di produzione o di conferimento,
comprensivo degli oneri accesseri di dirella imputazione, necessari a rendere le immobilizzazioni
disponibili alluso, al nelto dei relativi fondi ammortamento e delie eventuall perdite di valore

accumulate.

b costi di manutenzione e riparazione sono stati imputafi al conto economico dell’'esercizio nel quale
vengono sostenuti qualora di natura ordinaria, ovvero capitalizzati se incrementativi def valore o della

durata economica dei cespite.

Gii ammortamenti sono calcolati sulla base di aliquote ritenute idonee a ripartire il valore delie
Immobilizzazioni fungo la rispettiva vita utile intesa come stima del periodo in cui Pattivith sara
ulilizzata dal'impresa. Non sono oggetto di ammortamento | terreni, anche se acquistati

cengiuntamente al fabbricato.

Le aliquote di ammortamento applicate sono evidenziate di seguito:

- mobili e arredi per ufficio, 12%;
- macchine eletironiche per ufficio e apparecchi mobili, 20%.

Altre attivita immateriali

Le aitre attivita immateriali acquistate o prodotte internamente sono iscritte nell'attivo, secondo quanto
disposto dallo IAS 38 - Attivitd immateriali, quando & probabile che 'uso dell'attivitd generera benefici
economici futuri e quande i costo dell'attivita pud essere determinato in modo attendibile. Tali attivita
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sistematicamente lungo la loro vita utite stimata.

Le aliquote di ammortamento applicate sono evidenziate di seguito:

- licenze software, 20%.

Gli oneri accessori per le operazioni di aumento di capitale sono esposti nel patrimonio netts
riduzione di una riserva di patrimonio netto al netto dell'effetto fiscale differito. Gli oneri accessori per
le operazioni di finanziamento sono classificati nel passivo di stato palrimoniale a riduzione del
finanziamento concesso secondo quanto indicato nel paragrafo “Debiti verso banche e altrl

finanziatori’.

Partecipazioni

La partecipazioni in imprese controllate sono contabilizzate con il metodo del costo, secondo quanto
previsto dal principio contabile internazionale IAS 27. 1l costo iniziale viene determinato come la
somma complessiva dei fair vajue, alla data dello scambio, deffe aitivita cedute, delle passivitd
sostenute o assunte e degii strumenti rappresentativi di capitale emessi dall'entita acquirente, in
cambio del controllo delentita acquisita e, inoltre, di tulti i costi direttamente attribuibili

alfacquisizione.

Qualora esista un'indicazione che la partecipazione possa aver subiio una riduzione di valore, ne
viene stimato il valore recuperabite al fine di determinare l'eventuale perdita da iscrivere net conto

SCONOMICo.

Qualora venganc meno | motivi delle svalutazioni effettuate precedentemeante la partecipazione e
rvalutata e la rettifica & imputata a conto economico al minore tra il valore recuperabile ed i

precedente valore diiscrizione in bilanclo.

Le partecipazioni in imprese diverse da quelle controllate sono classificate, al momento dellacqguisto,
tra le “Partecipazieni in altre imprese”. Sono valutate al fair value oppure al costo in caso di
partecipazioni non quotate e di partecipazioni per le quali #f fair vaiue non & attendibile e non &
determinabile, retiificato per perdite di valore secondo quanto disposto dallo 1AS 39.

Crediti comimerciali e altri crediti

| crediti commerciali e gli aitri crediti sono iscritti al costo rappresentato dal fair value iniziale del
corrispettivo dato in cambio. Il valore di iscrizione iniziale & successivamente rettificato per tenere
conto delle eventuali svalutazioni. Per quanto riguarda i crediti e gli aliri crediti non correnli viene

utilizzato it metodo del costo ammorlizzato per ta loro misurazione successiva.
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Disponibilita liguide

La voce include le disponibilita monetarie ad i depositi bancari, quote di fondi di liquidita e altri titoli ad
elevata negoziabilith che possono essere convertit] in cassa prontamente e che sono soggettt ad un
rischia di variazione di valore non significativo.

Fondi per rischi e oneri

La societa rileva fondi rischi ed oneri in presenza di un'obbligazione, legale o implicita, derivante da un
evento passato, per cui & probabile che ladempimento dell'obbligazione sia cneroso e 'ammontare
dellobbligazione si possa stimare in maniera attendibile. Gli accantonamenti sono iscritti al valore
rappresentalivo della migliore stima dellammontare che la Sociela razjonalmente pagherebbe per
estinguere l'obbligazione ovvero per trasferirla a terzi alla data di chiusura del periodo.

Le variazioni di stima sono riflesse nel conto economico del periodo in cui la variazione & avvenuta,

- Debiti verso banche ed altri finanziatori

La voce include le passivita finanziarie costituite da debiti verso banche e debiti verso alti finanziatori,
ivi inclusi i debiti derivanti da contratti di focazione finanziaria. | debiti verso banche ed altri finanziatori
sono iscritt al netto di tutti gli eventuali coslti di transazione sostenuti in refazione all'acquisizione dei
finanziamenti stessi e vengono valutati utilizzando it metodo del costo ammortizzato (amortized cost).

Debiti verso fornitori e altri debfti

La voce include i debiti commerciali e altre passivity, ad esclusione delle passivita finanziarie

- comprese nella voce debiti verso banche e altri finanziatori, Tali passivita vengono valutate utilizzando

# metodo del costo, Per quanto riguarda i debiti commerciali & le altre passivita non correnti viene
utifizzato it metodo del costo ammortizzato (amortized cost).

Ricavi e costi

I ricavi derivanti da vendita di beni e servizi sono valutati al fair value del corrispetiivo ricevuto o
speltante. | costi sono riconosciuti quando relativi a beni e servizi venduti o consumati nelf'esercizio

mentre nel caso di utilita pluriennaie la ripartizione dei costi avviene su base sistematica.

Stock Options

I costi per it personale includono, coerentemente alla natura sostanziale di retribuzione che
assumono, fe stock option assegnate ai dirigenti. H costo & determinato con riferimento al fair value del
diritto assegnato al dirigente alla data di chiusura del bilancio ed & oggetto di adeguamento ad ogni
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chiusura di bilancio; la quota di competenza del periodo & determinata pro rata temporis lungo i
periodo a cui & riferita lincentivazione {cd. vesting perod). 1| fair value delle stock cption, determinato
con il supporto di un attuario esterno, é rappresentato dal valore delfopzione determinato applicando
adeguate tecniche di valutazione che tengone conto delle condizieni di esercizio del diritto, del valore
corrente dell'azione, della volatilita attesa e del tasso di interesse privo di rischio. Il fair velue delle
stock option & rilevato alla voce "Costo del lavoro” in contropartita alfta voce altri debiti.

Interessi e oneri finanziari

Gli interessi e gli oneri finanziari sono rilevati su base temporale utilizzando il criterio dellinteresse
effattivo.

Imposte
Le imposte correnti sul reddito sono calcolate sulla base della stima del reddito imponibile di

pertinenza defl'esercizio. 1l debito previsto, al netto dei refativi acconti versati e ritenute subite, &
rilevato a livello patrimoniale nella voce "Imposte corrent”. | debiti ed i crediti tributari per imposte

correnti sono rilevati applicando le aliquote e la normativa fiscale vigenti alla data di chiusy, G

bilancic.

il
La contabilizzazione delle imposte anticipate e delle imposte differite rifiette le differenze t Mt

esistenti tra il valore contabile athribuito ad una attivita ¢ ad una passivita ed i corrispoﬁ;jgn\h
riconosciuti ai fini fiscali. N7

La voce "lmposte differite’ accoglie le eventuali passivitd per imposte differite su differenze

temporanee Ja cui tassazione & rinviata ai futurt esercizi ai sensi delle vigenti leggi fiscali.

La voce “Imposte anticipate” accoglie le eventuali imposte che, pur essendo di compatenza di esercizi
futuri, sono riferibili alfesercizio in corso e sono contabilizzate qualora vi sia la probabilita di ottenere
in futuro imponibili fiscali di entita tale da poter assorbire it loro recupero.

La contropartita economica dello stanziamento per imposte differite o anticipate trova collocazione alia

voce “Imposte”,

Lo stanziamento di imposte anticipate sulle perdite fiscali maturate & iscritto se vi sia la probabilita di
oftenere in futuro imponibili fiscali di entita tale da poter assorbire le perdite riportabili.
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Uso di stime

La redazione del bilancic e delle relative note in applicazione dei Principt Contabili Internazionali
richiede Feffettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle atlivita e delle
passivita di bilancio e sull'informativa relativa ad attivita e passivitad potenziali alla data del bilancio. |
risultati a consuntivo potrebbero differive dalle stime effettuate che si basano su dati che riflettono lo
stato aftuale defle informazioni disponibili. Le stime sono ufilizzate per rilevare gli accantonamenti per
rischi su crediti, ammortamenti, svalutazioni di attivo, imposte, altri accantonamenti e fondi. Le stime e
le assunzioni sono riviste periodicamente e gl effetti di ogni variazione sono riflesse immediatamente
a conto ecohomico.

Principi contabili, emendament] ed interpretazionf applicati dai 1° gennaio 2009

I seguenti principi contabili, emendamenti e ed interpretazioni, rivisti anche a seguito del processo di
Improvement annuale 2008 condotto daflo IASB, sono stati applicati per la prima volta dalla Societa a
partire dal 1° gennaio 2009.

TUIAS A Versione rivista - Presentarzione del bilancio

- Emesso dallo IASB il 6 settembre 2007.
- E_ntrd‘g_iuée requisiti relativi alle informazioni da fornire circa il capitale di un'impresa e non produce
- “alcun effétlo dal punto di vista della valutazione o classificazione di tali poste.
;E(oibigce la presentazione delle componenti di reddito quali proventi ed oneri {definite “variazioni
.L;c}ehéra.te da transazioni con i non-soci') nel Prospetto delie variazioni di patrimonio netto,
richiedendone separata indicazione rispetto alle variazioni generate da transazioni con i soci. Tulte le
variazioni generate da transazioni generate con i non-soci devono essere evidenziate in un unico
prospetto separato che mostri 'andamento del periodo (prospetto degli utili e delle perdite complessivi
rilevati) oppure in due separati prospetti (conto economico e prospetto degli utili o perdite complessivi
rilevati). Tali variazioni devono essere evidenziate separatamente anche nel Prospetto della
Movimentazione del patrimonio netto,
Reaity Vailog ha applicato la versione rivista del principic a partire dal 1° gennaio 2009 in modo
retrospettiva, scegliendo di evidenziare tutte le variazioni generate da transazioni can | non-saci in due
prospetti di misurazione dellandamento del periodo, intitolali rispettivamente “Conto economico” e
“Conto economico complessivo”. La Societa ha conseguentemente maodificato la presentazione del
Prospetto della Movimentazione del patrimonic netto.

IAS 23 Versione rivista - Oneri finanziari

Emesso dallo IASB il 29 marzo 2007.
E' resa obbligatoria la capitalizzazione degli oneri finanziari sostenuti a fronte di attivity per cui
normalmente trascorre un periodo di tempo per rendere l'attivita pronte per Fuso o per la vendita

19



Realty Vailog S.p.A.

(definiti “quafifying assets™. Non sono stati rilevati effetti contabili nel 1° semestre 2009 in

conseguenza delladozione del principio.

IFRS 8 - Segmenti aperativi

Emesso dallo IASB nel mese di 30 novembre 2006.

In sostituzione dello 1AS 14 - Informativa di setiore. Il nuoveo principio contabile richiede alla societd di
basare linformativa di settore sugli elementi che il management utilizza per prendere le proprie
decisioni operative,

Richiede quindi radozione dei segmenti operativi riportati sulta reportistica interna che & regolarmente
rivista dal management al fine dellallocazione delle risorse ai diversi segmenti ed al fine delle analisi
di performance.

L'adozione del principio non produce alcun effetto dal punto di vista della valutazione delle poste
hitancio ma una eventuale riesposizione dellinformativa per settore e per area geografica.

IFRIC 15 — Accordi per la costruzione di immobili

Linterpretazione affrenta le seguenti problematiche:
- se Faccordo rientra nell'ambito di applicazione dello |1AS 11 o delfo 1AS 18;
- quando dovrebbero essere rilevatii ricavi derivanti dalla costruzione di immobili. /.,

La sua adozione nen ha comportato la rilevazione di significativi effetti contabili

- Emendamento alllFRS 2;

- Annual Improvement pubblicato nel maggio 2008;
- Emendamenio allo IAS 32 e allo 1AS 1;

- IFRIC 13;

- IFRIC 18;

- Emendamento allIFRS 1 e IAS 27.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora applicabili e non adottati in via
anticipata dafla Societa

IFRS 3 - Agaregazioni aziendali versione aqgiomata_e |1AS 27, Bilancio_consolidato e separato
versione aggiornata

Emesso dalio IASB nel mese di gennaio 2008
Principali modifiche apportate:
- eliminazione delfobbligo di valutare le singole attivitd e passivitd della controliata al fair value
in cgni acquisizione successiva, nel caso di acquisizione per grad di societa controllate;
- imputazione a conto economico di tutti | costi connessi allaggregazione aziendale;
- rilevazione alla data dell'acquisizions delle passivita per pagamenti sottoposti a condizione.
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Applicazione prospettica dagli esercizi che iniziano it 1 gennaio 2010.

IFRS & - Attivita non correnti destinate alla vendita e attivitd operative cessate

Se uwimpresa & impegnata in un piano di cessione che comporti la perdita del controflo su una
partecipata, tutte le attivith e passivitd della controllata devono essere riclassificate tra le attivita
deslinate alla vendita, anche se dopo la cessione I'impresa deterra ancora una quota partecipativa
minoritaria nella controliata.

Applicazione prospettica dal 1° gennaio 2010.

Inoltre In data 16 aprite 2009 lo JASB ha emesso un insieme di modifiche agli IFRS (“improvement”)
che riguardano in particolare '{FRS 2 - Pagamenti su base azioni, 'IFRS 5 - Attivita non correnti
disponibili per la vendita e attivith operative cessate, I''FRS 8 - Settori Operativi, lo 1AS 1 -
Presentazione del Bilancio, lo IAS 7 - Rendiconlo finanziario, 1AS 17 - Leasing, 1AS 36 - Riduzione di
valore delle Attivi'té, 1AS 38, Attivita Immateriali
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Note di commento ai risultati al 30 giugno 2009

a. IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Ammontano al 30 giugno 2009 ad Euro 11 migliaia (Euro 12 migliaia al 31 dicembre 2008) e sono
composti da mobili e arredi per ufficio, da macchine elettroniche per ufficio e apparecchi mobili
acquisiti nel corso dei due esercizi precedenti.

b, ALTRE IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIAL!

Ammontano al 30 giugno 2009 ad Euro 20 migliaia (Euro 22 mighaia al 31 dicembre 2008) e sono

composti unicamente da licenze software.

c. 1) PARTECIPAZIONI IN CONTROLLATE VALUTATE CON IL METODO DEL COSTO

Le partecipazioni in societa controllate detenute da Realty Vailog at 30 giugno 2009 ammontano a
Euro 30.351 migliaia (Euro 61.114 migliaia al 31 dicembre 2008) e risultano cosi dettagliate:

Denominazione valore di carico“f
% di -
{dati in Euro migliaia) - possesso 30.06.2009
Adriatica Turistica S.p.A. 100 “
REDIM Sl 100 4130
Vaitog S.r.), 100 28,221 26.129
Totale partecipazioni in controliate vahtate con il metodo del costo 30.351 61.114

Adriatica Turistica S.p.A.

La pariecipazione in Adriatica Turistica S.p.A. (di seguito anche "Adriatica Turistica”), al 30 giugno
2009, risulta riclassificata nelle Altivita destinate alla dismissione ai sensi defIFRS 5, in virtll degli
accordi di cessione descritli di seguito.

RED.IM S.r.l.

La controllata Redm. Sk (di seguito anche RED.JM.) é titolare di investiment immobilian, che,
valutati secondo i Principi Contabili internazionali, risultano pari a complessivi Euro 21,0 miliont,
costituiti da terreni a destinazione agricola e industriale e da fabbricati siti nel comune di Magenta {MF)
e di Boffalora Sopra Ticino (MI) per una superficie complessiva di circa 333.000 mq., evidenziando un
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plusvalore teorico rispetto al valori di carico civilistici di circa 5,0 milioni di Euro, al lordo deil'effetto
fiscale.

Vailog S.r.L

Vaiflog S.r.l. (di seguito anche "Vailog") & la societd capofila di un gruppo operante nel settore
immobiliare svolgendo Fattivita di acquisto, permuta, vendita, gestione per conto proprio e di terzi, di
beni immobili a desltinazione industriale e commerciale, Fattivita di promozione e valorizzazione
immobiliare e, seppure non in via principale, I'attivita di properfy management.

Alla data di riferimento della presente Siuazione Patrimoniale Vailog e le sue controllate sono
proprietarie di terreni per una superficie complessiva pari a circa 2 milioni di metri quadrati, che sono
stati iscritti nel bilancio consolidato di Really Vailog ad un valore pari complessivamente a circa Euro
58,0 milioni, 'evidenziando un plusvalore teorico rispetto ai valori di carico civilistici di circa Furo 23,7
milioni, al lordo delf effetto fiscale.

In data 28 settembre 2008 Realty Vailog ha sottoscritto un contratio preliminare per la vendita a Parval

Sl del 100% del capitale di Vailog ad un prezzo di Euro 25,1 milioni secondo i seguenii tempi e

modalita:

- Euro 2,5 milioni a titolo di caparra corrisposti contestualmente alla stipula del preliminare;

-~ ‘Euro 7,0 mifioni da corrispondersi in contanti al momento della sottoscrizione del contratto
definitivo con contestuale trasferimento della pariecipazione fissata per il 30 novembre 2009;

- Euro 8,6 milioni circa da corrispondersi in contanti it 30 marzo 2010; .

-~ Euro 6,0 mitioni circa da corrispondersi in contanti il 30 seftembre 2012 (credilo assistito da
Qaranzia bancaria a prima domanda).

Tenuto conto che la partecipazione in Vailog & iscritta al 30 giugno 2009 per circa Euro 31,2 milioni nel

bitancio consoiidato di Realty Vailog, 'operazione di cessione determinera — sempre con riferimento

alla medesima data e senza considerare leffetio fiscale, Veffetto dellaitualizzazione del crediti

finanziari verso acquirente e gli oneri accessori alla transazione - una minusvalenza di circa Euro 1,1

milioni dal punto di vista civilistico e circa Euro 6,1 milioni dal punto di vista consolidato.

La variazione del valore della partecipazione rispetto all'esercizio precedente (Furo 92 migliaia) &
dovuta alla valutazione delle Stock Options assegnate al personale dipendente della controliata Vailog
stessa, contabilizzate ad incremento della partecipazione cosl come previsto dallinterpretazione
dellTFRIC 11 allIFRS 2 “Operazioni con azioni proprie e del Gruppo”.

Si riporta qui di seguito la tabella contenente le informazioni sulle partecipazioni detenute, richieste
dalfart. 2427, comma 5, del Codice Civile:
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banominazione Seds legafe Attty Data Capitale [Paldimenio netio al Risultole valore di carico
chiusura sociale 3I6.06.2009 desercio al ocli
asercizlo {dat in Euro {daf in Evra 38.06.2009 |posseszol 19922000
sociale migliaia} migliaia) {dab in Euro
Fttano . .
RED.IMS.1L o Immobiliare 31 dicembre 50 3138 {G33) 100 4.130
VAa Durini, 18
. Assago (F1), Srada 3, " .
Vailog Srl, Palazmo 85 - Klanofiar lmrnobilizre 3t dicembre 50 0.442 663 00 26223

C. 2 ATTIVITA’ DESTINATE ALLA DISMISSIONE

Le atlivith destinate alla dismissione ammontanc a Eure 30.855 mighaia e si riferiscong
esclusivamente al valore della partecipazione in Adriatica Turistica, classificata nella voce "Altivita
destinate alla dismissione” sensi delltFRS & in funzione degli accordi di cessione qui di seguito
riportati.

Realty Vailog, i 22 juglio 2009 ha stipulato un accordo preliminare per la vendita def 100% det capitale
di Adriatica Turistica a Piovesana Holding S.p.A. (di seguito anche “Piovesana Holding™) al prezzo di
Euro 31.947 miglaia (cessione perfezionatasi | 30 settembre 20089) suddiviso secondo | seguenti
tempi e madalita:

- Euro 1.600 migliaia 2 titole di Anticipo Prezzo corrisposti contestualmente al perfeznorrameh&iﬂ o,

dell'’Accordo Preliminare stipulato il 22 luglio 2009;

giugno 2009 nei confronti di Adriatica Turistica, derivante da un contratto di conto corrente dl—

corrispondenza tra le parti;

- Eure 6.000 mighaia, garantiti da garanzia bancaria & prima richiesta rilasciata da primario istituto
bancario, che saranno versati i} 30 giugno 2012 e sui guali maturano interessi pari al 2% annuo.

Tenuto conto che il valore di carico consolidato delle attivita nette di pertinenza del Gruppo Adriatica
Turistica & iscritto al 30 giugno 2009 per circa Euro 29,5 milioni nel bilancio consolidato di Realty
Vailog, la cessione, ove fosse stata perfezionata in tale data, senza considerare Peffetto fiscale e gli
oneri accessori alla transazione, avrebbe determinato una plusvalenza consolidata pari a circa Euro
2.4 milioni.

Dal punto di vista del bilancio individuale della Scciets, 1a cessione permettera, al 30 settembre 2008,
la realizzazicne di una, plusvalenza di Euro 1,1 milioni, al lordo di oneri accessori alla cessione e di
effetti fiscali.

Ricordiamo che Adriatica Turistica, acguisita nel mese di dicembre 2008, & titolare, direttamente e
tramite le sue controllate, degli asset inerenti i porto turistico di Marina Punta Faro che gestisce in virtl .

di due concessiont con scadenza rispeitivamente nel 2029 & nel 2037.

Si riporta gui di seguito la tabella contenente le informazioni sulla partecipazione richieste dailart. :‘\ )}/i |
2427, comma 5, del Codice Givile:
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Deniopinazions Sede lgale Althitd Data Capitale  [Patiimonlo netta al Risullate valore db carico
chivsura sociale 30.66.2009 d'esarcizio at Fdi
aserclzlo {da% in Euro (dali in Euro 30.06.2003 | possesso 31.122009
sociale migliaia} mighaia) {tati in Euco
Adrizca Tudstica Cenegliano {Tv) o .
SpA Via M. Plovesana, 137 immobiliara 31 gicembre 6.450 9,324 - 100 39.813

d. IMPOSTE ANTICIPATE

Ammontano al 30 giugno 2009 a Euro 150 migliala (Euro 48 migliaia at 31 dicembre 2008) e soho
riconducibili alla rilevazione delle differenze tra i valori contabili e i valori fiscalmente riconosciuti delle
voci in bitancio. In particolare hanno crigine da costi riconosciuti fiscalmente solo al momento del
pagamento.

e. PARTECIPAZIONI IN ALTRE IMPRESE

Ammontano a Euro 20.879 migliaia (Euro 13.112 migliaia al 31 dicembre 2008). Il dettaglio &
rappresentato nello schema seguente:

Denominazione valore di garico
% di
{datiin Euro migliaia} poss0sS0 30.06.2009 31.12.2008
400 Fifth Avenue S.p.A. 16,9 19.547 12.025
Eurozone Capital S.A, 176 1.302 1.023
Efigestioni SGR S.p.A. in liquidazione 4.9 30 64
Totale partecipazioni in altre imprese valutate al costo 20,879 13.112

Really Vailog possiede il 19,9% della partecipazione in 400 Fifth Avenue Holding ( di seguito anche
“400 Fifth Avenue”) (% di partecipazione analoga al 31 dicembre 2008). Nel corso del mese di
febbraioc 2008 Realty Vailog ha partecipato pro-guota ad un aumento del capitale sociale per un
esborso finanziario pari a circa Euro 6,8 milioni attingendo alla liquidita disponibile. Contestuaimente &
stato convertita in capitale sociale il credito in essere verso la partecipata, pari a Euro 0,0 milioni
(iscritto nel Bifancio al 31 dicembre 2008 al valore attualizzato di Euro 0,7 milioni).

Nel corso del mese di febbraio 2009 Realty Vailog ha partecipato pro-quota ad un aumento di capitale
sociale di Eurozone Capital S.A. {di seguite anche "Eurozone™), unitamente ad un aumento del prestiti
partecipativi concessi dai soci per un esborso finanziario totale di Realty Vailog di circa Furo 1,1
raifioni (di cui Euro 0,3 milioni sotto forma di capitale sociale e Eure 0,8 milioni sotto forma di prestito
partecipativo).

Nel corso del mese di giugno 2009 F'Assemblea Straordinaria di EFIGESTIONI SGR S.p.A. ha
deliberato lo scioglimento e messa in liquidazione della societa,
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Realty Vailog ha ritenuto opportuneo svalutare ta partecipazione di Euro 35 migliaia, af fine di allineare

il vatare di carico a quello di presumibile realizzo.

f. ALTRI CREDITI (ATTIVITA’ NON CORRENT))

Ammontano a Euro 3.676 migliaia (Euro 3.072 migliaia al 31 dicembre 2008) e sono costituiti dai
finanziamenti & medio-lungo termine concessi da Realty Veitog a societd partecipate nallambito dello
sviluppo della loro attivita. 1l dettaglio & riportato di seguito:

(dati in Euro migliaa) 30.06.2009 31.12.2608

Finanziamento Eurozone 3.198 2.350

Caparra acquisto 44° piano 44 Fith Avenue 478 -
[

Finanziamento 400 Fifth Avenue - 712

Totale 3.678 3.072

Lincrementa del credito verso Eurozone si riferisce al versamento effettuato a febbraio 2009 a titolo di
prestito partecipativo, contestualimente all'incremento di capitale descritto al punto precedente.

Realty Vailog nel corso del mese di gennaio 2009 ha proceduto al versamento in escrow di USD 0,7
mitioni (pari al 30 giugno 2009 a Euro 0,5 milioni) a titolo di caparra per 'acquisto del 44° Piano del
Setai Building di New York, per un prezzo concordato in complessivi USD 13,5 miliont.
I'azzeramento del credito verso 400 Fifth Avenue & riconducibile alla conversione in capitale so

!

ia

ji¢]

o,

dello stesso, descritta al punto precedente.

9. CREDITI COMMERCIALI L

Ammontano a Euro 259 migliaia (Euro 2.951 migliaia al 31 dicembre 2008) e comprendoﬁ'b;‘ ‘, credite =, 7
residuo al 30 giugno 2009 verso gli acquirenti della Proprieta Cirié ceduta nel dicembre 2508{"—'-;@&'?/
ditferenza rispetio allesercizio precedente & riconducibile allincasso, avvenuto nel corso cel

semestre, alle date contrattualmente pattuite, di Euro 2.700 migliaia de! credito di cui sopra.

h. ALTRI CREDITI (ATTIVITA’ CORRENT!)

Ammontano complessivamente a Euro 1,537 migliaia (Eure 5.023 mighaia al 31 dicembre 2008) e
risultanc cosl dettagliati:
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{datll In Euro migfiaia) 30.06.2009 31.42.2008
Crediti verso imprese controfiate per Consolidate Fiscale 579 3.845
Credito IRES 547 838
Crediti IVA 381 323
Crediti Tribulari 7 .
Risconti attivi 23 4

Aitri credili verso imprese controllate : - -

Altrl creditt 0 14

Totale 1.537 5.623

| crediti verso imprese controllale per Consolidato Fiscale sono i crediti rivenienti dal trasferimento in
capo alla consolidante dei debiti per imposte correnti al 30 giugno 2009, a seguito deil'adesione al
regime del consolidato fiscale nazionale. Si rammenta, infatti, che nel corso del mese di giugho 2007,
Realty Vailog e le controlfate RED.IM, Adriatica Turistica e Adriatica Marina S.p.A., hanno aderito al
contratio di consolidato fiscale nazionale per i periodi di imposta relativi agli esercizi 2007, 2008 e
2009. Nel corso del mese di giugno 2008 hanno aderito al contratto di consolidato fiscale nazionale
anche fe socleta del Gruppo Vailog.

Il credito IRES ¢ riveniente dalla sommatoria dei debiti netti per IRES al 30 giugno 2009 delle societa
al cori'solid‘ato fiscale nazionale di Realty Vailog al netto degli acconti versali e degli altri crediti per
ritenute di acconto versate.

Un dettaglio dei creditifdebiti netti verso le societa del Gruppo esistenti a fronte del suddetlo contratto

_ &ripontato-alla nota S relativa alle imposte.

Tutli i crediti sono vantati nef confronti di societa ed enti nazionali e sono esigibili entro | dodici mesi.

i. PATRIMONIO NETTO

Il patrimonio netto al 30 giugno 2008 ammonta a Euro 84.197 migliaia, In diminuziong di Euro 951
migliaia rispetto al dato del 31 dicembre 2008 {Euro 85.148 migliaia). La variazione & attribuibile
esclusivaments alla perdita del petiodo.

Capitale sociale

Ammonta al 30 giugno 2009 a Euro 80.885 migliaia, Invariato rispetto al 31 dicambre 2008, Risulta
costituito da 24.732.480 azioni ordinarie prive di valore nominate.

Riserva da sovrapprezzo

Ammonta al 3¢ giugno 2009 a Euro 11.166 migliaia, invariata rispetto al 31 dicembre 2008.
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Riserva Legale

Ammonta a Euro 298 migliaia e si origina dalla destinazicne del risultato al 31 dicembre 2007.

Altre riserve

Al 30 giugno 2009 sono complessivamente negative per Euro 11.500 migliaia (invariate rispetto al 31
dicembre 2008).

La riserva negativa per Euro 11.500 migliaia risulta costituita da:

i) per Euro -3.412 alliscrizione di una riserva a fronte della valutazione al fair value della §
componente azionaria del prezzo pagato per Facquisizione di Vailog sopra richiamata;

i} per Euro -7.680 mighaia dalla riserva iscritta a fronte della valutazione al fair value della
componente azionaria del prezzo pagato per I'acquisizione di Adriatica Turistica, avvenuta nel
mese di dicemnbre 2006;

fii} per Euro -2.206 migliaia dalla riserva appostata a fronte degli oneri accessor alle operazioni di
aumento di capitale effettuate nel corso del precedente esercizio;

iv) per Euro 1.798 migliaia da una riserva riveniente dalla rilevazione delle attivitd e passivita
secondo i Principi Contabili Internazionali al 21 giugno 2006, data di perfezionamento delta
scissione parziale proporzionale di Reno De Medici 8.p.A, e di costituzione di Realty Vailog.

& proceduto ad analizzare se vi fossero degli indicatort-di impairment tati da giustificare id ggéc‘,__éi a!

assoggettare ad impairment test (effettuati con esito positivo in occasione della chiusura JﬂehbdanCI

1)’\

31 dicembre 2008) tutte le partecipazioni in imprese controllate. Ad esito di tale analisi Ia\go/c\{af ’ﬁog}x ;

7
ha rilevato il peggioramento degli indicatori di impairment, cosi come elencati dallo IAS 36 p‘é‘r\‘%z,\giq—
analizzati al 31 dicembre 2008,

Si riporta di seguito la tabelia che evidenzia Findicazione delle singole voci di patrimonio netto distinte
in relazione alla loro disponibilita, alla loro origine ed alla loro utilizzazione, come previsto dallart.
2427, n. 7 bis del Codice Civile:
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Riepilogo delle utilizzaziont
effettuate no? procedents

Residua guela disbibulbile

esercizio{*)
. . Possibifitd 4 Queta | Percopertura Peralre
dati i lial I
{ n Eure migliala) mporto utilizzazione disponibile perdite ragioni
Capitale seclale 80865 - - -
Riserve dicapltale:
Rigerva da s owapprezzo 1i.168 AB 11.166 -
Riserve Ji utilit
Riserva legale 298 B . . -
Ut (perdite) pertatl a nuowo 4,319 ABC 4319 - -
Nrernsene {11.500) - - -
Totale 85.147 15485 -
Quola non distribuibie 11.500
3,985

(") Pesercizio 2008 & statoe il primo esercizio sociale di Really Vaileg.

Legenda

~  A; per aumento di capitale
- B: per coperiura perdite
- C: per distribuzione ai Soci
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j. FONDOT.F.R.

Ammanta a Euro 18 migliaia (Euro 10 migliaia al 31 dicembre 2008). La societd al 30 giugno 2009 ha
in forza 3 impiegati ed 1 dirigente. | numero medio di dipendenti registrato nel corso del 2009 & pari a
4 unita.

k. DEBITI COMMERCIAL]

Ammontano a} 30 giugno 2009 ad Euro 68 migliaia (Euro 242 migliata al 31 dicembre 2008) e hanno
tutti scadenza entro t dodici mesi e sono riferiti a fornitor nazienali.

f. ALTRI DEBITI (ATTIVITA' CORRENTI)

—_——

Ammontano ad Euro 785 miglizia (Euro 1.295 mighiala al 31 dicembre 2008) e risultanc cosl

dettagliati: /_) —

(dati in Euro migliaia} 30.06.2009 31.12.2008

Aiftri debiti verso imprese controllate per Consolidatoe Fiscale 303 592 \___,_/
Altri debiti verso parti correlate - 66

Debiti verso I'Erario & verso Enti previdenziali 28 183

Debiti per emotumentt da liquidare 562 428

Altri debili 92 26

Totale 785 1.295

relativa alle imposte,

m. POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

esercizio) e risulta cosi dettagliata:
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{dati In Euro migllala) 30.06.2009 31.42.2008
CassafAssegni 2 §01
Disponibilita liquide 36 12.453
A, Liquidita 38 13.054
Crediti finanziari versc imprese controllate 14.325 13.872
Crediti finanzlari verso alti - -
B. Craditi finanziarl correnti 14.325 13.872
Dehiti verso banche 9442 16.324
Debiéi finanziari verso imprese controftate 7.083 9.261

Debiti finanziari verso parii cofrelate - -
Allsi debili finanziari - .

G. Debiti finanziari correnti 16,536 25,585
D. Poslzlone finanziaria corrente netta {A+ B - C} {2172} 1.340
Altst crediti finanzian 3.676 3.072
E. Grediti finanziari non correnti 3.676 3.072

Debiti verso banche - -
Aliri debili finanziar . .

F. Debitl finanziari non correnti - -

G. Posizione finanziarla non corrento netta (E - F) 3.676 3.072
Posizlone finanziaria netta {D + G) 1.504 4412
Liguidita

H saldo rappresenta le disponibilita liquide e l'esistenza di valori allz data del 30 giugno 2000,

Parte delle disponibilita liquide esistenti al 31 dicembre 2008 sono state utilizzate per gli investimenti
riguardanti fa 400 Fifth Avenue (Eurc 6.806 migliaia) e Eurozone (aumento di capitale di Euro 279
migliaia e finanziamento per Euro 814 migliaia), oltre che per il rimborso parziale det Finanziamento
"Unicredit per Euro 6.000 migliaia.

Crediti finanziari correnti

- Ammontano a Euro 14.325 migliaia {Eurc 13.872 migliaia al 31 dicembre 2008) e sono rappreéentati
~ dal conto corrente di corrispondenza in essere con la controllata RED.IM.

Debiti finanziari correnti

La voce "Debiti verso banche” & costituita dal debito relativo al finanziamento, scaduto e rimborsato
interamente il 30 settembre 2009, erogato in relazione all'operazione di acquisizione di Vallog in data
31 maggio 2007 da Unicredit Banca d'impresa S.p.A. (di seguilo “Finanziamento Unicredit™, rinnovato
successivamente alla scadenza e rimborsato parzialmente per l'importo di Euro 6.000 migiiaia in data
31 gennaio 2008. Tale finanziamento & valutato, come previsto dai Principi Contabili internazionali,
con la metodologia det costo ammortizzato, al netto dei refativi oneri accessori, ed & slato erogato
sotto forma di fido su conto corrente. La struttura garante del suddetio finanziamento prevede il pegno
sul 100% delle quote Vailog.
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| “Debiti finanziari verso imprese contrellate” sono rappresentati dai conti correnti di corrispondenza in
assere con le controllate Adriatica Turistica (Euro 4.448 migliaia) e Vailog (Euro 2.645 migliaia)
costituiti nell'cttica di gestione centralizzata della liquidita del gruppo.

Il debito verso Adriatica Turistica, parte del prezzo di cessione della partecipazione, & stato accollato
dalfacquirente Piovesana Holding. Per ulteriori dettagli si rimanda alia nota C.2. “Altivita destinaie alla
dismissione”.

Il debito verso Vailog & stato interamente rimborsato in data 29 seflembre 2009 utifizzando le

disponibilita rivenienti dalla caparra versata dagli acquirenti della partecipazione stessa.

Crediti finanziari non gorrenti

Sono rappresentati dal finanziamento concesso alla societa partecipate Eurozone (Euro 3.198
migliaia) e dalla caparra versata per l'acquisto del 44° piano del Setai Building di New York (Euro 478
rnigliaia) descritti alla nota £. "Altri crediti {(Attivita non correnti)”.

n. ALTRIRICAV!

Ammontano ad Euro 51 migliaia (Eurc 12 migliaia al 30 giugno 2008) e per Euro 13 migliata sono
costituiti dal riaddebito alla controllata RED.IM dei costi di oulsourcing sostenull per la gestione
dellarea Amministrazione, Finanza e Controflo della controllata.

L’importo residuoc & riferibile a riaddebiti di costi sostenuti per conto di terzi.

o. COSTI PER SERVIZI

risultano cosi dettagiiati:

{dati in Euro migliaia) g;;g;;;ggg

Affitt @ noleggi 25

Assicurazioni 1

Coltegic sindacale 40

Consulenze 134

Cosli per revisione 14 21
Manutenzioni e utenze 13 | 17
Spese generall amministrative 86 81
Altri 29 26
Totale 342 345

La voce "Affitti e nolegqi” si riferisce principaimente a noleggi di autovetiure del personale dipendente.

La voce “Consulenze”, pari ad Euro 134 migliaia (Euro 105 migliaia per il primo semestre 2008) risulta :

essere cosl dettagliata: W"
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(dati in Euro migliaia) 01.01.2009 01.01.2008
30.06.2009 30.06.2008
Amministrative e fiscali 28 8
Legali @ notarifi 78 28
Tecniche 8 3
Organo di Controlio 20 14
Altre - 52
Totale 134 105

p. COSTO DEL PERSONALE

Ammonta per # primo semestre 2009 ad Euro 641 migliaia {(Euro 659 migliaia per il primo semestre

2008}, e risulta cosi dettaghiato:

(dati in Euro migliaia) 01.01.2009 01.01.2008
30.06.2009 30.06,2008
Consiglio di Amminisirazione 320 306
Costo del personale 321 353
Totale 641 659

t.a societa al 30 giugno 2009 ha in forza 1 dirigente, 3 impiegati e 2 collaboratori.
. Lavoce include Euro 56 migliata di costo derivante dalla valutazione al fair value delle Stock Options.

g. ALTRI COSTI OPERATIVI

' Ammoptano complessivamente ad Eurc 14 migliaia (Euro 51 migliaia al 30 giugno 2008). Il dettaglio &

riportato nelia tabella qui di seguito;

oz iy e W
1Cl - 33
Sopravvenienze passive 6 14
Altst 8 4
Tolale 14 51

t costi per iCl presenti al 30 giugno 2008 erano legati alla Proprieta Cirg ceduta a dicembre 2008.
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r. PROVENTI (ONERI) FINANZIARI NETT!

Sono negativi per Euro 252 migliaia (positivi per Euro 69 migliaia al 30 giugno 2008) e risuitano cosi

costituiti:

(dati in Euro migliaia) 01.01.2009 01.01.2008
30.06.2009 30.06.2008

Proventi finanziari:

- da imprese controltate 158 618

- da banche 27 2

- allri proventi finanziarl 50 48

Totale proventl finanziari 235 669

Oneri finanziari

- verso imprese controflate {159) (131)

-yerse banche {290) (469} N ~

- altri (39) . T

Totale oneri finanziari {488) (600}

Totale (252) 69

! "Proventi finanziart da imprese controllate” si riferiscone agli interessi attivi maturati nei confronti di
RED.IM sul conto corrente di corrispondenza, regolate a tassi di mercalo.

La voce "Proventi finanziari: da banche” si riferisce agh interessi attivi maturati suile disponibiiita

fiquide di conto corrente durante l'esercizio, -
. g .. . - o ay o oee e . . . . i x by

La voce “Proventi finanziari: altri praventi finanziari” si riferisce agli interessi attivi sul ﬂnary;_am,erﬁ&ﬁf
% 5

Eurozone e 400 Fifth Avenue. / i

Gli “Oneri finanziari; verso imprase controllate” si riferiscono agli interesst passivi matureit}_-}%ei..,
di Adriatica Turistica (Euro 95 migliaia) e Vailog (Euro 64 migliaia} sui conti corrente di cég’tl&pb,,

esistenti e regolati a tassi di mercato. hB

Gl oneri finanziart verso banche si riferiscono integralmente agh interessi passivi sut Finanziamento
Unicredit, comprensivo di Euro 153 migliaia rivenienti dalla contakilizzazione secando la metodologia

delfamortized cost degli oneri accessori allo stesso.

Gli “Oneri finanziarl: altri” sono relativi alle perdite su cambi legate alla conversione in Euro del credito
in USD esistente a fronte del versamente in Escrow a titolo di caparra per I'acquisto del 44° Pianc del
Setai Building di New Yerk descritto alla Nota f. "Altri Crediti (Attivita non correnti”).
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s. IMPOSTE

La voce in eggetto, complessivamente positiva per Euro 286 migliaia (Euro 274 al 20 giugno 2008) &
cost composta:

i | o
Imposte correnti 184 274

tmposte (differite} anticipate 402

Totale 286 274

in considerazione dei risultati registrati, Really Vailog non presenta, infatti, imponibile fiscale né ai fini
IRAP, né IRES. Si riporta qui di seguito un dettaglio della formazione del provento da consolidato

fiscale nazionala:

A | respro ¢ B-c

¢dati in Euro migliale} 'mp"':g’é'; P:ic;vg'::sg;;?;ar:g C:’:L’iﬂ;";g:::: Crlmfsg‘:ﬁnt::_:g
Fiscale trasterito

Socield consolidante;
Really Vailog (687) 184 I 840 1.024
Socloetd consolidate:
RED.IM (274} 75 - 75
Adriatica Turistica ] {2) - {2)
Adriatica Marina 627 {172) 1 {171}
Vaileg 847 (261 - (261)
Borgo (97) 27 - 27
Castel San Giovann! 531 {14€) - {146)
Socleld Agriceta Plevetia _ - - _
I Bargo di Agognate {3 1 - 1
Totale credito {debltc} per imposte cerrenti del consolidatoe flscale a carico defla Consolidante 547
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Al 30 giugno 2009 Realty Vailog non ha rilevato attivita fiscait differite complessivamente per circa

Euro 2.019 migliaia. Non si & ritenuto opportuno, infatti, procedere alla contabilizzazione di delte
imposte anticipate in considerazione della difficolta di stabiiire con un ragionevele grado di certezza ie

tempistiche entro cui la Societa riuscira a sviluppare una redditivita idonea ad assorbirle. Di seguito si

riporta un prospetto riepilogative:

N effetto fiscale
ditferenze temporanee Stato Patrimonlale
(dati i Euro migliala) 30.06.2009 | 31.12.2008 im”,;’s"‘ 30.06.2009 | 31.12.2008
o

imposte anticipate non contabilizzale:

- sy perdite fiscali ripostabili a nuovo 6.255 6.255 27,50% 1.720 1720
- su perdite fiscali delfesercizio N - 27,50% " -
- su oneri accessori aumenti di capilale 9256 925 32,33% 299 299
- altre differenze deducibili in esercizi successivi - - B -
totala inposte anticlpate non contabllizzate 7.180 7.180 2,419 2.019

——— D

Di seguito si riporta if dettaglic suddiviso per scadenza delle perdite fiscali riportabili (non utilizzabili

nel Consolidato Fiscale Nazionale):

scadenza {dati in Euro migliaia) perdita fiscale aun?jnef.?;c:::f;;:
2009 2306 441
2010 2.142 441
2011 1.807 21
2012 - 21
totale 6.256 925

Si segnala che nel corso del primo semestre 2009, la societa ha usufsuito di un beneficio fiscale per

complessivi Euro 222 migliaia, derivante da differenze temporanee relative ad esercizi precedenti non

rilevati in precedenza, al fine di ridurre l'onere fiscale corrente.

: T
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Si riporta qui di seguito ii prospetto relativo alla ricongiliazione tra onere fiscale IRES teorico ed

effettivo;

{dati beEuro migliala) effe “‘ig ;;:;:L:::T,:;:
i Iniposte

base imponiile .;';.1'.2;1; (340) 275%

ritevanmenlo, dilferenze permanent 384 408

alre differenze temporange - egercis: precedenl (222} BN

altre differenze lemporanes 408 112

irgs corrente al 30.giugno 2009 j667) (184} 14,8%

La presente Sitvazione Patrimoniale composta da Stato patrimoniale, Conto economico, Rendicento
Finanziario, Prospetto di Movimentazione de! patrimonio netto, Conto. Economico Complessivo.e Nota
integrativa, rappresenta in modo veritiero e correlto la situazione patrimoniale e finanziaria nonché i

risultato economico del periodo e corrisponde afle risultanze delle scritture.contabili,

Milano, 28 ottobre 2009 {\
per/liConsiglio-dijAmministrazione

EIJ,F es dﬁ-zit‘/t/ \»\)’/’
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"
2.3. ATTESTAZIONE DEL DIRIGENTE <//
PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI |

DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI
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Il sottoscritto Erminio Vacca, in qualitd di Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili
societari dichiara ai sensi del comma 2 articolo 154-bis del D.Lgs. n. 58/1998 (Testo Unico Finanza)
che linformativa contabile contenuta nel presente documento cotrisponde alle risultanze documental,

ai libri ed aile scritture contabili.

28 ottobre 2008

Erminio Vacca
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AKLEGATO 'B peC M. gggg/gg}pg Dt Ref.

Sede Iegale in Assago (M1}, Strada 3.Palazzo B3 Milanofiori
Capitale sociale Buro-80.865.006,89 i.v.
Iscritta at Registro delfle Imprese di Milano
Numero di Escrizione 05346630964

RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE PER
MODIFICA DEGLI ARTT. 1 £ 12 DELLOSTATUTG SOCIALE RELATIVI,
RISPETTIVAMENTE, ALLA DENOMINAZIONE SOCIALE EI ALLA LO\IPOSIZIO\IL DEL
CONSIGLIO DY AMMINISTRAZIONE

(ai sensi delPart. 72 del regolamento di attuazione dcl decreto legislativo 24 Tebbraio 1998
n. 58, concernente la disciplina degli emittenti adottato dalla CONSOB con delibera n.
11971 del 14 maggio 1999, come suceessivamente modificato ed integrato ¢ delPart. 3 del
D.M. 5 novembre 1998, n. 437)

_—
—_—



RELAZIONE ILLUSTRATIVA PREDISPOSTA DAL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI
REALTY VAILOG S.P.A. Al SENSI DELL’ART, 72 DEL REGOLAMENTO CONSOB N, 11971 DEL 14
MAGGIO 1999, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO, ED IN CONFORMITA
ALL’ALLEGATO 3A, SCHEMA 3, DEL MEDESIMO REGQLAMENTO, IN RELAZIONE ALLA
PROPOSTA DI MODIFICA DEGLI ARTT. 1 E 12, DELLO STATUTO SOCIALE RELATIVI,
RISPETTIVAMENTE, ALLA DENOMINAZIONE SOCIALE ED ALLA COMPOSIZIONE DEL
" CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE.

Signort Azionisti,

il Consigho di Amministrazionie i Realty Vailog S.p.A. (*Realty” o la “Societd™) ha deliberato di convocare

Assemblea degli azienisti in sede siraotdinaria, per diseulere e delibsrare in merito alla proposta di modifica
degli artt. 1 & 12 dello statuto - conefﬁcacia decorretite: dalla data di efficacia della fusione pei incorporazione
tra Realty Vailog S.p.A. e Industria ed Innovazione S.p.A - relativamente, in particolare, alla modifica. della

denomninazione soctale ed all’ ampliamento del numero dei componenti il Consiglio di Amininistrazione.
Il Consiglio Vi tiebiede di deliberare; in-patticolare, in merito a

1. Proposta di modifica delart. 1 dello Statuto Sociale relativamente alla modifica della

Denominazione Sociale.

‘Come a voi noto 1 Assemblea Straordinaria & convocata per deliberare in merito.alla fusione per incorporazione

tra Realty Vailog S.p.A. e Industria ¢d Innovazione S.p.A (la “Fusiong”).

Come rappresentato nella documentazione messa a diqus_i’zionc degli azionisti relativa alla. Fusione alla quale si
rimanda, la Fusione rappresenta il passaggio conclusivo del progetto di in_te_g_mzi‘onc tra Industria ¢ [novazione
S.p.A. ¢ Realty, teso alla vaim‘\izzazione, anche attraverso di,s_migs_ioni, degli investimenti attuali delle societa,
nonché alla progressiva focalizzazione i parte significativa delle loro attivith nel settore deile energie
rinnovabili, per divenire un operatore ingrado di integrare le diverse tecnologic presenti sul mercato, attivo non
solo nelia produzione di energia, ma anche in grade di porsi quate interlocutore qualificate per
Pindustrializzazione e per lo sviluppo di nuove tecnologie mirate ad oftimizzare tanto il processo produttive

quanto il prodotio.

Nell’ambito di tali discussioni, Realty ¢ Industria e Innovazione haino condiviso un progetto di integrazione
delle rispettive attivitd nella prospettiva di una graduale riorganizzazione delle due societd post integrazione, e
della-progressiva focalizzazione delle loro attivitd nello sviluppo di tecnologie applicabili anche alla produzione

di energia da fonti rinnovabili (in particolare da biocarburanti innovativi).
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Lintegrazione tra Realty ¢ Industria e Innovazione avverrd mediante Ja Fusione di Industiia ¢ Innovaziene in

ra ’
Ja denominazione sociale in “Industria ¢ Innovazione S.p.A.”, al fine di segnalare con maggior foszc, V'iﬂé i P

completamento del processo di incorperazione di Industria ¢ innovazione S.p.A. nella Sccietd, il nuovo

posizionamento ¢ configurazione industriale del gruppo.

Viene riportato il confronto del testo delto Statnto di cui si propone la modifica, nel testo vigente e in quelto

proposto, con relativa itlustrazione délle variaziont apportate:

. 1- Diéno

E costituita una socictd per azioni sotto la £ costituita una societd per azioni soite la
denominazione sociale Realty Vailog S.p.A. dencminazione sociale Realty—VeaHeg Industria ¢

\ . nnovazione S.p.A.
Essa & retta dal presente statuto sociale, Innovazione S.p

Essa & retta dat presente statuto socidle,

2. Proposta di modifica dell’art. 12 dello Statuto sociale relativamente alPampliamento della

composizione del Consigiio di Anministrazione della Socicta.

Neli’ambito della Fusiong, la modifica della denominazione sociale &, inoltre, combinata ad un’ulteriore
proposta volta a sintetizzare, anche forialniente, il progetto di intcgrazione in atio con Industria ¢ Innovazione
SpA,

Considerata la dimensione del Gruppd poss Fusione, la modifica proposta mira a consentire I'ampliamento della
composizione del Consiglio di Amministrazione, prevedendo che la Societa sia amuninistrata da un Consiglio di
Amministrazione composto da 7 a 19 memibii, attualmenite previsto da 5 a 9 membti; cid alle scopo di poter
consentire in futuro I'ingresso nefl’organo anmministrativo delia Societa di qualificate & specifiche conipetenze
per Passunzione delle decisioni strategiche ed operative della Societa post Fusione nelle nuove arce di business
in cui opererd il gruppo. S precisa che al momento non sono previsti mutamenti nella composizione del

Consiglio di Amministrazione della Socictd.

\/\ /]'\/

Viene riportato il confronto det testo dello Statato di cui si propone la modifica, nel testo vigente ¢ in quello

proposto, con relativa iflustrazione detle variazioni apportate:
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“Art, 112-;—.C‘gmslg]‘ip.d: Aiitininistrazions . Art12.— Consiglio i Ammiinistrazione

P

y

Comma 1: La S'ociétﬁlc-ainministrata: da- un | Comma I La Societd & amministiata da wn
Consiglio di Aniministinzione composto da § a 9 | Censiglio di Amministrazione composto da 57 a 9
meintbri, i quali durano in carica per il periodo | 19 metnbri, i quali durano in carica per il periodo
stabilito nefl’atto di nomina, comunque non | stabilito nell’atte di nomina, comunque xnon

siiperigre a tre esercizi, superiote a tre esercizi.

3. Valutazioni sulla mancata ricorrenza del divitto di recesso

Le proposte di modifica délio Statuto sociale. di cui ai paragrafi 1 e 2 che precedono, ove apprgvate
dall’ Assemblea depli Azionisti della Sociétd, non comporteranivo, ai sensi dello Statuto e delle leggi vipenti,

P'insorgenza del diritto di recesso in capo agli Azionisti.

Per ultericri informazioni relative alla Fusione si rinvia atla documentazione depesitata al sensi della nonpativa
vigente presso le Societd ed, in particolase, (i) al Progetto di Fusione cd i relativi allegati, (it} alla Relazione del
Consiglio di Amuninistrazione sul Progetto di Fusione redatta ai sensi deghi artt. 2501-bis ¢ 2501-guiinguies del
codice civile, dell’art. 70, comma 2 del regolamento di attuazione del decreto legislativo 24 febbraio 1998 n. 58,
doncernente Ia disciplina degli emittenti adotlato dalla CONSOB con delibera 1, 11971 del 14 maggio 1999,

come successivamenie modificato ed integrate (“Regolamento Emiltenti™), dell’art, 3 del DM, 5 noveinbre

1998, n, 437 (i) ed al Documento Informative di Fusione ai sensi dell’art. 70, conmna 4 & Tl-bis del

Regatamento Emittenti

Alla luse di guarite sopra, viene guindi richicsto gli azionisti di approvate le modifiche aghi attt, 1, 12 dello
slatuto sociale vigente della Societd sopra indicate con efficacia decorrente dalla data di cfficacia della Fu‘éibm:,'
¢ di conferire al Presidente ed all’ Amministratore; Delegato ogni pitt ampio. potere, affinché, disgiuntamente fiz
loro, anche a mezzo di procuratori e con I"osservanza dei termini e delle modalita di legge, diano esecuzione atla
presente deliberazione, nonché apportino, .ove. opportuno o necessario, aggiunte, modifiche ¢ seppressioni
formali che fossero chieste dalle competenti autoritd per Viscrizione della presenfe delibera nel registro delle

imprese.

Assago, i 22 dicembre 2009
Per il Consighio di Amministrazione

L' Amministratore Delegato

ttd ValerigoF torenting
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Allegato "D" del N. 6.355/3.273 di rep.

STATUTO
TITOLO I DENCOMINAZIONE - OGGETTO - SEDE - DURATA
Articolo 1 - Denominazione
g costituita una sccleta per azioni sotto la

dencminazicne soclale Industria e Innovazione S.p.A.

Essa & retta dal presente statutc sociale.

Articolo 2 ~ Qggetto

La Societa ha per oggetto:

a)l 1'esercizioc di attivitada industriali, commerciall e
di servizi, sia in Italia che allfestero, relative,
strumentali o connesse al seguenti settori:

- cartari e cartotecnici, compresa ogni produzione
complementare e intermedia del processi produttivi;

- chimici in genere e fiammiferai, compresa ogni
produzione complementare e intermedia del processi
produttivi;

- agricoli, forestali, =zootecnici, di trasformazione
dei relativi prodotti ed alimentari;

b) l'esercizio dell’attivita immobiliare, ivli compresa
la locazicone finanziaria;

c) l'assunzione di partecipazioni in imprese, socleta,
enti, consorzi  ed assocliazionl sia in Italia che

all'estero, 11 finanziamento ed 11 coordinamento tecnico
e finanziario degli stessi, la compravendita, la permuta,
il possesso, la gestione ed 11 collocamento di titoli
pubblici 2 privati. La Societda pud compiere tutti gli
atti e le operazicni ed istituire tutti 1 rapporti
ritenuti necessari e} ubili per il conseguimento
dell'oggetto sociale, anche prestandc fideiussioni,
avalll e garanzie in genere nell'interesse di terzi,
esclusa la raccolta di risparmio tra 1l pubblico e le
attivitd riservate per legge,

Articeole 3 - Sede

La Societda ha sede in Assago - Milanofiori.

Con deliberazione del Constiglio di Amministrazione
potranno gessere istituite o soppresse sedi secon-
darie, succursali, filiali, uffici e rappresentanze sia
in Italia sia all'estero.

Il domicilio dei socl od altri recapiti ¢ riferimenti ai
quali sono validamente effettuati comunicazionli o avvisi
previsti dallo statuto ¢ comungue effettuati dalla
societd, sono gquelll che risultano dal libro soci e che
siano comungue stati a tal fine comunicati dagli
interessati.

Articelo 4 - Durata

La durata della Societda & fissata al 31 dicembre 2050.

TITOLO IT
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CAPITALE
Articole 5 ~ Capitale
Il capitale sociliale & di Eurce 76.602.596,10 (settanta-
seimilioniseicentoduenmilacinquecentonovantasei/10},
diviso in n. 23.428.826 azioni senza valore nominale.
I diritti e le caratteristiche delle azioni sono indi-
cate dalla legge e dal presente statuto.
21 sensi e nei limiti deli'art. 2443 c¢.c., & stata
attribuita al Consiglio di Amministrazione la facolta di
aumentare a pagamento in una o piu riprese, con o senza
sovrapprezzo, nel rispetto del diritto di opzione, 1l
capitale sociale, entro 1l 31 dicembre 2010, fino a
complessivi nominali Euro 100.000.000,00 {centomilio-
ni/00), oggl residui Euro 50.642.25%,31 {cinquantamilio-
niseicentoquarantaduemiladuecentocinguantancve/31).
II capitale sociale potra essere aumentato anche con
conferimenti diversi dal denaro nei limiti di legge.
Articolo 6 - Azioni
Le azioni S0N0 nominative, emesse in regime di
dematerializzazione & liberamente trasferibili.
Ogni azione ¢ indivisibile e da diritto ad un veoto.
i1 caso di comproprietd € regolato dalla legge.

Artigole 7 - Obbligazioni
La societa pud emettere cbbligazioni in ogni forma e nei
limiti consentiti dalla legge. La compstenza a deliberare
l'emissione di obbligazioni convertibili in, o con
warrant per la sottoscrizione di, azioni di nuova
emissione spetta all'Assemblea Straordinaria. In tutti
gli altri casi la competenza a deliberare l'emissione di
obbligazioni, nel rispetto della normativa in materia,
spetta esclusivamente al Consiglio di Amministrazione,
TITOLO III
ASSEMBLEA
Articole B - Convocazicne
L'Assemblea, legalmente convocata e wvalidamente costi-
tuita, rappresenta la universalita dei socl e le sue
deliberazioni, prese in conformita della legge e del
presente statuto, obbligano tutti 1 soci ancorché assenti
o dissenzienti.
L'Assemblea @ convocata dal Consiglio di Amministrazione
in carica, mediante avviso da pubblicarsi su uno dei
seguenti quotidiani: Il Sole 24 Ore, MF - Milano Finanza,
Finanza Mercati.
L'Assemblea pud avere lucge anche fucerili dal Comune in cuil
51 trova la sede, purché in Italia o, se all'estero, in
altro stato dell'Unione Buropea,
Nello stesso avviso di convocazione pud essere indicato
il giorno per la seconda e, nel caso di Assenblea



straordinaria, di terza convocazione, cqualora alle
precedenti non intervenga la parte di capitale sociale
richiesto per deliberare. In assenza di tale indicazione
1'Assemblea di seconda e/ di terza convocazione deve
essere riconvocata entro trenta glorni rispettivamente
dalla prima o dalla seconda convcocazione, con riduzione
del termine per la pubblicazione dell'avviso ad 8 giorni.
L'Assemblea € Ordinaria e Straordinaria e delibera sulle
materie riservate alla sua competenza dalla legge o dallo
Statuto.

L"Assemblea Ordinaria deve essere convocata almeno una
volta all'anno entro 120 giorni dalla chiusura
dell'esercizic sociale o, nel caso la socletd sia tenuta
alla redazione del DPbilancic consolidato ovvero lo
richiedano particolari esigenze relative alla struttura
ed all'oggetto della societda, entro 180 gilorni dalla
chiusura dell’esercizio socliale.

Gli Amministratori segnalanc, nella relazione prevista
daill'art. 2428 c¢. c¢. le ragioni di tale dilazicne.

Salvo quanto altrimenti previste dalla legge e dalle
norme regolamentari in materia, 1l Consiglio di
Amministrazione convoca l'Assemblea entro trenta giorni
dalla richiesta guando ne fanno domanda tanti soci che
rappresentinoe almenc 11 dieci per cente del capitale
sociale.

La richiesta dovra essere inviata al Presidente del
Consiglico di Amministrazione a mezzo lettera racco-
mandata e dovra contenere l'elencazione degll argomenti
da trattare nonché 1'indicazione degli azionisti
richiedenti, allegando certificazione idonea, in
conformita alle leggi e regolamenti vigenti, attestante 1
singoll possessi azionari alla data di invio della
predetta richiesta.

L'Assemblea pud essere convocata dal Collegio Sindacale,
previa comunicazione al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, qualcra tale potere sia esercitate da
almeno due membri del predetto Collegio.

Articolo 9 - Diritto di intervento e rappresentanza
Possonc intervenire all'Assemblea 1 scci che dimestrino
la loro legittimazione secondo le modalitd previste dalla
normativa vigente; le comunicazioni dell'inter-mediario
che ha rilasciato le prescritte certificazioni dovranno
pervenire alla Societa entro 11 seconde giorno non
festivo antecedente quello dell'Assemblea. I socl possono
farsi rappresentare in Assemblea ai sensi di legge.
Articolo 10 =~ Costituzione delle assemblee e wvalidita
delle Deliberazioni

La costituzione dell'Assemblea Ordinaria e Straordinaria
e la wvaliditd delle deliberazioni sono regolate dalla



legge, salvo che per la nomina del membri del Consiglio
di Amministrazione e del <Collegio Sindacale cui si
applicano gii artt. 12 e 18 del presente statuto sociale.
Articelo 11 - Presidenza
L'assemblea ¢ presieduta dal Presidente del Consiglio di
amministrazione ovvero, in «caso di sua assenza o
impedimento, dal Vice Presidente ovveroc, in caso di
assenza o lmpedimentc anche di qguest'ultimo, da altra
persona designata dall'assemblea.
I1 Presidente & assistite da un Segretario anche non
socio nominato dall'Assemblea: l'assistenza del
Segretario non & necessaria guando il verbale, nei casi
di legge o quando il Presidente 1o ritenga opportunc, é
redatto da un Notaio.
Ove lo reputi necessario, il Presidente dell'Assemblea
nominera due scrutatoril scegliendoli tra i sindaci o i
socl presenti.
1 verbali firmati dal Presidente e dal Segretario,
fanno piena prova.
IT Presidente dell 'assemblea, anche a mezzo di
appositi incaricati, verifica la regolarita della
costituzione dell'assemblea, accerta 1'identita e 1la
legittimazione degli intervenuti, regola lo svelgimento
dei lavori, stabilendo modalita di discussione e di
votazione ed accerta i risultati delle votazioni.
Le deliberazioni si prendonc per alzata di mano, salvo
che 1l Presidente giudichi piu opportuno 1'appello
nominale o altre forme di votazione.
Le deliberazioni dell'Assemblea devono constare da
appesito verbale, redatto a norma dell'art. 2375 del
codice civile, sottoscritto dal Presidente e dal
Segretario o dal Notaio.
TITOLC IV

AMMINISTRAZIONE
Articolo 12 -~ Consiglio di Amministrazione
La Societa e amministrata da un Consiglio di
Amministrazione composto da 7 a 19 membri, i quali durano
in carica per il periodo stabilito nell'atto di nomina,
comungue non superliore a tre esercizi.
Essi scadono alla data dell'Assemblea convocata per
1'approvazione del bilancio relativo all'ultimo esercizio
della loro carica = sono rieleggibili. Essi decadono e si
rieleggono o si sostituiscono a norma di legge e di
statuto.
Gli  amministratori devono essere in possessc dei
requisiti previsti dalia legge e dalle norme
regolamentari in materia; di essi un numero mwminimo
corrispondente al wminimo previsto dalla normativa
medesima deve possedere 1 requisiti di indipendenza di



cui all'articolo 148, comma 3, del D.Lgs. 58/1998.

Il wvenir meno dei requisiti determina la decadenza
dell'amministratore. Il vwvenir meno del requisite di
indipendenza quale sopra definito in capo ad un
amministratore non ne determina la decadenza se 1
requisiti permangonc in  capo al numeroe minimoe di
amministratori che secondo la normativa vigente devono
possedere tale requisito. L'Assemblea, prima di procedere
alla loro nomina, determina la durata e il numero dei
componenti 1l Consiglio. Ove il numero degli
Amministratori sia stato determinato in misura inferiore
al massimec previste, 1'Assemblea, durante il periodo di
permanenza in carica del Consiglio, potrd aumentare tale
numero deliberando con le maggioranze di legge, senza
osservare il procedimento previsto nel presente articolo,
a condizione che il Consiglio di Ammini-strazione risulti
sempre composto da un numero di componenti in possesso
deli requisiti di cui all'articolo 148, comma 3, del
D.Lgs. 58/1998 pari almeno al minime previsto dalla
legge. I nuovi amministratori cosl nominatl scadranno
insileme con guelli in carica all'atto della loro nomina.
La nomina del Consiglio di Amministrazione avverra sulla
base di liste presentate dai soci con le modalita di
seguitc specificate, nelle guali 1 candidati dovranno
essere elencati mediante un numero progressivo.

Le liste presentate dai soci, sottoscritte da coloro che
le presentanc, dovranno essere depositate presso la sede
della Societa, a disposizione di chiungue ne faccia
richiesta, almeno quindici giorni prima di quello fissato
per l'Assemblea in prima convocazione e saranno soggette
alle altre forme di pubblicita previste dalla normativa
pro tempore vigente,

Cgni socio, 1 soci aderenti ad un patto parasociale
rilevante ai sensi dell'art. 122 D.Lgs. 58/1998, il
soggetto controllante, le societda controllate e guelle
soggette a comune controllo ai sensi dell'art. 92 del
D.Lgs. 58/1998, non possono presentare o conccrrere alla
presentazione, neppure per interposta persona o soclieta
fiduciaria, di pll di una sola lista né possonec votare
liste diverse, ed ogni candidato potra presentarsi in una
sola lista a pena di ineleggibilitd. Le adesioni ed i
votl espressi in violazione di tale divieto non saranno
attribuiti ad alcuna lista.

Avranno diritto di presentare le liste soltantc i soci
che, da seli o insieme ad altril soci presentatori, siano
complessivamente titolari di azioni rappresentanti almeno
il 2,5% del capitale sociale avente diritto di voto
nell'Assemblea ordinaria oOvVVero, se diversa, la
percentuale massima eventualmente consentita da




disposizioni di legge o regolamentari.

Unitamente a ciascuna lista, entro i rispettivi termini
sopra indicati, dovranno depositarsi (i) 1l'indicazione
deil'identitd deil soci che hannc presentato le liste, la
percentuale di partecipazione dagli stessi
complessivamente detenuta e 1'apposita certificazione
rilasciata da un intermediario abilitato ail sensi di
legge comprovante la titolaritd del numero di azioni
necessario alla presentazione delle liste; (11} le
dichiarazioni con le quall i singoli candidati accettano
la propria candidatura e attestano, sotto la propria
responsabilita, 1'inesistenza di cause di ineleggibilita
e di incompatibilita, nonché l'esistenza del requisiti

prescritti per le rispettive cariche; (iil) un'esaurlente
informativa sulle caratteristiche personali e
professionall di ciascun candidato con 1l'eventuale

indicazione dell'idoneitd dello stesso a qualificarsi
come indipendente al sensi dell'art. 148, comma 3, del
D.Lgs. 58/1998.

Le liste dovranno indicare quali sono gli amministratori
in possesso deil requisiti di indipendenza.

Le liste presentate senza l'osservanza delle disposizioni
che precsdono sono considerate come non presentate.

Alla elezione del Consiglio di Amministrazione si
procedera come di seguito precisato:

aj dalla lista che ha ottenute il maggior numero dei
voti espressi dagli azionisti vengono tratti, nell'ordine
progressive c¢on 1l guale sono elencati nella lista
stessa, gll Amministratori da eleggere tranne 1 (uno):

b) il restante Amministratore & tratto dalla lista di
minoranza che non sia collegata in alcun modo, neppure
indirettamente né con la lista di cui alla precedente
lettera a), né con 1 socli che hanno presentato o wvotato
la lista di cul aila precedente letteras a), e che abbia
ottenuto il seccndo maggior numero di voti espressi dagli
azionisti, A tal fine, non si terra tuttavia conto delle
liste che non abbiano conseguito una percentuale di voti
almeno pari alla meta di guella richiesta per 1la
presentazione delle liste, di cui al nono comma del
presente articolo.

Qualora con 1 candidati eletti con le modalita sopra
indicate non sia assicurata la nomina di un numerc di
Amministratorl in possesso del requisiti di indipendenza
stabiliti per i sindaci dall'articolo 148, comma 3, del
b.Lgs. 58/1998 pari al numero minime stabilito dalla
legge in relazione al numero complessivo degli
Amministratori, 11 candidato non indipendente eletto come
ultimo in ordine progressive nella lista che ha riportato
il maggicr numero di wvoti, di cul alla lettera a) del



comma che precede, sara sostituito dal primo candidato
indipendente non eletto della stessa lista secondo
l'ordine progressive ovvero, in  difetto, dal primo
candidato indipendente secondo l'ordine progressivo non
eletto delle altre liste, secondo 1l numero di voti da
ciascuna ottenuto. A tale procedura di sostituzione si
fara luogo sino a che 1l Consiglio di Amministrazione
risultl composte da un numero di componenti in possesso
dei requisiti di cul all'articolo 148, comma 3, del
D.Lgs. 58/1998 pari almeno al minimo prescritto dalla
legge. Qualora infine detta procedura non assicuri il
risultato da ultimo indicato, la sostituzione avverra con
delibera assunta dall'Assemblea a maggioranza relativa,
previa presentazione di candidature di  soggetti in
possesso del citati reguisiti.

Nel caso in cul venga presentata un'unica lista, nel caso
in cul non venga presentata alcuna lista, ovverc nel caso
in cui venganoe presentate soltante liste da parte di
soggetti che detengono, anche  congiuntamente, una
partecipazione di controlle di maggioranza relativa e/o
di soggetil collegati con guesti ultimi ail sensi di
quanto previsto dall'art. l44-quingquies del regolamento
Consob 11971/99, 1l'Assemblea delibera con le maggioranze
di legge, senza osservare il procedimento sopra previsto.
Scno conungque salve diverse ed ulteriori dispesizioni
previste da inderogabili norme di legge ¢ regolamentari.
32 nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno o pin
amministratori, purche la maggioranza sia sempre
costituita da amministratori nominati dall'Assemblea, si
provvedera ai sensi dell'art. 2386 del Codice Civile,
sacondo guanto appresso indicato:

a) il Consiglic di Amministrazione procede alla
sostituzione nell'ambito degli appartenenti alla
medesima lista cui appartenevanc gli  amministratori
cessati e l'Assemblea delibera, con le maggioranze di
legge, rispettando lo stesso criterio;

b) qualora non residuino nella predetta lista
candidati non eletti in precedenza ovvero candidati con i
requisiti richiesti, o comungue guande per gualsiasi
ragione non sia possibile rispettare quanto disposto
nella lettera aj, 1l Consiglic di Amministrazione
provvede alla sostituzione, cosi come successivamente
provvede 1'Assemblea, con le maggioranze di legge senza
voto di lista.

In ogni caso il Consiglio e i1'Assemblea procederanno alla
nomina in modo da assicurare la presenza di
amministrateri indipendenti nel numero complessive minimo
richiesto dalla normativa pro tempore vigente.
L'Assemblea pud tuttavia deliberare di ridurre il numero
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dei componenti il Consiglio a guelle degli Amministratori
in carica per 11 periodo di durata residuo del loro
mandato. Qualora per gualsiasi causa venga a cessare
almeno la metd degli amministratori nominati
dall'Assemblea, l'intero Consiglio si intende decaduto;
in tal caso gli amministratori rimasti in carica devono
convocare d'urgenza 1'Assemblea per la nomina del nuovo
Consiglic.

Il Consiglio resterd altresl in «carica fino & che
1'Assemblea ne avra deliberato i1}l rinnovo; sino a tale
momento 1l Consiglio di Amministrazione potra compiere
unicamente atti di ordinaria amministrazione.

Ai membri del Consiglio di Amministrazione spetta un
compenso da contegglare nei costi della Societa; tale
compenso ¢ stabllito dall'Assemblea e rimarra invariato
fino a nuova deliberazione.

Al membri del Consiglio di Amministrazione compete
incltre il rimborsc delle spese sostenute in ragione del
loro ufficio.

Articolo 13 - Cariche sociali

I1 Consiglio di Amministrazione elegge tra 1 suoi membri
un Presidente, ove non vi abbia provvedute l'Assemblea, e
pud eleggere un Vice Presidente.

Il Consiglio di Amministrazione, osservate le
dispesizioni di  legge al riguarde, pud delegare le
proprie attribuzlioni, ad uno ¢  pin  Amministratori

Delegati e/o a Direttori Generali, determinande i limiti
della delega ed 1 poteri di firma e di rappresentanza.

Il Consiglio di Amministrazione pud nominare tra 1 suoi
componenti un Comitato Esecutivo composto da tre a sette
membri stabilendone attribuzioni, durata, poteri e norme
di funzionamento.

I1 Consiglio di Amministrazione pud altresi nominare
altri comitati, tra cui i comitati previsti dai codici di
comportamentc redatti dalla societd di  gestione dei
mercati regolamentati, comitati strategici o con funzioni
specifiche, delegando loro le proprie competenze, salvo
quelle riservate dalla legge, e fissandone poteri,
compiti, numero di componenti e norme di funzionamento.
Il Consiglio di Amministrazione nomina un segretarioc, 1l
quale potra essere scelto anche tra persone estranee alla
Societa ed al Consiglio di Amministrazione, e stabilisce
la durata del suo incarico.

In caso di assenza del Presidente assume le sue funzioni
il Vice Presidente, se nominato, o l'Amministratore piu
anzlano d'eta.

In caso di assenza del Segretario 1l Consiglioc designa di
volta in volta chi deve farne le vecl.

11 Censiglio di Amministrazione, previo parere



obbligatorio del Collegic sindacale, nomina e revoca il
Dirigente pDreposto alla redazione del documenti
contabili, ai sensi dell'art. 15%4-bis del D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58 e ne determina il compenso. Il
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili
socletari deve possedere oltre al requisiti di
onorabilita prescritti dalla normativa vigente per coloro
che svolgone funzioni di amministrazione e direzione,
requisiti di professionalita caratterizzati da specifica
competenza in materia amministrativa, contabile e
finanziaria.

Articelo 14 - Riunione

Il Consiglio di Amministrazicne si raduna tutte le volte
che 1l Presidente, o chi ne fa le wveci, lo ritenga
opportuno, oppure quando ne sia fatta richiesta scritta
al Presidente da almenc due Amministratori o da almeno un
sindaco. Le convocazioni, da estendere anche ai sindaci,
saranno fatte dal Presidente, o su suo incarico anche da
altro Consigliere o dal Segretario, nella sede sociale o
anche in altro luogo indicati nell'avviso di
convocazione, mediante lettera raccomandata, telegramma,
telefax o posta elettronica, da inviarsi almeno tre
giorni prima di guelle fissato per 1'adunanza e, in caso
di wurgenza, anche mediante telegramma, telefax o posta
elettronica, da inviarsi almeno il giorno prima di quello
fissato per 1l'adunanza, con indicazione del giorno, cra e
luogo dell'adunanza, nonché dell'ordine del giorno in
discussione; il Presidente provvede affinché,
compatibilmente con esigenze di riservatezza, siano
fornite adeguate informazioni sulle materie da trattare.
In difetto di tali formalita 1'adunanza si reputa
validamente «costituita con la presenza di tutti i
Consiglieri in carica e di tuttli 1 componenti effettivi
in carica del Ccllegio Sindacale.

Per la wvalidita delle deliberazioni 2 necessaria la
presenza della maggioranza degli amministratori in
carica.

Le deliberazioni relative sono prese a maggioranza dei
voti dei presenti e, in «caso di parita di wvoti, &
preponderante 11 voto del Presidente. T verbali dellie
deliberazioni delle adunanze del <Consiglic saranno
trascritti sull'apposito libro Scciale, e dovranno essere
firmati dal Presidente e dal Segretario.

Le adunanze del Consiglio di Amministrazione potranno
altresi tenersi per audioconferenza o videoconferenza, a
condizione che tutti 1 partecipanti possano essere
identificati e sia loro consentito di  seguire la
discussione, ricevere o trasmeltere documentazicne e di
intervenire in ‘tempo reale alla trattazione degli




argomenti affrontati. Verificandosli questi requisiti, il
Consiglio di Amministrazione si considera tenuto nel
Juogo in cui si trova il Presidente e dove pure deve
trovarsi 1l Segretario della riunione, onde consentire la
stesura e la sottoscrizione del verbale sul relativo
libro Sociale.

Articolo 15 -~ Poteri

Il Consiglic di Amministrazione & investito dei pid ampi
poteri per l'amministrazione ordinaria e stracrdinaria
della Societa. Esso pud gquindi compiere tutti gli atti,
anche di disposizione, che ritiene opportuni per il
conseguimento dell'ocggetto socliale, con la sola
esclusicne di quelli che la legge riserva espressamente
all’assemblea. Fermo quanto disposto dagli artt. 2420 ter

e 2443 c¢.c., sono di competenza del Consiglio di
Amministrazione le deliberazionil, da assumere comungue
nel rispettc dell'art. 2436 c.c. , concernenti:

la fusicone nei casi previsti dagli artt. 2505 e 2505 bis
c.c., anche quali richiamati, per la scissione, dall'art.
2506 ter c.c. e, secondo le modalita ed i termini ivi
previsti;

l'istituzione o soppressione di sedi seccndarie:;

11  trasferimento della sede scciale nel territorio
nazionale;

l'indicazione di guali amministratori hanno la
rappresentanza della societa;

la riduzione del capitale a seguito di recesso del socio;
1'adeguamento dello statuto a disposizioni normative.
Articolo 16 - Poteri di rappresentanza

La rappresentanza della sccieta di fronte ail terzi ed in
giudizic e la firma soclale spettano al Presidente del
Conslglio di Amministrazione ed in casc di sua assenza o
impedimento al Vice Presidente. La rappresentanza della
socleta spetta altresl agli Amministratori Delegati entro
i limiti della delega conferita, nonché al Direttori
Generall nell'ambito del poteri ad essi conferiti.

Gli amministratori, anche se non in possesso di delega,
hanno la firma sociale e rappresentano la Socletd di
fronte a terzi limitatamente all'esecuzione delle
delibere assunte dal Consiglio di Amministrazione di cuil
siano speclficatamente incaricati. La rappresentanza
della Socleta per singoli atti o categorie di atti pud
essere conferita a dipendenti e/o terzi dalle persone
legittimate alla rappresentanza legale.

Articolo 17 - Informativa

Il Consiglico di Amministrazione e 11 Collegio Sindacale,
per il tramite del Presidente o deglli amministratori cui
seno delegati specifici poteri, sono tempestivamente
informati sul generale andamento della gestione e sulla
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sua prevediblile evoluzione, sulle operazioni di maggior
rilievo economico, finanziario e patrimoniale, effettuate
dalla Sccieta o dalle socleta controllate, con
particolare riguarde alle operazioni in cui abbiamo un
interesse per conto proprio o di terzi o <che siano
influenzate dall'eventuale soggetto che eserciti attivita
di direzione e coordinamento.
L'informativa viene normalmente resa durante le riunioni
del Consiglio e comungue con periodicita almenc
trimestrale mediante altre forme di comunicazione, purché
idonee.
TITOLC V

COLLEGIQ SINDACALE E CONTROLLO CONTARILE
Articolo 18 -~ Composizione e retribuzione
L'Assemblea nomina il Collegio sindacale composto da Lre
membri effettivi & due supplenti, rieleggibili,
determinandone la retribuzione. Le attribuzioni, i doveri
e la durata sono quelli stabiliti dalla legge.
I Sindaci dovranno possedere 1 reqguisiti previsti
dalla vigente normativa, anche regolamentare.
La nomina del Sindaci wviene effettuata sulla base di
liste presentate dagli Azionisti secondo le procedurs di
cui ai commi seguenti, al fine di assicurare alla
minoranza la nomina di un Sindaco effettivo e di un
Sindaco supplente.
Le liste, che recanc i nominativi, contrassegnati da un
numero progressivo, di unce o pid candidati, indicano se
la singola candidatura viene presentata per la carica di
Sindace effettivo ovvero per la carica di Sindaco
supplente.
Le liste contengono un numero di candidati non superiore
al numero dei membri da eleggere. Ogni candidato potra
presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita.
Hanno diritto a presentare le liste gli Azionisti che, da
seli o insieme ad altri, siano complessivamente titolari
di azioni con diritto di voto rappresentanti almenc 11
2,5% (due wvirgola cingque per cento) del capitale con
diritto di wvoto nell'Assemblea ordinaria ovvero, se
diversa, la percentuale massima eventualmente consentita
o richiamata da disposizionl di legge o regolamentari.
Ogni socio, i soci aderenti ad un patto parasociale
rilevante ai sensi dell'art. 122 D.Lgs. 58/1998, il
soggetto controllante, le societa controllate e quelle
soggette a comune controllo non possono presentare o
concorrere alla presentazione, neppure per interposta
persona o socleta fiduciaria, di pil di una sola lista né
possono votare liste diverse, ed ogni candidato potra
presentarsi in una secola lista a pena di ineleggibilita.
Le adesioni ed 1 votl espressi in violazione di tale
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divieto non saranno attribuiti ad alcuna lista.

Le liste, sottoscritte da coloro che le presentano,
dovranno essere depositate presso la sede legale della
Societa almeno quindici gilorni prima di guello fissato
per l'Assemblea in prima convocazione e di cid sara fatta
menzione nell'avviso di convocazione, ferme eventualil
ulteriori forme di pubblicitd e fermi ulteriori e diversi
termini prescritti dalla disciplina anche regolamentare
pro tempore vigente. Al fine di comprovare la titolarita,
al momentoc della presentazione delle liste, del numero
delle azioni necessarie alla presentazione medesima, i
soci devono contestualmente presentare presso la sede
sociale

(i) informazioni relative all'identitd dei soci che hanno
presentato le liste, con l'indicazione della percentuals
di partecipazione complessivamente detenuta e di una
certificazione emessa dagli intermediari autorizzati, in
conformita alle leggi ed ai regolamenti wvigenti dalla
gquale risulti la titolaritd di tale partecipazione;

(11) un'esauriente informativa sulle caratteristiche
professicnali e personall di cilascun candidato, le
dichiarazioni con le guali 1 singeli candidati accettano
le proprie candidature e attestano, sotto la propria
responsabilitd, 1l'inesistenza di cause di ineleggibilita
e di incompatibilitd, nonché l'esistenza del requisiti
prescritti dalla normativa wvigente per ricoprire la
carica di sindaco e l'elenco degli incarichi di
amministrazione & controllo eventualmente ricoperti in
altre sccieta;

{111) una dichiarazione dei socl diversli da quelli che
detengono, anche congiuntamente, una partecipazione di
controllo o di maggicranza relativa, attestante }'assenza
di rapporti di collegamento previsti dall'articolo 144-
quinguies del regolamento Conscob 11971/99 con gquesti
ultimi.

Risulteranno eletti Sindaci effettivi 1 primi due
candidati della lista che avra ottenuto il maggiocr numero
di wvoti e 11 primo candidato della 1lista che sara
risultata seconda per numero di voti e che non sia
ccllegata, neppure indirettamente, con i1 soci che hanno
presentatc o wvotato la lista che ha ottenuto il magglor
numerc di voti.

Risulteranno eletti Sindaci supplenti il prime candidato
supplente della lista che avra ottenuto il maggicr numero
di voti e il prime candidato supplente della lista che
sard risultata seconda per numero di woti ai sensi del
comma che precede,

In caso di parita di wvotli tra due o pid liste,
risuiteranno eletti Sindaci 1 candidati pit anziani per
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eta sino alla concorrenza dei posti da assegnare.

La Presidenza del Collegio Sindacale spetta al candidato
della lista che sard risultata seconda per numero di
voti, sempre secondo quanto stabilito ai  commi che
precedono.

Qualora venga proposta un'unica lista ovvero nessuna
lista ovverc nel caso in cul vengano presentate soltanto
liste da parte di scggettl che detengono, anche
congiuntamente, una partecipazione di controllo o di
maggioranza relativa e/o di soggetti collegati con questi
ultimi ai sensli di  gquanto previsto dall'art. 144~
gquinquies del regolamento Consob 11971/99, risulteranno
eletti Sindaci effettivi e supplenti i candidati presenti
nella lista stessa o© rispettivamente quelli votati
dall'Assemblea, sempre che essi conseguano la maggioranza
relativa del votl espressi in Assemblea.

In «caso di cessazione dalla carica di un Sindaco,
subentra 11 supplente appartenente alla medesima lista
del sindace da sostituire.

Nel caso vengano meno 1 requisiti normativamente e/o
statutariamente richiesti, il Sindaco decade dalla
carica.

In caso di sostituzione di un Sindaco, subentra il
supplente appartenente alla medesima lista di quello
cessato, ovvero, in difetto, in casc di cessazione del
sindaco di minoranza, il candidato collocato
successivamente nella medesima lista a cui apparteneva
quello cessato o in subordine ancora i1l primo candidato
della lista di minoranza che abblia conseguito il secondo
maggior numero di voti.

Resta fermo che la presidenza del Collegio Sindacale
rimarra in capo al sindaco di minoranza.

Quando 1'Assemblea deve provvedere alla nomina dei
Sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per
l"integrazione del Collegio Sindacale si procede come
segue; qgualora si debba provvedere alla sostituzione di
sindaci elettli nella 1lista di maggioranza, la nomina
avviene con votazione a maggioranza relativa senza
vincolo di lista; qualora, invece, occorra sostituire
sindaci eletti nella lista di minoranza, 1'Assemblea 1i
sostituisce con voto a maggioranza relativa, scegliendoli
fra i candidati indicati nella lista di cul faceva parte
il sindaco da sostituire, ovvero nella lista di minoranza
che abbia riportato il secondo maggior numero di voti.
Qualora 1'applicazione di tali procedure non consentisse,
per qualsiasi ragione, la sostituzione dei sindaci
designati dalla minoranza, 1’Assemblea provvederd con
votazicone a maggioranza relativa; tuttavia,
nell'accertamento dei risultati di guest’ultima votazione
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non verrannoe computati 1 votil dei soci che, secondo le
comunicazioni rese ai sensi della vigente disciplina,
detengono, anche indirettamente ovvero anche
congiuntamente con altrl soci aderenti ad un patto
parasociale rilevante ai sensi dell'art. 122 del D.Lgs.
58/1998, la maggioranza relativa dei votl esercitablll in
Assemblea, nonché dei soci <che <controliano, sonoe
controllati o sono assoggettati a comune controllo dei
medesimi ovvero ancora del soci in rapporto di
collegamento con i SOCL che detengono, anche
congiuntamente, una partecipazione di controllo o di
maggioranza relativa ai sensi dell'art. l4d-quinguies del
regolamento Consob 11971/99.

I membri del Collegio sindacale assistono alle
Assemblee < alle riunioni del Consiglio di
Arministrazicne € del Comitato Esecutivo, ove istituito.

11 Collegio Sindacale deve riunirsi almeno ogni

novanta gilorni.

Le adunanze del Cecllegio Sindacale potranno altresi
tenersi per audicoconferenza o) videoconferenza, a
condizione che tutti 1 partecipantl possano essere
identificati e sia lorc consentito di  seguire la
discussions e di intervenire in tempce reale alla
trattazione degli argomenti affrontati. Verificandosi
guesti requisiti, 11 Collegico Sindacale si considera
tenuto pressc la sede scciale, ove deve essere presente
almeno un sindaco. Le materie strettamente attinenti

all'attivita dell'impresa sono: diritte deil mercati
finanziari, diritto commerciale, architettura,
ingegneria.

Articolo 19 - Controllo contabile
I1 controclleo contabile & esercitato da societa di
revisione iscritta nell'appositoc albo, nominata e
funzionante al sensi di legge.

TITOLO VI

BILANCIO ED UTILI

Articolo 20 - Esercizio sociale
L'eserclzio sociale si chiude al 3@ dicembre di ogni
aANnno.
Alla chiusura di ogni esercizio sociale il Consiglio di
Amministrazione provvede, entro i termini e sotto
l'osservanza delle disposizioni di legge, alla
compilazione del bilancio, corredandolc con una relazione
sull "andamento della gestione sociale, da sottoporre
all'approvazione dell'Assemblea.
Articolo 21 - Utili
Sugli utili netti, risultanti dal bilancio viene dedotto
il 5% {cingue per cente) da assegnare alla riserva legale
{o ordinaria) fino a che questa non abbia raggiunto il
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quinto del capitale sociale.
11 residuo 95% (novantacinque per cento) viene ripartito
agli azionisti in proporzione delle azioni possedute,
salvo diverse disposizionl che possonc essere prese
dall’'Assemblea.
I dividendi non riscossi andranno prescritti, a favore
del fondo di riserva, dopo cinque anni dal giorno in cui
divennero esigibili.

TITOLO VII

LIQUIDAZIONE
Articolo 22 - Scioglimento e liquidazione
Addivenendosi per gqualsiasi motive alle scioglimento
della societa, le norme per la ligquidazione, la nomina, &
poteri e compensi del liguidatore o dei liquidatori,
saranno stabiliti dall'Assemblea, osservate le
disposizionl di legge.

TITOLO VIIT

DISPOSIZIONE GENERALE
Articclo 23 - Rinvio
Per quanto non espressamente previsto nel presente
statuto, si fa riferimento alle disposizioni contenute
nel Codice Civile e alle leggi.
F.ro Giuseppe Garofano
F.to Carlo Marchetti notaio
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