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DEFINIZIONI

Si riporta di seguito un elenco dei principali termini impiegati all’interno del presente Documento
Informativo. Ove il contesto lo richieda, i termini definiti al singolare mantengono il medesimo significato

anche al plurale e viceversa.

AIM indica il mercato denominato AIM ltalia / Mercato
Alternativo del Capitale organizzato e gestito da
Borsa Italiana

Azioni indica le azioni di Borgosesia

Borgosesia, BGS o la Beneficiaria

indica Borgosesia S.p.A., con sede legale in Biella,
via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e numero di
iscrizione al Registro delle Imprese di Biella n.
00554840017

Borsa Italiana

indica Borsa ltaliana S.p.A., con sede in Milano,
Piazza degli Affarin. 6

CdR

indica CdR Advance Capital S.p.A., con sede legale
in Biella, via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e
numero di iscrizione al Registro delle Imprese di
Biella n. 02471620027

Comitato Parti Correlate BGS o il Comitato OPC
BGS

indica il comitato per le operazioni con parti
correlate previsto dalla Procedura OPC BGS

Comitato Parti Correlate CdR o il Comitato OPC
CdR

indica il comitato per le operazioni con parti
correlate previsto dalla Procedura OPC CdR

Compendio Non Scisso

indica le attivita destinate a permanere in capo alla
Scissa all’esito della Scissione

Compendio Scisso

indica le attivita, passivita e rapporti giuridici
trasferiti alla Beneficiaria per effetto della Scissione

Consob

indica la Commissione Nazionale per le Societa e la
Borsa con sede in Roma, Via G.B. Martini n. 3.

Data del Documento Informativo

indica la data di pubblicazione del Documento
Informativo.

Data di Efficacia della Scissione o Data di
Efficacia

indica la data di decorrenza degli effetti civilistici
della Scissione, che corrispondera all’ultima delle
iscrizioni previste dall’art. 2506-quater cod. civ.,
ovvero alla eventuale data successiva che fosse
indicata nell’atto di Scissione.

Documento Informativo

indica il presente documento informativo

Gruppo Borgosesia 0 Gruppo BGS

indica la capogruppo Borgosesia S.p.A. e I’insieme
della societa da questa partecipate

Gruppo CdR

indica la capogruppo CdR Advance Capital S.p.A. e
I’insieme della societa da questa partecipate




MTA

indica il Mercato Telematico Azionario organizzato
e gestito da Borsa Italiana

Parere del Comitato BGS

indica il parere motivato sull’interesse di Borgosesia
al compimento dell’Operazione, nonché sulla
convenienza e correttezza sostanziale delle relative
condizioni, rilasciato in data 6 dicembre 2018 dal
Comitato Parti Correlate BGS ai sensi del
Regolamento Consob e della Procedura OPC
Borgosesia

Parere del Comitato CdR

indica il parere motivato sull’interesse di CdR al
compimento  dell’Operazione, nonché  sulla
convenienza e correttezza sostanziale delle relative
condizioni, rilasciato in data 5 dicembre 2018 dal
Comitato Parti Correlate  CDR ai sensi della
Procedura OPC CdR

POC

indica i prestiti obbligazionari convertibili emessi da
CdR e denominati "Compagnia della Ruota 2014-
2019 - obbligazioni Convertibili 6,5%" (ISIN
IT0005027807), "CdR Advance Capital 2015-2021 —
Obbligazioni Convertibili 6%" (ISIN 1T0005124653),
e "CdR Advance Capital 2016-2022 — Obbligazioni
Convertibili 5%" (ISIN 1T0005224909), tutti quotati
nell'’AlIM.

Procedura OPC BGS

indica la Procedura per le Operazioni con Parti
Correlate approvata in data 30 novembre 2010 dal
Consiglio di Amministrazione di Borgosesia, come
successivamente modificata

Procedura OPC CdR

indica la Procedura per le Operazioni con Parti
Correlate approvata dal Consiglio di
Amministrazione di CdR in data 6 luglio 2012, come
successivamente modificata

Progetto di Scissione

indica il progetto di scissione parziale non
proporzionale di CdR a favore di Borgosesia,
approvato ai sensi dell’art. 2506-bis cod. civ., dai
Consigli  di  Amministrazione  delle  Societa
Partecipanti alla Scissione in data 26 ottobre 2018

Rapporto di Cambio

indica il rapporto di cambio determinato dal
Consiglio di Amministrazione di CdR e dal
Consiglio di Amministrazione di Borgosesia in
relazione alla Scissione, come meglio descritto nel
Documento Informativo

Regolamento Consob

indica il Regolamento recante disposizioni in materia
di operazioni con parti correlate, adottato da Consob
con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come
successivamente modificato ed integrato

Regolamento Emittenti

indica il regolamento di attuazione del TUF,
concernente la disciplina degli emittenti, adottato
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dalla Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio
1999, come successivamente modificato e integrato

Regolamento Emittenti AIM

indica il regolamento applicabile agli emittenti
strumenti finanziari negoziati nell’AIM, come di
volta in volta in vigore

Regolamento OPC

indica il regolamento approvato con delibera Consob
n. 17221 del 12 marzo 2010

Regolamento OPC Borsa

indica la procedura parti correlate approvata da
Borsa Italiana nel maggio del 2012

Scissione

indica la scissione parziale di CdR a favore di
Borgosesia con assegnazione a quest’ultima del
Compendio Scisso

Societa Partecipanti alla Scissione

indica CdR e Borgosesia

TUF

indica il D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come
successivamente modificato e integrato

Warrant CdR o Warrant Scissa

indica il "Warrant CdR Advance Capital S.p.A.
2012-2022"(ISIN 1T0004818685)




Disclaimer

Il presente documento informativo é stato redatto ai sensi della normativa italiana e pertanto non potra essere
diffuso, né in tutto o in parte, né in originale o in copia, direttamente o indirettamente, in altre giurisdizioni e,
in particolare, Australia, Giappone, Canada o Stati Uniti d’America e/o comunicato a investitori residenti in
tali Paesi.

La diffusione del presente documento informativo in qualsiasi giurisdizione (esclusa [’ltalia), compresi
Australia, Giappone, Canada o Stati Uniti d’America, puo essere soggetta a specifiche normative e restrizioni.
Ogni soggetto che entri in possesso del presente documento informativo dovra preventivamente verificare
Uesistenza di tali normative e restrizioni e in ogni caso attenersi alle stesse.

Il mancato rispetto di tali normative e restrizioni potrebbe costituire un reato in tale giurisdizione.

Previsioni e stime

1l presente documento informativo contiene previsioni e stime (c.d. ‘‘forward-looking statements”) circa le
attivita di CdR e Borgosesia, ivi incluse le loro attivita aggregate al completamento della scissione. Tali
previsioni si riferiscono a obiettivi, intenzioni e aspettative per futuri progetti, tendenze, eventi, risultati delle
operazioni o condizioni finanziarie, sulla base di quanto attualmente ritenuto dal management, nonché su
ipotesi effettuate da tale management, e su informazioni allo stesso attualmente disponibili. Tali previsioni
sono soggette a diversi rischi e incertezze che, in molti casi, sono fuori dal controllo delle societa partecipanti
alla scissione. Pertanto, non si deve fare eccessivo affidamento su tali dichiarazioni. | risultati effettivi
potrebbero differire significativamente da quelli indicati in dette previsioni a causa di una molteplicita di
fattori quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo: il mancato ottenimento di autorizzazioni, consensi o
dell’approvazione degli azionisti, cambiamenti nelle condizioni macroeconomiche e nella crescita economica
e altre variazioni delle condizioni di business, mutamenti della normativa e del contesto istituzionale (sia in
Italia sia all’estero), e molti altri fattori, la maggioranza dei quali € al di fuori del controllo delle societa
partecipanti all’operazione.



DATI DI SINTESI PRO-FORMA CONSOLIDATI E DATI PER AZIONE

Vengono di seguito presentati i dati di sintesi relativi alla situazione patrimoniale-finanziaria, al conto
economico e al rendiconto finanziario consolidati pro-forma del Gruppo Borgosesia al 31 dicembre 2017 e al
30 giugno 2018. Per maggiori informazioni e le note esplicative, cfr. il Capitolo 5 del presente Documento

Informativo.

Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata pro-forma al 31 dicembre 2017

. - Rettifiche Pro Forma Situazione
Attivo dl?a?lg storicl c di Altre consolidata pro-
N Beneficiaria sc?gcf)en ° Rettifiche Pro forma_ d_ell_a
Forma Beneficiaria
Euro/000 (A) (B) (©) (D)=(A)+(B)+(C)
Immobilizzazioni materiali 386 109 0 495
Immobilizzazioni immateriali 0 2.614 0 2.614
Investimenti immobiliari 0 24.617 0 24.617
Partecipazioni in imprese controllate 0 6.531 (6.531) 0
Altre partecipazioni 6.467 1.001 0 7.468
Imposte differite attive 0 1.631 0 1.631
Crediti finanziari 0 315 0 315
Crediti commerciali e altri crediti 0 61 0 61
Titoli disponibili per la vendita 0 1 0 1
Totale Attivita non correnti 6.853 36.880 (6.531) 37.202
Rimanenze 0 3.420 0 3.420
Crediti commerciali 269 4.019 0 4.288
Crediti finanziari 0 4.118 (610) 3.508
Altri crediti 81 1.209 0 1.290
Titoli detenuti alla negoziazione 0 9.176 0 9.176
Disponibilita liquide 374 6.770 0 7.144
Totale Attivita correnti 724 28.712 (610) 28.826
TOTALE ATTIVO 7.577 65.592 (7.141) 66.028
Passivo Rettifiche Pro forma . .
. .. Situazione
Dati storici Altre :
della Compendio | Rettifiche consolidata pro-
Euro/000 Beneficiaria | scisso Pro forma della
Beneficiaria
forma
(A) (B) ©) (D)=(A)+(B)+(C)
Capitale Sociale e riserve attribuibili ai soci della controllante 6.534 23.360 (6.531) 23.363
Patrimonio netto di terzi 0 1.379 0 1.379
TOTALE PATRIMONIO NETTO 6.534 24.739 (6.531) 24.742
Debiti verso banche e altri finanziatori 0 0 0 0
Prestiti obbligazionari 0 21.642 0 21.642
Strumenti finanziari 0 0 0 0
Imposte differite passive 5 2.192 0 2.197
Debiti per trattamento fine rapporto dipendenti 6 32 0 38
Fondi rischi e oneri 5 924 0 929
Debiti commerciali e altri debiti 0 825 0 824
Totale Passivita non correnti 16 25.615 0 25.631
Debiti verso banche e altri finanziatori 281 4.336 (281) 4.336
Altri debiti finanziari 0 626 0 626
Debiti commerciali e altri debiti 694 10.276 (329) 10.641
Fondi rischi e oneri 52 0 0 52
Totale Passivita correnti 1.027 15.238 (610) 15.655
TOTALE PASSIVO 1.043 40.853 (610) 41.286
TOTALE PASSIVO e PATRIMONIO NETTO 7.577 65.592 (7.141) 66.028




Conto economico consolidato pro-forma per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017

Rettifiche Pro forma . .
. - Situazione
Dati storici Altre :
della Compendio | Rettifiche | Ons0lidata pro-
Euro/000 Beneficiaria | scisso Pro forma della
Beneficiaria
forma
(A) (B) ©) (D)=(A)+(B)+(C)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 680 5.830 (329) 6.181
Rivalutazione dei crediti non performing 0 2.050 0 2.050
Variazione delle rimanenze 0 7.143 0 7.143
Costi per materie prime e servizi (1.548) (10.350) 329 (11.569)
Costo del personale (149) (678) 0 (827)
Altri proventi operativi 541 0 0 541
Altri costi operativi (267) (729) 0 (996)
Rettifiche di valore di partecipazione titoli 0 422 0 422
Ammortamenti e svalutazioni (289) (136) 0 (425)
Adeguamenti al fair value 0 878 0 878
Svalutazioni e accantonamenti 0 0 0 0
Quota del risultato di societa valutate con il metodo del 0 0 0 0
patrimonio netto
[ Risultato operativo (1.032) 4.430 0 3.398
Proventi finanziari 605 110 0 715
Oneri finanziari (482) (2.085) 0 (2.567)
Dividendi 0 0 0
Risultato al lordo delle imposte (909) 2.455 0 1.546
Imposte (25) (632) 0 (657)
Utile/(Perdita) delle attivita in funzionamento (934) 1.823 0 889
Utile/(Perdita) dopo le imposte delle attivita e passivita
; S 0 0 0 0
destinate alla dismissione
Risultato del periodo (934) 1.823 0 889
di cui:
- Utile/(Perdita) di competenza degli azionisti di minoranza 0 35 0 35
- Utile/(Perdita) di competenza del Gruppo (934) 1.788 0 854
Rendiconto finanziario consolidato pro-forma per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017
. . . | Rettifiche Pro forma | Situazione
Dati storici .
Altre consolidata
della C di [ Rettifich | pro-forma
Euro/000 Beneficiari | ~OMPeNdr | Rettific P
a 0 SCisso e Pro della o
forma Beneficiaria
) ®) © g
Risultato di competenza del gruppo (934) 1.787 0 853
Risultato di competenza degli azionisti di minoranza 0 35 0 35
Effetto di riallineamento partecipazioni 0 (2.070) 0 (2.070)
Rettifiche di valore di altre partecipazioni e titoli 0 (33) 0 (33)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti immobiliari 0 (877) 0 (877)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti mobiliari 0 (2.050) 0 (2.050)
CarroTeortamentl, svalutazioni, accantonamenti netti e rettifiche di 267 136 0 403
Svalutazioni / (rilasci) di fondi su crediti e fondi rischi (1.683) 256 0 (1.427)
Variazione Fondo Personale (87) 0 0 (87)
Variazione imposte differite/anticipate (823) 357 0 (466)
Variazione del capitale d'esercizio: 0 0 0 0
- Rimanenze 12.790 40 0 12.830
- Crediti commerciali e altri crediti 7.721 (1.933) 0 5.788
- Debiti commerciali e altri debiti (6.430) 7.346 0 916
Flusso finanziario dell'attivita operativa 10.821 2994 0 13.815
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Investimenti netti in immobilizzazioni immateriali 3.732 (1.999) 0 1.733
Investimenti netti in immobilizzazioni materiali 16.436 (510) 0 15.926
Investimenti netti in investimenti immobiliari 0 (6.929) 0 (6.929)
Variazione netta crediti finanziari e titoli 3.034 (7.960) 0 (4.926)
Partecipazioni 26.470 1.286 0 27.756
Flusso finanziario dell'attivita d'investimento 49 672 (16.112) 0 33.560
Aumento / riduzione capitale sociale (13.876) 11 0 (13.865)
Altre variazioni del PN (5.046) 2.638 0 (2.408)
Variazione netta debiti finanziari non correnti (7.403) 0 0 (7.403)
Variazione netta debiti finanziari correnti (19.355) 2.817 0 (16.538)
Variazione Prestiti obbligazionari 0 10.548 0 10.548
Flusso finanziario dell*attivita di finanziamento (45.680) 16.014 0 (29.666)
Variazione della disponibilita monetaria netta 14.813 2.895 0 17.709
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a inizio periodo (14.439) 3.874 0 (10.565)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a fine periodo 374 6.770 0 7.144
Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata pro-forma al 30 giugno 2018
Attivo . - Rettifiche Pro forma Situazione
Dati storici consolidata pro-
della Compendio Altre Rettifiche
Euro/000 Beneficiaria SCisSO Pro forma forma della
Beneficiaria
(A) (B) ©) (D)=(A)+(B)*+(C)
Immobilizzazioni materiali 386 121 0 507
Immobilizzazioni immateriali 1 2.613 0 2.614
Investimenti immobiliari 0 27.535 0 27.535
Partecipazioni in imprese controllate 0 6.493 (6.493) 0
Altre partecipazioni 6.467 5.322 0 11.789
Imposte differite attive 0 2.099 0 2.099
Crediti finanziari 0 0 0 0
Crediti commerciali e altri crediti 0 36 0 36
Titoli disponibili per la vendita 0 1 0 1
Totale Attivita non correnti 6.854 44.220 (6.493) 44,581
Rimanenze 0 4.649 0 4.649
Crediti commerciali 268 4.419 0 4.687
Crediti finanziari 0 7.076 (1.682) 5.394
Altri crediti 281 1.918 0 2.199
Titoli detenuti alla negoziazione 0 2.993 0 2.993
Disponibilita liquide 1.186 5.080 0 6.266
Totale Attivita correnti 1.735 26.135 (1.682) 26.188
TOTALE ATTIVO 8.589 70.355 (8.175) 70.769
Passivo Rettifiche Pro forma . .
Dati storici Altre Sltuaz!one
. e consolidata pro-
della Compendio | Rettifiche
Euro/000 Beneficiaria | scisso Pro forma della
Beneficiaria
forma
) (®) ©  (\DTAEE
Capitale Sociale e riserve attribuibili ai soci della 6.340 99 882 (6.493) 29799
controllante
Patrimonio netto di terzi 1.185 0 1.185
TOTALE PATRIMONIO NETTO 6.340 24.067 (6.493) 23.914
Debiti verso banche e altri finanziatori 0 0 0 0
Prestiti obbligazionari 0 21.855 0 21.855
Strumenti finanziari 0 0 0 0
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Imposte differite passive 0 3.565 0 3.565
Debiti per trattamento fine rapporto dipendenti 8 61 0 69
Fondi rischi e oneri 4 1.041 0 1.045
Debiti commerciali e altri debiti 0 857 0 857
Totale Passivita non correnti 12 27.379 0 27.391
Debiti verso banche e altri finanziatori 1 4.807 0 4.808
Altri debiti finanziari 1.355 638 (1.355) 638
Debiti commerciali e altri debiti 844 13.501 (327) 14.018
Fondi rischi e oneri 37 (37) 0 0
Totale Passivita correnti 2.237 18.909 (1.682) 19.464
TOTALE PASSIVO 2.249 46.288 (1.682) 46.855
TOTALE PASSIVO e PATRIMONIO NETTO 8.589 70.355 (8.175) 70.769

Conto economico pro-forma per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018

Dati Rettifiche Pro forma | Situazione
storici Altre consolidata
della Compendi | Rettifich | pro-forma

Euro/000 Beneficiari | o scisgo e Pro della
a forma Beneficiaria
) (®) © e

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 69 1.847 0 1.916
Rivalutazione dei crediti non performing 0 1.923 0 1.923
Variazione delle rimanenze 0 2.531 0 2.531
Costi per materie prime e servizi (228) (6.070) 0 (6.298)
Costo del personale (31) (355) 0 (386)
Altri proventi operativi 25 15 0 40
Altri costi operativi (30) (183) 0 (213)
Rettifiche di valore di partecipazione titoli 0 2.806 0 2.806
Ammortamenti e svalutazioni 0 (22) 0 (22)
Adeguamenti al fair value 0 66 0 66
Svalutazioni e accantonamenti 0 (76) 0 (76)
Quota del risultato di societa valutate con il metodo del 0 0 0 0
patrimonio netto

[ Risultato operativo (195) 2.482 0 2.287
Proventi finanziari 0 107 0 107
Oneri finanziari 0 (960) 0 (960)
Dividendi 0 0 0 0
Risultato al lordo delle imposte (195) 1.629 0 1.434
Imposte 1 (522) 0 (521)
Utile/(Perdita) delle attivita in funzionamento (194) 1.107 0 913
Utile/(Perdita) dopo le imposte delle attivita e passivita destinate 0 0 0 0
alla dismissione
Risultato del periodo (194) 1.107 0 913
di cui:
- Utile/(Perdita) di competenza degli azionisti di minoranza 0 (102) 0 (102)
- Utile/(Perdita) di competenza del Gruppo (194) 1.209 0 1.015
Rendiconto finanziario pro-forma per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018

Dati Rettifiche Pro forma | Situazione
storici Altre consolidata
della Compendi | Rettifich | pro-forma

Euro/000 Beneficiari | o scisIZo e Pro I([d)ella
a forma Beneficiaria
(&) ® © e
Risultato di competenza del gruppo (194) 1.209 0 1.015
Risultato di competenza degli azionisti di minoranza 0 (102) 0 (102)
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Effetto di riallineamento partecipazioni 0 (2.776) 0 (2.776)
Rettifiche di valore di altre partecipazioni e titoli 0 (30) 0 (30)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti immobiliari 0 (66) 0 (66)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti mobiliari 0 (1.923) 0 (1.923)
Ammortamenti, svalutazioni, accantonamenti netti e rettifiche di
valore 1 21 0 22
Svalutazioni / (rilasci) di fondi su crediti e fondi rischi (15) 110 0 95
Variazione Fondo Personale (5) 5 0 0
Variazione imposte differite/anticipate 0 899 0 899
Variazione del capitale d'esercizio: 0 0 0 0
- Rimanenze 0 1.200 0 1.200
- Crediti commerciali e altri crediti (199) (622) 0 (821)
- Debiti commerciali e altri debiti 150 3.631 0 3.781
Flusso finanziario dell'attivita operativa (262) 1.556 0 1.294
Investimenti netti in immobilizzazioni immateriali 0 0 0 0
Investimenti netti in immobilizzazioni materiali Q) (11) 0 (12)
Investimenti netti in investimenti immobiliari 0 (2.851) 0 (2.851)
Variazione netta crediti finanziari e titoli 0 2.486 0 2.486
Partecipazioni 0 (1.545) 0 (1.545)
Flusso finanziario dell'attivita d'investimento (1) (1.921) 0 (1.922)
Aumento / riduzione capitale sociale 0 0 0 0
Dividendi 0 (748) 0 (748)
Altre variazioni del PN 0 (38) 0 (38)
Variazione netta debiti finanziari non correnti 0 (228) 0 (228)
Variazione netta debiti finanziari correnti 1.074 (310) 0 764
Variazione Prestiti obbligazionari 0 0 0 0
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento 1.074 (1.324) 0 (250)
Variazione della disponibilita monetaria netta 811 (1.689) 0 (878)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a inizio periodo 374 6.769 0 7.143
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a fine periodo 1.185 5.080 0 6.265
* * %
Gli indicatori storici e pro forma per azione, qui di seguito riportati, sono stati calcolati su dati consolidati
INDICATORI PRO FORMA PER AZIONE 31/1.2/2017
Storico | Pro forma | Delta
Risultato economico ordinario dopo la tassazione
(Risultato operativo al netto delle imposte imputate -0,10 0,05 150%
proporzionalmente)
EBITDA
(Risultato operativo + Ammortamenti e svalutazioni) 0,07 0,10 240%
Risultato del periodo -0,03 0,02 178%
Totale Patrimonio Netto 0,63 0,65 3%
Flusso finanziario Netto
(flusso operativo + flusso investimenti + flusso finanziamenti) 1,43 0.47 67%
INDICATORI PRO FORMA PER AZIONE 30/0(.5/2018
Storico | Pro forma | Delta
Risultato economico ordinario dopo la tassazione
(Risultato operativo al netto delle imposte imputate -0,02 0,04 305%
proporzionalmente)
EBITDA
(Risultato operativo + Ammortamenti e svalutazioni) 0,02 0,06 423%
Risultato del periodo -0,01 0,02 341%
Totale Patrimonio Netto 0,61 0,63 3%
Flusso finanziario Netto 0,08 20,02 130%

(flusso operativo + flusso investimenti + flusso finanziamenti)
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PREMESSA

Il presente documento informativo (il “Documento Informativo”) ¢ stato predisposto da Borgosesia S.p.A.
(“Borgosesia”, “BGS” o “Beneficiaria”) ai sensi dell’art. 70, comma 6, nonché dell’Allegato 3B del
regolamento adottato con delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato
ed integrato (il “Regolamento Emittenti”), nonché ai sensi dell'art. 5 ¢ in conformita allo schema di cui
all’Allegato 4 del Regolamento Consob, come successivamente modificato, nonché dell’articolo 5 della
Procedura OPC Borgosesia approvata in data 30 novembre 2010 e successivamente aggiornata e modificata
dal Consiglio di Amministrazione di Borgosesia al fine di fornire agli azionisti di Borgosesia e al mercato
un’ampia e dettagliata informativa in merito alla scissione parziale proporzionale di CdR Advance Capital
S.p.A. ("CdR" o la "Scissa") in Borgosesia ai sensi dell’art. 2506-bis, cod. civ. (la “Scissione” o
I’“Operazione”).

L’Operazione, le cui motivazioni vengono di seguito illustrate, si inserisce in un processo di riorganizzazione
della attivita della Scissa che permettera di trasferire I’insieme delle attivita core e no core (di fatto tutte
quelle da questa esercitate e, di seguito, il "Complesso Scisso™) in capo a Borgosesia, con il proposito di dar
vita alla prima realta con azioni quotate su MTA operante gquale gestore e co-investitore in asset alternativi ed
in particolare in quelli non performing al fine di anche procedere ad una loro successiva valorizzazione.

Per effetto della Scissione, agli azionisti di CdR saranno assegnate azioni della Beneficiaria in misura
proporzionale a quelle da ciascuno detenute nella Scissa al momento di Efficacia della Scissione.

Subordinatamente al verificarsi delle condizioni previste nel Progetto di Scissione, la Scissione avra effetto,
presumibilmente, entro il 28 febbraio 2019 precisandosi come, all’esito di questa, le azioni di Categoria A di
CdR continueranno ad essere negoziate sul mercato AIM.

Si precisa che, rispetto a quanto contenuto nel presente Documento Informativo, sono fatti salvi (i) gli
aggiornamenti (anche numerici) connessi ¢/0 conseguenti, tra 1’altro, all’esercizio da parte dei portatori dei
POC (come infra definiti) della facolta di conversione anticipata, loro spettante in dipendenza della Scissione
e (ii) le eventuali modifiche che non incidano sui diritti dei soci o dei terzi, ai sensi dell’art. 2502, comma 2,
del codice civile.

La tabella di seguito riportata illustra l'assetto societario del Gruppo Borgosesia prima e a seguito del
completamento della Scissione, assumendo che l'attuale assetto proprietario di CdR e di Borgosesia non
subisca variazioni sino al perfezionamento della Scissione ad eccezione de (i) la conversione in azioni di
categoria A della Scissa dei «Warrant CdR Advance Capital 2012-2022» (i "Warrant Scissa") quale
conseguenza della prevista modifica del relativo regolamento volta ad anticipare il loro esercizio entro la data
di efficacia della Scissione; (ii) I’acquisto da parte della Scissa dell’intero capitale di CdR Replay S.r.1., anche
mediante conferimento alla stessa delle rispettive partecipazioni; (iii) I'emissione di nuove azioni di categoria
B di CdR per effetto dell'emissione delle nuove azioni di categoria A della Scissa rivenienti dall'esercizio del
Warrant Scissa e dal conferimento delle partecipazioni in CdR Replay S.r.l..

Ante Scissione!

Azionista n°azioni % capitale % diritti voto
Dama S.r.l. (anche attraverso CdR Replay S.r.l. e CdR) 5.942.396 46,043% 62,242%
Silvio Maurizio Boselli 819.496 6,350% 8,584%
Altri azionisti 2.785.376 21,582% 29,175%
Azioni proprie 2.496.239 19,341%
Azioni di risparmio 862.691 6,684%

Totale 12.906.198 100,00% 100,00%

Successivamente all’approvazione del Progetto di Scissione, Borgosesia Spa ha permutato n. 85.000 azioni proprie con I’intero capitale sociale di
Tokos S.r.l.
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Post Scissione

Soggetto Totale % diritti di voto % sul capitale
Azioni proprie 7.922.134° 16,97
Dama S.r.l. 9.456.734 24,40 20,26
AZ Partecipazioni S.r.l. 5.055.708 13,05 10,83
Palenche S.r.1. 2.186.211 5,64 4,68

Al fine di dar corso all’Operazione, in data 26 ottobre 2018, i consigli di amministrazione della Scissa e di
Borgosesia (le "Societa Partecipanti') hanno approvato il Progetto di Scissione. Lo stesso (unitamente alla
documentazione a questo allegata) — unito al presente Documento Informativo sub Allegato 3 — e stato iscritto
presso il Registro delle imprese di Biella in data 31 ottobre 2018. Il Progetto di Scissione & stato messo a
disposizione presso la sede sociale delle Societa Partecipanti e pubblicato sul sito internet di CdR
(www.compagniadellaruota.com) e su quello di Borgosesia (www.borgosesiaspa.it) in data 26 ottobre 2018.

La tempistica della Scissione, che si prevede venga perfezionata entro la fine di febbraio del 2019, é - in linea
di principio e ferme restando le variazioni che si rendessero necessarie per esigenze societarie e/o
regolamentari - la seguente:

(i) in data 21 dicembre 2018 é previsto che si tengano le Assemblea Straordinarie delle Societa
Partecipanti;

(i) dalla data di iscrizione delle relative deliberazioni presso il Registro delle imprese di Biella
decorreranno i sessanta giorni entro cui i creditori sociali delle Societa Partecipanti potranno
presentare opposizione alla Scissione ai sensi dell’art. 2503 cod. civ., richiamato dall’art. 2506-ter,
comma 5, cod. civ.;

(iii) a seguito del completamento delle attivita sopra indicate - come detto, verosimilmente entro il 28
febbraio 2019 o comunque nei primi giorni di Marzo 2019, sara stipulato 1’atto di Scissione.
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1. AVVERTENZE

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell’Operazione, i destinatari del Documento Informativo sono
invitati a valutare gli specifici fattori di rischio o incertezza derivanti dalla Scissione. | fattori di rischio o
incertezza di seguito descritti devono essere letti congiuntamente alle informazioni contenute nel Documento
Informativo. Ulteriori rischi e incertezze, attualmente non prevedibili o che si ritengono al momento
improbabili, potrebbero parimenti influenzare I’attivita, le condizioni economiche e finanziarie nonché le
prospettive di CdR e/o Borgosesia.

I rinvii ai Capitoli e ai Paragrafi si riferiscono ai capitoli e ai paragrafi del Documento Informativo.

1.1.  RISCHI RELATIVI ALLA SCISSIONE
1.1.1. Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivan# dall’Operazione

Alla data del Documento Informativo, CdR controlla Borgosesia (ai sensi degli artt. 2359, comma 1, n. 1, c.c.
e 93 del TUF), detenendo una partecipazione pari a circa il 52,49% dell’intero capitale (comprensivo delle
azioni di risparmio) e al 66,80% dei diritti di voto esercitabili nella relativa assemblea ordinaria di
quest’ultima.

Alla data del Documento Informativo, il Consiglio di Amministrazione di Borgosesia &€ composto dai seguenti
membri: Mauro Girardi (Presidente), Sabrina Galmarini (amministratore indipendente) Emanuela Baj
(amministratore indipendente), Franco Sala, Luca Pierazzi, Andrea Zanelli. Gabriella Tua, Matteo Genoni; il
Comitato OPC é composto dai seguenti Amministratori indipendenti: Sabrina Galmarini e Emanuela Baj. Si
segnala che Mauro Girardi, Andrea Zanelli, Gabriella Tua e Luca Pierazzi sono altresi membri del consiglio di
amministrazione della Scissa e pertanto hanno un interesse alla Scissione. Si segnala, inoltre, che a esito della
Scissione Dama S.r.l. e AZ Partecipazioni S.r.l., societa su cui i Consiglieri Mauro Girardi e Andrea Zanelli,
rispettivamente, esercitano un'influenza significativa, nonché i Consiglieri Gabriella Tua e Luca Pierazzi, quali
soci di CdR, riceveranno azioni di Borgosesia.

Si segnala infine che Mauro Girardi, Andrea Zanelli, Gabriella Tua, Franco Sala e Luca Pierazzi hanno
dichiarato, in occasione di tutte le riunioni consiliari chiamate a deliberare sull’Operazione, di essere portatori
di un interesse, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2391 c.c..

1.1.2. Rischi connessi alla possibile opposizione dei creditori

Ai sensi del combinato disposto degli artt. 2506-ter e 2503 cod. civ., la Scissione potra essere attuata solo dopo
che siano trascorsi 60 giorni dall’ultima delle iscrizioni previste dall’art. 2502-bis cod. civ. Entro tale termine,
i creditori di CdR e Borgosesia anteriori all’iscrizione prevista nell’art. 2506-bis, comma 5, cod. civ.
potrebbero proporre opposizione all’esecuzione della Scissione.

In caso di opposizione, si potrebbero verificare ritardi nella realizzazione degli eventi societari propedeutici al
completamento della Scissione. Si segnala, peraltro, che, in ipotesi di opposizione, il Tribunale competente,
qualora ritenesse infondato il pericolo di pregiudizio per i creditori ovvero qualora la societa debitrice
prestasse idonea garanzia, potrebbe ugualmente disporre che la Scissione avesse luogo, nonostante, appunto,
I’opposizione, e cio ai sensi di quanto disposto dagli artt. 2503, comma 2, e 2445, comma 4, cod. civ..

1.1.3. Rischi connessi alle obbligazioni solidali derivanti dalla Scissione

Ai sensi dell’art. 2506-quater, comma 3, cod. civ., a decorrere dalla Data di Efficacia della Scissione, ciascuna
delle Societa Partecipanti & solidalmente responsabile — nei limiti del valore effettivo del patrimonio netto ad
essa assegnato o rimasto — per i debiti esistenti alla data della Scissione non soddisfatti dalla societa cui fanno
carico. La responsabilita solidale ex art. 2506-quater, comma 3, cod. civ., € sussidiaria in quanto sorge solo
nell’ipotesi di debiti “non soddisfatti” dalla societa cui fanno carico e presuppone la preventiva infruttuosa
escussione della societa originaria debitrice. Tuttavia, tale regola, in deroga a quanto disposto dal Codice
Civile, non opera con riferimento ad alcuni specifici debiti e passivita: a titolo esemplificativo (i) ai sensi
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dell’art. 30, comma 2, del D. Lgs. 8 giugno 2001 n. 231, la societa beneficiaria di una scissione risponde
illimitatamente per le sanzioni irrogate nei confronti della societa scissa a condizione che alla beneficiaria sia
stato trasferito il ramo di attivita nell’ambito del quale era stato posto in essere il fatto criminoso, ¢ (ii) ai sensi
dell’art. 173, comma 13, del D.P.R. 22 dicembre 1986 n. 917 e dell’art. 15 del D. Lgs. 18 dicembre 1997 n.
472. Pertanto, la Beneficiaria potrebbe essere ritenuta responsabile in via sussidiaria e, con riguardo ai soli
debiti di natura tributaria e in deroga a quanto disposto dal Codice Civile, in via solidale anche oltre i limiti del
patrimonio netto trasferito. Si segnala a tale riguardo che in ogni caso la quasi totalita del patrimonio della
Scissa sara trasferito alla Beneficiaria.

1.1.4. Rischi connessi ai metodi di valutazione utilizzati per stabilire il Rapporto di Cambio e della
valutazione del compendio scisso

In data 26 ottobre 2018, i Consigli di amministrazione di CdR e Borgosesia hanno approvato il Rapporto di
Cambio, inteso come rapporto idoneo ad esprimere il peso reciproco delle due Societa Partecipanti alla
Scissione, nella misura di (i) n. 1,18 azioni ordinarie Borgosesia di nuova emissione per ciascuna azione di
Categoria A di CdR e (ii) n. 0,56 azioni ordinarie di Borgosesia per ciascuna azione di Categoria B di CdR.

Non sono previsti conguagli in denaro.

Ancorché il Rapporto di Cambio (i) consegua alla stima del valore economico delle azioni ordinarie delle
Societa Partecipanti alla Scissione secondo metodologie professionali di generale accettazione; (ii) sia stato
verificato attraverso un metodo di controllo; (iii) sia stato ritenuto congruo dall’esperto indipendente designato
ai sensi dell’articolo 2501-sexies del Codice Civile, la sua determinazione € comunque legata, seppur in parte,
a valutazioni di carattere soggettivo.

Non puo quindi essere escluso che 1'utilizzo di metodi valutativi e di controllo diversi da quelli adottati dai
Consigli di amministrazione delle Societa Partecipanti avrebbero potuto condurre all’accertamento di un
diverso Rapporto di Cambio.

Si segnala che RSM - Societa di Revisione e Organizzazione Contabile S.p.A., societa di revisione nominata,
sulla base di istanza congiunta della Scissa e della Beneficiaria, dal Presidente del Tribunale di Biella il 30
luglio 2018, in data 9 novembre 2018 ha rilasciato il proprio parere di congruita rispetto al rapporto di cambio
fissato dagli amministratori delle predette societa.

1.1.5. Rischi connessi alla presentazione dei dati pro-forma nel Documento Informativo

Il Documento Informativo include i prospetti relativi al conto economico consolidato, alla situazione
patrimoniale finanziaria consolidata e al rendiconto finanziario consolidato pro-forma al 31 dicembre 2017 ¢ al
30 giugno 2018 del Gruppo BGS corredati dalle relative note esplicative (congiuntamente anche i “Prospetti
Consolidati Pro-forma”), predisposti per rappresentare i potenziali effetti della Scissione.

| Prospetti Consolidati Pro-forma sono stati predisposti ai soli fini illustrativi per fornire una simulazione degli
effetti significativi della Scissione sull’andamento economico e sulla situazione patrimoniale e finanziaria del
Gruppo BGS, come se la stessa fosse avvenuta virtualmente il 31 dicembre 2017 e il 30 giugno 2018, per
quanto attiene agli effetti patrimoniali (situazione patrimoniale), e il 1° gennaio 2017 e il 1° gennaio 2018 per
guanto attiene agli effetti economici (conto economico) e finanziari (rendiconto finanziario). Conformemente
alla metodologia di costruzione dei dati pro-forma, disciplinata dalla Comunicazione Consob n. DEM/1052803
del 5 luglio 2001, i Prospetti Consolidati Pro-forma sono stati predisposti partendo dai dati storici al 31
dicembre 2017 e al 30 giugno 2018 del Gruppo BGS, desunti dai bilanci consolidati, predisposti in conformita
agli International Financial Reporting Standard adottati dall’Unione Europea alla medesima data, e
applicando le rettifiche pro-forma per simulare retroattivamente gli effetti della Scissione.

Le informazioni contenute nei Prospetti Consolidati Pro-forma rappresentano una simulazione degli effetti
significativi che sarebbero potuti derivare dalla Scissione, fornita a soli fini illustrativi. In particolare, poiché i
Prospetti Consolidati Pro-forma sono costruiti per riflettere retroattivamente gli effetti significativi di
operazioni successive, nonostante il rispetto delle regole comunemente accettate e 1’utilizzo di assunzioni
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ragionevoli, vi sono dei limiti connessi alla natura stessa dei dati pro-forma. Pertanto, sussiste il rischio che,
qualora la Scissione fosse realmente avvenuta alle date prese a riferimento per la predisposizione dei Prospetti
Consolidati Pro-forma, non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati in questi rappresentati.

Inoltre, i Prospetti Consolidati Pro-forma non intendono in alcun modo rappresentare una previsione dei futuri
risultati del Gruppo BGS e non devono pertanto essere utilizzati in tal senso.

Infine, in considerazione delle diverse finalita dei dati pro-forma rispetto a quelle dei bilanci storici e delle
diverse modalita di calcolo degli effetti, la situazione patrimoniale consolidata pro-forma va letta ed
interpretata separatamente dal conto economico consolidato pro-forma e dal rendiconto finanziario consolidato
pro-forma, senza ricercare collegamenti contabili tra gli stessi.

1.1.6. Rischi connessi alla comparabilita delle informazioni finanziarie

In ragione del cambiamento del perimetro del Gruppo BGS per effetto della Scissione, le informazioni
finanziarie incluse nel presente Documento Informativo, le informazioni finanziarie storiche del Gruppo
Borgosesia e del Gruppo CdR e le informazioni finanziarie che saranno in futuro pubblicate dalle Societa
Partecipanti alla Scissione non sono tra loro immediatamente comparabili e, se non analizzate tenendo in
considerazione gli effetti della Scissione, potrebbero non consentire una corretta interpretazione
dell’andamento economico, finanziario e patrimoniale del Gruppo Borgosesia e del Gruppo CdR.

1.1.7. Rischi connessi alla circostanza che I’Operazione é conclusa tra parti correlate

In conseguenza del rapporto di controllo di diritto tra la Scissa e la Beneficiaria, 1’Operazione costituisce
un’operazione tra parti correlate. Si segnala, inoltre, che a esito della Scissione Dama S.rl. e AZ
Partecipazioni S.r.l., societa su cui i Consiglieri delle Societa Partecipanti alla Scissione Mauro Girardi e
Andrea Zanelli, rispettivamente, esercitano un'influenza significativa, nonché i Consiglieri delle Societa
Partecipanti alla Scissione Gabriella Tua e Luca Pierazzi, quali soci di CdR, riceveranno azioni di Borgosesia.

Sia per quanto riguarda CdR sia per cid che concerne Borgosesia la Scissione costituisce operazione con parti
correlate di maggiore rilevanza rispettivamente ai sensi del Regolamento OPC, del Regolamento OPC Borsa,
nonché ai sensi della Procedura OPC CdR e della Procedura OPC BGS.

Alla luce di quanto precede, i comitati parti correlate di CdR e BGS sono stati coinvolti nella fase delle
trattative e dell’istruttoria relativa all’Operazione e, in data 5 e 6 dicembre 2018, hanno emesso all’unanimita
dei propri componenti i propri motivati pareri favorevoli circa (i) la sussistenza dell’interesse di CdR e di
Borgosesia al compimento dell’Operazione, nonché (ii) la convenienza e la correttezza sostanziale delle
relative condizioni. In ragione di quanto sopra, il presente Documento Informativo oltre a contenere le
informazioni richieste ai sensi dell'Allegato 3B al Regolamento Consob contiene le descrizioni previste
dall'allegato 4 del Regolamento OPC Borsa.

1.2. RISCHI RELATIVI ALLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA SCISSIONE E AL SETTORE IN CUI OPERANO
FATTORI DI RISCHIO RELATIVI A BORGOSESIA

1.2.1. Rischi connessi alla natura parzialmente liberatoria dell’accollo delle passivita oggetto del
Conferimento

Attraverso il conferimento del ramo d’azienda perfezionato da Borgosesia a favore di Kronos S.p.A.
("Kronos") nell’ambito del piano di ristrutturazione del proprio indebitamento oggetto dell’apposita
convenzione sottoscritta con le banche creditrici (di seguito, rispettivamente, “Conferimento”, “Piano” e
“Convenzione”) le passivita gravanti su Borgosesia sono state oggetto di accollo in capo a Kronos S.p.A., con
effetti, alla data del presente Documento Informativo:
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(i) liberatorio, tanto per le passivita in essere nei confronti dei "Soci Gruppo Bini" (intendendosi per tali
i Sig.ri Roberto, Gabriele, Giannetto, Gianna e Cristina Bini nonché la Sig.ra Vera Zucchi e le societa
da questi partecipate e pari ad Euro 7,3 milioni) che per quelle in essere nei confronti delle banche
aderenti alla Convenzione (pari ad Euro 17,6 milioni). In dipendenza di cio, quindi, il Gruppo
Borgosesia risulta essere pienamente liberato dalle passivita predette;

(i)  cumulativo — comportante il permanere in capo al Gruppo Borgosesia della relativa obbligazione — per
talune altre passivita quali i debiti verso I’Erario, fornitori e fondi rischi, per Euro 12,78 milioni circa.

Ancorché il Conferimento, in esecuzione del Piano, preveda I’impegno di Kronos a tener indenne la Societa da
qualsiasi sopravvenienza, non puo allo stato escludersi che in futuro i creditori delle passivita oggetto di
accollo cumulativo possano richiedere il pagamento di quanto loro dovuto a Borgosesia ove a cid non
provveda Kronos, con possibili effetti negativi, anche significativi, sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria della stessa e del relativo Gruppo BGS.

I medesimi effetti potrebbero poi manifestarsi in relazione alle garanzie personali, rilasciate in passato da
Borgosesia — diverse da quelle di cui beneficiano le banche aderenti alla Convenzione, pari a circa Euro 27,5
milioni, e che in forza della stessa sono state per contro trasferite, con effetto liberatorio, in capo a Kronos —
pari ad originari circa Euro 31,7 milioni e per le quali il Conferimento prevede I’impegno di Kronos a tenere
indenne a manlevata la Societa nell’ipotesi di loro escussione.

1.2.2. Profili di criticita attinenti alla situazione economico-patrimoniale e del Gruppo BGS

In passato, il Gruppo BGS si € trovato a dover fronteggiare situazioni di incertezza patrimoniale e finanziaria
che hanno determinato la messa in liquidazione volontaria di Borgosesia il 30 novembre 2015. In un’ottica di
rilancio del Gruppo BGS, CdR e i soci di maggioranza nel corso del 2017 hanno concordato un programma di
Ristrutturazione finalizzato, da un lato, al ritorno in bonis del Gruppo BGS e alla rifocalizzazione del suo
business negli investimenti in asset non performing e, dall’altro, a permettere il disimpegno dei Soci Gruppo
Bini dall’azionariato di BGS. Tale programma ha portato all’approvazione del Piano e la sottoscrizione, da
parte di BGS e di alcune societa del Gruppo di questa, in data 9 giugno 2017, della Convenzione con le
Banche Finanziatrici. L’effettiva Ristrutturazione del Gruppo BGS era strettamente legata al corretto e
puntuale rispetto dei termini della Convenzione, del Piano e al buon esito dell'offerta di scambio avente a
oggetto le azioni proprie di BGS. A esito dell'avveramento delle predette condizioni, della avvenuta
risoluzione della Convenzione nei confronti di Borgosesia e del buon esito della suddetta offerta di scambio,
alla data del presente Documento Informativo Borgosesia non risulta piu parte della Convenzione. In data 22
dicembre 2017 l'assemblea straordinaria dei soci di Borgosesia ha deliberato la revoca dello stato di
liquidazione.

1.2.3. Rischi connessi al riposizionamento del business

Per effetto della Scissione il Compendio Scisso apportera alla Beneficiaria una serie di asset che le
permetteranno di sviluppare la propria attivita caratteristica. Il Gruppo Borgosesia infatti intende concentrare
la propria attivita verso gli investimenti in asset non performing (“NPA”) e cio grazie all’integrazione con
guelle in tale settore gia esercitate dal Gruppo CdR. Come tutti i processi aggregativi, anche quello ipotizzato
da Borgosesia € esposto ai tipici rischi di questi, quali, ad esempio, il mancato realizzo delle sinergie auspicate,
I’incremento dei costi di struttura, a cui deve aggiungersi, per un tipo di attivita capital intensive quale quella
prevista, il reperimento di idonee risorse finanziarie. E quindi possibile che, qualora I’integrazione prospettata
non producesse gli effetti ipotizzati e/o le risorse finanziarie occorrenti non si rendessero in concreto
disponibili, Borgosesia e il Gruppo BGS siano esposti al rischio di non essere in grado di generare un
ammontare di proventi tali da sostenere i costi che sugli stessi continueranno a gravare, con possibili effetti
negativi, anche significativi, sulla loro situazione economica, patrimoniale e finanziaria. A corollario di quanto
precede si evidenzia come la Convenzione preveda che, per tutta la durata della societa, Kronos non possa
distribuire utili e riserve ai propri soci, tra cui anche Borgosesia, col che, fino alla data del 31 dicembre 2021,
la stessa non potra beneficiare di risorse finanziarie derivanti dall’investimento in questa realizzato.
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1.2.4. Rischi connessi ai conteziosi interessanti Borgosesia Gestioni SGR S.p.A.

Borgosesia Gestioni SGR S.p.A., controllata integralmente da Borgosesia, risulta convenuta in un giudizio
volto ad accertare il diritto di un terzo a vedersi da questa liquidato I’importo di Euro 111 migliaia a titolo di
commissioni per la segnalazione di alcuni investitori. La societa, costituitasi in giudizio, ha contestato
integralmente la pretesa e ad oggi il relativo giudizio risulta ancora in corso dovendosi peraltro segnalare
come: (i) prima del Conferimento, Borgosesia si sia accollata I’onere discendente dall’eventuale soccombenza
della controllata impegnandosi cosi a mantenere la stessa indenne da qualsivoglia onere a tale titolo; (ii) in
forza del Conferimento tale impegno risulti essere stato trasferito a Kronos col che tale passivita potenziale
rientra nel novero di quelle oggetto dell’accollo cumulativo sopra commentato. Borgosesia Gestioni SGR
S.p.A. risulta inoltre essere destinataria di una richiesta risarcitoria avanzatale da Banca del Fucino S.p.A. -
nella sua qualita di creditrice di un quotista di un fondo gestito - per Euro 3,5 min e basata, in ultima analisi,
sul danno asseritamente da questa patito a ragione della liquidazione del fondo mediante 1’assegnazione in
natura di asset direttamente al quotista debitore. Detta richiesta & ritenuta ad oggi palesemente infondata —
risultando peraltro la modalita di liquidazione del fondo preventivamente notificata alla banca senza che questa
abbia eccepito nulla in merito - se non strumentale tant’¢ che Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. ha promosso in
via preventiva un giudizio nei confronti della Banca del Fucino e dell’ex quotista diretto ad ottenere
I’accertamento dell’assenza di qualsiasi debito e/o obbligazione in capo a Borgosesia Gestioni SGR S.p.A.
Banca del Fucino si € costituita in giudizio con propria comparsa di costituzione e risposta del 20 luglio 2018
nella quale, tra le altre, ha formulato una domanda riconvenzionale nei confronti di Borgosesia Gestioni SGR
S.p.A. al pagamento in solido col quotista della somma di Euro 3,8 milioni oltre interessi e spese e con
richiesta di ingiunzione di pagamento della predetta somma ai sensi dell’articolo 186-bis, ovvero dell’articolo
186-ter c.p.c.. Alla prima udienza, chiamata il 18 settembre 2018, la causa ¢ stata rinviata al marzo del 2019
per la mancata notifica della richiesta riconvenzionale da parte della Banca del Fucino all’ex quotista. Si
evidenzia peraltro come Borgosesia Gestioni SGR S.p.A., alla luce delle pretese avanzate da Banca del Fucino,
abbia richiesto a carico dell’ex quotista il sequestro conservativo di tutti i beni assegnatigli in sede di
liquidazione del fondo e cid anche in dipendenza della dichiarazione di manleva da quest’ultimo rilasciata in
passato da Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. A seguito della fissazione, al 31 luglio 2018, dell’udienza di
comparizione delle parti innanzi al Giudice adito e della rituale notifica del relativo provvedimento € stato
raggiunto un accordo con I’ex quotista che ha assunto 1’impegno di costituire - e far costituire anche dai
restanti ex quotisti — idonea garanzia reale sulla pressoché totalita dei beni oggetto al tempo di assegnazione da
parte del fondo e, comungue su tutti quelli a cui, in tale sede, era stato attribuito un qualche valore venale.

L’ex quotista ha puntualmente assolto all’impegno come sopra assunto che, peraltro, prevede, a discrezione di
Borgosesia Gestioni SGR S.p.A., la facolta di questa di cedere a Banca del Fucino S.p.A. la garanzia ottenuta.

Infine, Borgosesia Gestioni SGR S.p.A., in proprio e quale societa di gestione del Fondo Gioiello, risulta
convenuta in un giudizio promosso da Tristan Capital Partners LLP, quale gestore del Fondo European
Property Investor Special Opportunities 3 LP in forza di citazione notificata nel giugno scorso. La societa
attrice, in particolare, richiede che Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. sia condannata a risarcirle tutti i danni
cagionatile in dipendenza dell’asserita responsabilita precontrattuale discendente dalla mancata vendita, da
parte di Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. stessa, del complesso immobiliare sito in Fiano Romano e cio0
nonostante le lunghe trattative intercorse tra le parti. La richiesta attrice & quantificata in Euro 787 migliaia di
cui Euro 300 migliaia a titolo di risarcimento del danno da perdita di chance. Borgosesia Gestioni SGR S.p.A.
nei termini di rito si & costituita in giudizio contestando 1’an ed il quantum della pretesa riservandosi di
chiamare in giudizio gli ex quotisti del fondo, beneficiari del riparto finale, per vedersi da questi tenuta
indenne dalla richiesta fermo restando che, nelle more di cio, la stessa ha gia provveduto a sospendere
I’erogazione a favore di questi della somma di Euro 250 migliaia costituita in €scrow account presso un istituto
di credito a garanzia, appunto, di possibili sopravvenienze connesse al fondo. Tale contenzioso rimarra
nell'ambito del Gruppo BGS a seguito della Scissione.
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FATTORI DI RISCHIO RELATIVI A CDR

1.2.5. Rischio relativo alla liquidita

Lo sviluppo dell’attivita di investimento che il Gruppo CdR si & prefisso di realizzare postula la disponibilita di
risorse finanziarie significative, solo in parte acquisite grazie alle operazioni di aumento di capitale sin qui da
questo realizzate.

Ancorché alla data di stesura del presente Documento Informativo tali disponibilitd si siano incrementate
grazie al collocamento di taluni prestiti obbligazionari, tenuto conto dell’orizzonte temporale delle operazioni
di investimento realizzate — in astratto anche non collimante con quello dei predetti prestiti — la Beneficiaria,
per finanziare le attivita della Scissa confluite nel patrimonio di Borgosesia per effetto della Scissione,
potrebbe trovarsi costretto a ritornare sul mercato dei capitali per reperire nuove risorse. Qualora cid non
dovesse risultare possibile, 1o stesso potrebbe essere richiamato a rivedere i propri progetti di sviluppo con
possibili ricadute sulla redditivita complessiva.

Tale ultima circostanza potrebbe peraltro essere fortemente attenuata facendo ricorso alla politica di
“coinvestimento” qualora a seguito della Scissione il Gruppo BGS, anche grazie alle attivita di
amministrazione statica di patrimoni e di cartolarizzazione, risultasse in grado di veicolare risorse esterne su
singole operazioni e cio anche nell’ambito di appositi accordi di investimento con altri soggetti dallo stesso
promossi e gestiti.

1.2.6. Rischi connessi alle attivita di investimento

La specifica attivita posta in essere da CdR e dal Gruppo CdR, che sara trasferita a Borgosesia per effetto della
Scissione, non consente di determinare con sufficiente grado di certezza i tempi di realizzo degli investimenti
che saranno effettuati e cid a causa di fattori in parte non controllabili né influenzabili da questi. Le previsioni
sull’entita del ritorno dagli investimenti e/o sui tempi di realizzazione possono pertanto risultare non in linea
con gli obiettivi di rendimento programmati. | risultati del Gruppo CdR e, successivamente alla Scissione, del
Gruppo BGS e la redditivita complessiva possono essere peraltro condizionati dal sostenimento di oneri
indipendentemente dall’effettivo perfezionamento delle operazioni analizzate, traducendosi in c.d. abort cost.

1.2.7. Rischi connessi alla concentrazione degli investimenti

CdR é stata costituita allo scopo di realizzare investimenti nell’ambito del settore delle c.d. special situation
attraverso ’acquisizione di beni mobili, immobili, crediti o partecipazioni da o in imprese che si trovano in
situazioni problematiche e complesse di varia natura, anche originatesi in seno a procedure concorsuali
previste dalla Legge Fallimentare o di altre situazioni aziendali disciplinate da disposizioni speciali.

| mezzi patrimoniali a disposizione e le condizioni di mercato potrebbero non consentire al Gruppo CdR e, a
seguito della Scissione al Gruppo BGS che ricevera la quasi totalita delle attivita del Gruppo CdR, di effettuare
un numero elevato di investimenti. Conseguentemente, nel caso in cui fosse effettuato un numero limitato di
operazioni, la redditivita complessiva potrebbe essere influenzata dall’andamento sfavorevole di anche uno
solo di tali investimenti.

1.2.8. Rischi connessi alle operazioni con parti correlate compiute da CdR

CdR intrattiene rapporti di natura commerciale e amministrativa con parti correlate ed in particolare quello
derivante dalla fornitura di servizi amministrativi e di consulenza da parte dello studio “Girardi & Tua”, di cui
fanno parte I’amministratore delegato della Societa e un consigliere non esecutivo. Tali rapporti prevedono
condizioni contrattuali ed economiche in linea con quelle di mercato ma non vi & garanzia che, ove tali
operazioni fossero state concluse con parti terze, le stesse avrebbero negoziato e stipulato i relativi contratti
alle medesime condizioni e modalita. Tali rapporti contrattuali sono inclusi nel Compendio Scisso.
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1.2.9. Rischi connessi a potenziali conflitti di interessi interesse

Lo studio “Girardi & Tua”, che risulta anche parte correlata al Gruppo CdR, e dallo Studio Legale BDR
forniscono prestazioni professionali a CdR. Tali rapporti contrattuali sono inclusi nel Compendio Scisso.

Il potenziale rischio di conflitto di interessi che sorge in capo ai due studi professionali sopra indicati deriva
dalle attivita e dai servizi professionali che gli stessi potrebbero trovarsi a svolgere sia a vantaggio di CdR (e in
futuro di BGS) sia per conto della propria clientela; inoltre tenuto conto che alcuni soggetti che partecipano al
processo di investimento sono anche titolari, associati o collaboratori degli studi professionali sopra indicati,
un ulteriore potenziale conflitto potrebbe sorgere nell’ambito della selezione dei consulenti del Gruppo CdR (e
in futuro del Gruppo BGS) e dei costi di erogazione dei relativi servizi professionali.

1.2.10. Rischi connessi al quadro normativo in cui opera il Gruppo CdR

In considerazione del fatto che il Gruppo CdR (e a seguito della Scissione, il Gruppo BGS) svolge un’attivita
ampiamente condizionata dalle disposizioni normative e regolamentari vigenti applicabili in materia, quali
quelle contenute nella Legge Fallimentare, eventuali modifiche o evoluzioni del quadro normativo e/o
regolamentare di riferimento potrebbero comportare per il settore e le attivita in cui opera il Gruppo CdR (e a
seguito della Scissione, il Gruppo BGS) effetti negativi sui risultati economici. Inoltre non vi é certezza che il
Gruppo CdR (e a seguito della Scissione, il Gruppo BGS) sia in grado di recepire e/o di adeguarsi
tempestivamente ad eventuali disposizioni modificative dell’attuale regime normativo e/o regolamentare, con
conseguenti effetti negativi sulle proprie risultanze gestionali.

1.2.11. Rischi connessi al mercato di riferimento del Gruppo CdR

Tenuto conto del particolare settore di operativita, non e possibile allo stato escludere in radice il possibile
coinvolgimento della Societa, del Gruppo CdR (e a seguito della Scissione, il Gruppo BGS) e/o del
management in eventuali procedimenti giudiziali e contenziosi connessi al target di investimento. Sebbene
I'operativita del Gruppo CdR si concentri perlopiu su situazioni gia confluite in ambito concorsuale — e, quindi,
assoggettate, a seconda dei casi, al controllo dell'autorita giudiziaria 0 comungue di una pubblica autorita —
non é possibile escludere del tutto che i beni che formeranno oggetto dell'attivita di investimento possano
essere assoggettati ad azioni revocatorie da parte di soggetti a cio legittimati con conseguente incertezza sui
tempi e sull'entita del ritorno degli investimenti effettuati.

1.2.12. Rischi connessi al management

L’operativita del Gruppo CdR (e a seguito della Scissione, il Gruppo BGS) postula una serie di specifiche
conoscenze, professionali e tecniche, oggi nella disponibilita di questo grazie alle attivita prestate da alcune
figure chiave il cui rapporto, ove interrotto, potrebbe comportare significative ripercussioni sulla stessa.

1.2.13. Rischi discendenti dall’acquisto del controllo di Borgosesia

A seguito dell’acquisto del controllo di Borgosesia il Gruppo CdR risulta esposto a taluni rischi in grado
potenzialmente di incidere in futuro sulla struttura patrimoniale, finanziaria ed economica del Gruppo CdR, e
cio in specie per quelli discendenti alla natura parzialmente liberatoria dell’accollo delle passivita oggetto del
Conferimento (cfr. paragrafo 1.2.1.).

Precisato come, per quanto noto, Kronos ed i soggetti garantiti abbiano ad oggi puntualmente adempiuto alle
obbligazioni in rassegna né, alla data della presente nota, sono pervenute a BGS richieste di pagamento poi
non ottemperate da Kronos o dai soggetti garantiti, al fine di permettere una puntuale valutazione del relativo
rischio a data corrente il prospetto sotto riportato mette in evidenza: (i) la tipologia di passivitd/garanzie
oggetto di accollo cumulativo alla data del 30 giugno 2017; (ii) nei limiti delle informazioni disponibili, le
modifiche intervenute successivamente a tale data e gli effetti indotti dal Conferimento:
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Dati in Euro

Passivita _oggetto di accollo Rischi al Variazioni Rischi al

cumulativo al 30.06.2017 30.06.2017 30.06.2018
FONDI PER IL PERSONALE 79.033 - 79.033
FONDI PER RISCHI E ONERI 3.479.944 2.567.655 912.289 Nota 1
ALTRI DEBITI 1.333.287 - 1.333.287
PASSIVO NON CORRENTE 4.892.264 (2.567.655) 2.324.609
ALTRI DEBITI FINANZIARI 1.403.800 (1.091.716) 312.084 Nota 2
DEBITI COMMERCIALI 870.292 - 870.292
ALTRI DEBITI 3.170.000 (1.504.412) 1.665.587 Nota 2
ERARIO 2.451.347 - 2.451.347
PASSIVO CORRENTE 7.895.439 (2.596.129) 5.299.311

Nota 1. La riduzione dei fondi rischi attiene a quelli stanziati a fronte di garanzie di cui risulta beneficiaria la stessa Kronos.
Nota 2. La riduzione consegue alla ultimazione del processo d liquidazione di Goldfinger LDA.

Rischi al Variazioni Rischi al
30.06.2017 30.06.2018

Garanzie oggetto di manleva al 30.06.2017

Garanzia rilasciata a Borgosesia nell'interesse di Bravo S.p.A. a
favore di LOCAFIT S.P.A. a garanzia contratto di locazione 16.034.825 (10.197.306)  5.837.519 Nota 3
finanziaria del 12/06/2007 n. 099524 (impegno al subentro).

Fidejussione a favore MPS Merchant nell'interesse di FASE S.r.l. 205.173 - 205.173
Fidejussione a favore BNL nell'interesse di FIDIA SRL IN
LIQUIDAZIONE. 13.543.200 (13.543.200) - Nota4

Fidejussione a favore Banca Italease S.p.A. interesse di FIDIA SRL

IN LIOUIDAZIONE 1.875.001 (1.875.001) - Nota5

31.658.199  (25.615507)  6.042.692

Nota 3. Riallineamento al valore segnalato in centrale rischi precisando come ['immobile dedotto nel contratto di locazione finanziaria garantito risulti
stimato da Praxi S.p.A. in Euro 19,24 min al 15 ottobre 2016.

Nota 4. Azzeramento dell esposizione garantita

Nota 5. Azzeramento dell esposizione garantita.

Fermo quanto precisato con riferimento ai rischi connessi ai contenziosi interessanti Borgosesia Gestioni SGR
S.p.A. (cfr. paragrafo 1.2.3.) giova qui ancora ricordare come I’attivo patrimoniale di BGS sia per la piu parte
rappresentato dalla partecipazione detenuta in Kronos S.p.A. Questa € oggi pari al 31,87% del relativo capitale
e risulta classificata da Borgosesia tra le “altre partecipazioni” in quanto questa non esercita alcuna influenza
sulla partecipata. Tale valutazione ¢ supportata da diversi elementi, tra i quali: (i) I’assenza nell’ambito del
Consiglio di Amministrazione della Kronos di membri in rappresentanza di Borgosesia (ii) i limiti imposti alla
operativita della partecipata dalla Convenzione. Kronos S.p.A. viene dunque considerata alla stregua di un
veicolo di investimento e la valutazione della relativa partecipazione viene effettuata al fair value precisandosi
al riguardo come:

a) Il valore del portafoglio immobiliare trasferito a Kronos, in forza del Conferimento, & stato
confermato, con riferimento al 31 dicembre 2017 ed al 30 giugno 2018, da Praxi S.p.A. in qualita di
esperto indipendente;

b) Il patrimonio di Kronos al termine del Piano, ovvero al 31 dicembre 2021, risulta stimato dal Professor
Francesco Maria Spano in Euro 17,9 milioni. Tale somma non comprende, pero, gli effetti portati dalle
rinunce operate dalle banche aderenti alla Convenzione sulla linea di interessi, né il beneficio
derivante dalla cosiddetta “rottamazione” dei ruoli esattoriali, stimati da Borgosesia rispettivamente in
Euro 2,1 milioni ¢ 0,4 milioni, col che il valore della partecipazione detenuta da quest’ultima a tale
data dovrebbe comunque attestarsi in Euro 6,5 milioni;

¢) | possibili scostamenti fra le stime a base del Piano e i prezzi di vendita in concreto realizzati con
riferimento a taluni cespiti, in un arco temporale di quattro anni, ben potrebbero essere compensati
dagli effetti di segno opposto conseguiti con riferimento ad altri cespiti in portafoglio e cid specie
nell’ipotesi in cui la tendenza di ripresa del mercato immobiliare venisse a consolidarsi.
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1.3. RISCHI RELATIVI AGLI STRUMENTI FINANZIARI
1.3.1. Rischi relativi all’investimento azionario

A seguito del perfezionamento della Scissione, i titolari di azioni CdR diverranno anche titolari di azioni
Borgosesia il cui business, a seguito della Scissione, ricalchera di fatto quello esercitato da CdR prima di
questa. Cio nonostante non puo essere escluso che il prezzo di mercato delle azioni Borgosesia possa essere in
futuro influenzato da fattori diversi da quelli che incidono sulla formazione del prezzo di mercato delle azioni
CdR alla Data del Documento Informativo.

Piu in generale, le azioni emesse al servizio della Scissione, al pari delle altre azioni ordinarie di Borgosesia in
circolazione, presentano gli elementi di rischio propri di un investimento in azioni quotate della medesima
natura. | possessori di azioni ordinarie di Borgosesia potranno liquidare il proprio investimento sui mercati
regolamentati sui quali sono quotate le azioni Borgosesia tenendo pero in debito conto che le quotazioni delle
stesse potrebbero essere soggette a fluttuazioni di prezzo, anche significative, e potrebbero presentare problemi
di liquidabilita comuni e generalizzati, a prescindere dalla societa e dall’ammontare dei titoli, e, quindi, le
richieste di vendita potrebbero non trovare adeguate e tempestive contropartite.
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2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’OPERAZIONE

2.1.  CARATTERISTICHE, MODALITA, TERMINI E CONDIZIONI DELL’OPERAZIONE
2.1.1. Descrizione delle societa partecipanti alla Scissione

Societa Scissa

CdR Advance Capital S.p.A., con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e Iscrizione al Registro
Imprese di Biella n. 02471620027, Iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 191045.

Alla data del presente Documento Informativo, il capitale sociale di CdR € pari ad Euro 171.138,54,
interamente versato, suddiviso in n. 12.767.624 azioni ordinarie di Categoria A e n. 6.383.811 azioni di
Categoria B, entrambe prive di valore nominale.

CdR ¢ una holding di partecipazioni a capo dell’omonimo Gruppo, operante nel settore degli investimenti in
asset non performing e la cui struttura, alla Data del Documento Informativo & cosi graficamente
rappresentabile:

(1) La percentaale d partecipasione agh usk della societi ¢ pari al 6446%
) Percentsale cakoolata sn drm i veto
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Di seguito viene fornita una sintetica descrizione delle attivita svolte dalla societa controllate di CdR.
Figerbiella S.r.l.

Societa attiva nel settore dell’amministrazione fiduciaria statica di patrimoni. Al 30 giugno 2018, la societa
gestiva una massa fiduciaria pari a Euro 68 milioni (Euro 63 milioni al 30 giugno 2017).
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Non Performig Assets S.r.l.

Societa preposta nell’ambito del Gruppo CdR alle attivita di recovery, gestione e valorizzazione di asset
problematici di natura mobiliare appositamente acquisiti.

CdR Trust Unit Uno

Veicolo creato CdR al solo scopo di gestire 1’operazione di acquisto di crediti non performing da Banca di
Credito Cooperativo di Cherasco.

CdR Funding S.r.1.

Societa costituita a fronte dell’emissione del prestito obbligazionario convertibile 2014 - 2019 allo scopo di
collateralizzare gli investimenti realizzati, utilizzando la relativa provvista, e cio nell’interesse ultimo dei
portatori di questo, Gli investimenti realizzati sono rappresentati essenzialmente dai contratti di associazione in
partecipazione stipulati in qualita di associato con Non Performing Assets S.r.l. e CdR Recovery RE S.r.l.

CdR Funding 2 S.r.l.

Societa - costituita nel corso del 2015 - che replica rispetto al prestito obbligazionario convertibile 2015 -2021,
le identiche funzioni assolte da CdR Funding S.r.l. Gli investimenti realizzati sono rappresentati
essenzialmente dai contratti di associazione in partecipazione stipulati in qualita di associato con Non
Performing Assets S.r.l. e Dimore Evolute S.r.l.

CdR Replay S.r.l.

Societa costituita in passato a fronte dell’Offerta Pubblica di Scambio promossa sulle azioni Borgosesia, con
attivita limitata alla gestione di questa partecipazione.

CdR Recovery RE S.r.l.

Societa attiva nel settore immobiliare con focus sugli interventi residenziali non performing, volta, alla data
odierna, alla gestione della partecipazione detenuta in Dimore Evolute S.r.l. e nel supporto alle attivita di
questa.

Borgosesia

Si vedano le informazioni sulla Beneficiaria nel Paragrafo 2.1.1.2 del presente Documento Informativo.

Cosmo Seri S.r.l. in liquidazione

Societa acquisita nell’ambito di una operazione di investimento (I’“Operazione Cosmo Seri”), attualmente in
liquidazione.

Trust Liquidazione Cosmo Seri

Trust istituito nell’ambito dell’"Operazione Cosmo Seri" - il cui beneficiario risulta essere CdR Funding S.r.1. -
a cui ¢ delegata I’attivita di gestione del patrimonio relativo a tale operazione.

Dimore Evolute S.r.l.
Societd, attiva nel settore immobiliare, tanto direttamente attraverso la rivitalizzazione di interventi distressed

a destinazione residenziale, che indirettamente mediante la stipula di appositi contratti di facility management
a favore di operatori terzi e in specie di cooperative di abitazione.
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Living The Future S.r.l.

Societa costituita in passato a seguito del conferimento ad opera di Dimore Evolute del ramo d’azienda di
Juwel S.r.l. prosegue nel periodo le attivita prodromiche alla valorizzazione di un importante terreno
edificabile sito in Lainate (MI).

Dimore Evolute Certosa S.r.l.

Societa, costituita nell’ambito dell’operazione di cartolarizzazione NPL Italian Opportunities per la

Advance SIM S.p.A.
Societa focalizzata nelle attivita di capital market (quotazioni in Borsa, emissione di mini—bond, ecc.).
CdR Securities S.r.l.

Societa istituita ai sensi della Legge 130/1999, attiva nell’operazione di cartolarizzazione NPL Italian
Opportunities S.r.I.

Borgosesia Gestioni SGR S.p.A.

Societa di Gestione del Risparmio che, perfezionata la revoca della procedura di liquidazione volontaria
interessante la stessa, ha avviato un processo di ristrutturazione organizzativa che dovrebbe portarla al varo di
un primo fondo immobiliare, focalizzato sugli interventi non performing, riservato ad investitori qualificati.
Giada S.r.l.

La societa ad oggi risulta inattiva.

Lake Holding S.r.I.

Societa costituita nel 2018, acquirente dell’intero capitale di due veicoli di investimento a cui ¢ riferito un
ampio compendio immobiliare ubicato in Lombardia.

Sistai S.r.l.

Societa acquisita nel 2018 e focalizzata sulla gestione di un importante immobile di proprieta sito in Milano,
via Montegrappa.

Societa Beneficiaria

Borgosesia S.p.A. con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e iscrizione al Registro delle Imprese
di Biella n. 00554840017, iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 180789.

Alla data del presente Documento Informativo il capitale sociale di BGS e pari ad Euro 9.632.740,42,
interamente versato, suddiviso in n. 12.043.507 azioni ordinarie ed in n. 862.691 azioni di risparmio, entrambe
prive di valore nominale. Sempre alla data del presente Documento Informativo la Beneficiaria risulta detenere
n. 2.496.239 azioni ordinarie proprie, pari al 19.341% di quelle (ordinarie e di risparmio) complessivamente
emesse.

Per la composizione del Gruppo BGS alla data del presente Documento Informativo si rinvia al paragrafo 4.1.
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2.1.1.1. CDR Advance Capital S.p.A.

Denominazione, forma giuridica, sede, capitale sociale e azionariato

CdR Advance Capital S.p.A. con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e Iscrizione al Registro
Imprese di Biella n. 02471620027, Iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 191045.

Alla data del presente Documento Informativo, il capitale sociale di CdR é pari ad Euro 171.138,54,
interamente versato, suddiviso in n. 12.767.624 azioni ordinarie di Categoria A e n. 6.383.811 azioni di
Categoria B, entrambe prive di valore nominale.

Gli azionisti rilevanti della Societa, ossia i titolari di partecipazioni che attribuiscono diritti di voto esercitabili
nell’assemblea ordinaria di questa superiori al 5% di quelli complessivi, sono desumibili dalla tabella di
seguito riportata:

Azionisti Azioni A Azioni B Totale %

Dama S.r.l. 12.945 6.007.159 6.020.104 31,43%
Az Partecipazioni S.r.l. 1.465.505 349.665 1.815.170 9,48%
Palenche S.r.l. 1.296.455 1.296.455 6,77%
Zeus Capital Best Opportunities 990.000 990.000 517%
Pierazzi Luca 979.128 979.128 5,11%

Sulla base delle disposizioni di cui agli articoli 19 e 30 delle vigenti pattuizioni statutarie, alle azioni di
Categoria B di CdR spettano taluni diritti particolari ed in specie:

a preventiva approvazione da parte dell’assemblea di categoria, a valere anche quale voto
determinante in deroga alle maggioranze previste dalla legge per I'assemblea straordinaria, ove si
tratti di materia ricompresa nelle competenze della medesima, delle deliberazioni aventi per oggetto:
i. qualsiasi modifica dello statuto sociale; ii. la trasformazione, fusione o la scissione e scioglimento
della societa; iii. I'emissione di strumenti finanziari partecipativi;

il diritto al 20% degli utili di volta in volta distribuiti, al netto delle somme accantonate a riserva
legale e di quelle destinate alla remunerazione dei titolari di azioni di categoria A nella misura pari al
2%, in ragione d’anno, parametrata ad un importo corrispondente alla somma fra il totale del valore
nominale implicito di queste e quello della Riserva Sovrapprezzo Azioni di esclusiva pertinenza di
questi.

In conformita alle delibere assunte dall’Assemblea degli Azionisti CdR e/o del Consiglio di Amministrazione
di questa, alla data del presente Documento Informativo la Scissa risulta, tra 1’altro, aver emesso:

(i)

(i)

n. 20.770.218 warrant denominati “Warrant CdR Advance Capital 2012-2022”, quotati sull’AIM
ed incorporanti il diritto di sottoscrivere azioni di Categoria A, al prezzo di Euro 0,01 sulla base del
rapporto di esercizio, variabile in funzione del valore raggiunto dalle quotazioni delle azioni di
compendio, previsto dal relativo regolamento (i “Warrant Scissa”);

tre prestiti obbligazionari convertibili (i “POC”), ciascuno di Euro 4.950.000 e tutti quotati sull’ AIM,
aventi in specie le seguenti caratteristiche:

ISIN Cedola annua Scadenza
IT0005027807 6,5% 15 luglio 2019
IT0005124653 6% 26 ottobre 2021
IT0005224909 5% 21 dicembre 2022

Ai portatori di tali prestiti i rispettivi regolamenti attribuiscono la facolta:

@)

di convertire le obbligazioni in azioni di Categoria A nel rapporto di 2.000 azioni per ogni 22
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obbligazioni;

(b) di esercitare tale diritto, anche al di fuori dei singoli periodi di conversione previsti dai rispettivi
regolamenti, qualora CdR risultasse interessata da talune operazioni di carattere straordinario e, tra
queste, la scissione del proprio patrimonio a favore di altre societa, evento questo a cui si ricollega
anche la necessita di procedere alla rideterminazione del rapporto di conversione di cui sopra.

Si segnala per completezza che la Scissa ha altresi emesso tre prestiti obbligazionari ordinari denominati NPL
Italian Opportunities TV, NPL Global e Jumbo, i primi due gia quotati sul Third Market - sistema multilaterale
di negoziazione organizzato e gestito dalla Borsa Vienna - ed il terzo in attesa di esserlo sullo stesso mercato.

Durata ed esercizio sociale

La scadenza della Societa e fissata al 31/12/2050 e ciascun esercizio sociale ha inizio con il 1° gennaio e
termina col 31 dicembre di ogni anno.

Oggetto sociale

L’oggetto sociale della Societa, come indicato all’articolo 4 del vigente statuto, ¢ il seguente: L'attivita che
costituisce l'oggetto sociale si sostanzia nell'acquisto e gestione di partecipazioni, a scopo di stabile
investimento in societa o veicoli non societari e joint venture operanti: A. In via prevalente, nell'acquisto,
finalizzato alla successiva valorizzazione, di beni mobili, immobili, partecipazioni, crediti ed asset in genere e
cio nell'ambito delle c.d. special situation ovvero situazioni problematiche e complesse di varia natura anche
originatesi in seno a procedure concorsuali ex Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 267, e successive
modificazioni e integrazioni o di altre situazioni di crisi aziendali disciplinate da disposizioni speciali; B. In via
non prevalente, in attivita strumentali a quelle precedentemente indicate quali, a titolo esemplificativo, quelle
di amministrazione statica o gestione di patrimoni, management ed outsourcing immobiliare, corporate
finance, intermediazione finanziaria. Previa conforme delibera adottata dal Consiglio di Amministrazione, e
nel rispetto di ogni pertinente disposizione di Legge, le attivita sub A e B potranno essere esercitate
direttamente anche dalla societa. La societa potra inoltre esercitare tutte le attivita e compiere tutti gli atti e le
operazioni strumentali o connesse alle attivita sopra descritte, quali, a titolo esemplificativo, lo studio, la
ricerca e l'analisi in materia economica e finanziaria, nonché l'assistenza e la consulenza alle imprese in
materia di struttura finanziaria, strategia industriale e di questioni connesse (ivi incluse operazioni di
ristrutturazione e/o riorganizzazioni aziendali o societaria). La societa potra altresi svolgere per le societa
partecipate e consociate servizi tecnico-amministrativi e di coordinamento, servizi promozionali e di marketing
ed attivita per la soluzione dei problemi nelle aree finanziarie. La Societa potra, ai fini del raggiungimento
dell'oggetto sociale, acquistare, vendere, permutare, dare e prendere in affitto immobili ad uso funzionale,
concedere ipoteche, avalli, fideiussioni, intrattenere rapporti bancari e compiere qualsiasi altra operazione di
natura mobiliare ed immobiliare, assicurativa e commerciale, nonché compiere tutto quanto abbia attinenza
anche indiretta con lo scopo sociale e sia comunque ritenuta utile al raggiungimento dello stesso, effettuando,
di conseguenza tutti gli atti e concludendo tutte le operazioni contrattuali necessarie o utili alla realizzazione
dei fini e dell'attivita della societa, anche a titolo gratuito, per interesse proprio o di societa controllanti,
partecipate o soggette a comune controllo. E' fatto divieto di esercitare ogni e qualsiasi attivita non consentita
ai soggetti non iscritti in determinati albi e/elenchi e in particolare quella finanziaria, bancaria ovvero ogni
attivita subordinata a speciali autorizzazioni qualora non ne sia in possesso.

Consiglio di amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione della Societa alla data del presente Documento Informativo e cosi composto:

Nome Carica Data di nomina
Mauro Girardi Presidente e amministratore delegato 27/06/2018
Domenico Calvelli* Amministratore indipendente 27/06/2018
Andrea Zanelli Amministratore 27/06/2018
Franco Sala Amministratore 27/06/2018
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Gabriella Tua Amministratore 27/06/2018
Riccardo Rota* Amministratore indipendente 27/06/2018
Luca Pierazzi Amministratore 27/06/2018

* Amministratore che ha dichiarato sotto sua responsabilita di essere in possesso dei requisiti di indipendenza di cui all’art. 148, comma 3 DLgs 58/98
quale richiamato dell’articolo 147 ter Decreto e di cui all’art. 3 Codice di Autodisciplina delle societa quotate.

In ragione dell'Operazione non & previsto che vi siano variazioni dei compensi previsti per i membri
dell'organo amministrativo di CdR. L'informazione riportata nel presente paragrafo € fornita anche ai fini del
paragrafo 2.6, Allegato 4 del Regolamento OPC.

Alla data del presente Documento Informativo non vi sono accordi aventi a oggetto la cessione dei titoli di
CdR o di Borgosesia di cui siano parte i membri dell'organo di amministrazione di CdR. L'informazione
riportata nel presente paragrafo é fornita anche ai fini del paragrafo 2.7, Allegato 4 del Regolamento OPC.
Comitati del Consiglio di Amministrazione

La societa non ha istituito Comitati interni al Consiglio di Amministrazione.

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili

La Societa non proceduto alla nomina di un Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili.

Collegio sindacale

Il Collegio sindacale di CdR alla data del presente Documento Informativo € cosi composto:

Nome (OF:1g[or:} Data di nomina
Alessandro Nadasi Presidente 27/06/2018
Andrea Foglio Bonda Sindaco effettivo 27/06/2018
Alberto Solazzi Sindaco effettivo 27/06/2018
Carlo Maggia Sindaco supplente 27/06/2018
Andrea Maffeo Sindaco supplente 27/06/2018

In ragione dell'Operazione non & previsto che vi siano variazioni dei compensi previsti per i membri
dell'organo di controllo di CdR. L'informazione riportata nel presente paragrafo e fornita anche ai fini del
paragrafo 2.6, Allegato 4 del Regolamento OPC.

Alla data del presente Documento Informativo non vi sono accordi aventi a oggetto la cessione dei titoli di
CdR o di Borgosesia con i membri dell'organo di vigilanza di CdR. L'informazione riportata nel presente
paragrafo é fornita anche ai fini del paragrafo 2.7, Allegato 4 del Regolamento OPC

Societa di revisione

Il soggetto a cui risulta affidata la revisione legale, sino al 31/12/2019, é Deloitte & Touche S.p.A. con sede in
Milano, Via Tortona, 25.

Partecipazioni azionarie e stock option

Alla data del presente Documento Informativo gli amministratori di BGS e CdR che risultano detenere
direttamente o indirettamente azioni delle stessa sono desumibili dal prospetto sotto riportato:

Amministratori azionisti BGS ne°azioni % diritti voto

Girardi Mauro attraverso Dama S.r.l. (anche tramite CdR Replay S.r.l. e CdR) 5.942.396 62,242%
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Amministratori Azionisti CDR Azioni A Azioni B Totale

Girardi Mauro attraverso Dama S.r.1. 12.945 6.007.159 6.020.104  31,43%
Zanelli Andrea attraverso Az Partecipazioni S.r.1. 1.465.505 349.665 1.815.170  9,48%
Sala Franco attraverso Palenche S.r.l. 1.296.455 1.296.455  6,77%
Pierazzi Luca 979.128 979.128 5,11%

Nessun amministratore di BGS né di CdR risulta beneficiario di piani di stock option. L'informazione riportata
nel presente paragrafo & fornita anche ai fini del paragrafo 2.7, Allegato 4 del Regolamento OPC.

Attivita del Gruppo CdR

Il Gruppo CdR opera nel settore delle c.d. special situation (di seguito anche "Core") acquisendo — anche
attraverso accordi di coinvestimento con terzi — beni mobili, immobili, crediti o partecipazioni da o in societa o
altre entitd, quotate e non, localizzate prevalentemente in Italia, che versano in situazioni complesse di
dissesto, anche nell'ambito di procedure concorsuali o di gestione di crisi aziendali. In particolare, CdR & una
societa di investimento ai sensi del Regolamento Emittenti AIM che, in ossequio allo stesso, ha definito ed
approvato una specifica politica di investimento, basata sul suo ruolo di holding di partecipazioni stabili in
seno a societa operanti, appunto, nel settore “core” delle special situations e dotate di autonomia decisionale e
manageriale, nonché, in via residuale, in quelle la cui attivitd venga ritenuta comunque, rispetto a questa,
sinergica e/o strumentale (di seguito anche "No Core) quali, ad esempio, quelle di amministrazione fiduciaria
e gestione di patrimoni, di advisory in materia di ristrutturazione dell’indebitamento, di wealth management e
di corporate finance.

Qui di seguito si riporta una breve sintesi delle principali operazioni perfezionate dal Gruppo CdR - nel primo
semestre del corrente anno o che, concluse in passato, hanno comunque interessato lo stesso sotto il profilo
finanziario e/o economico — nel settore Core, precisandosi al riguardo che il contributo da queste offerto alla
formazione del risultato complessivo di periodo, unitamente a quelle No Core, € desumibile dalla tabella sotto
riportata:

MARGINE DALLE ATTIVITA' CORE 3.664 2.143
MARGINE DALLE ATTIVITA' NO CORE -114 -32
COSTI GENERALI -1.014 -326
MARGINE DA ATTIVITA' OPERATIVE 2.536 1.785
RISULTATO DELLA GESTIONE FINANZIARIA -896 -615
RISULTATO ANTE IMPOSTE 1.640 1.170
IMPOSTE SUL REDDITO =521 -137
RISULTATO COMPLESSIVO DI GRUPPO 1.119 1.033

Circa le attivita “Core” avviate semestre si forniscono qui di seguito alcune informazioni di sintesi.
Acquisto di una partecipazione di controllo in SISTAI S.r.l.

Attraverso Non Performing Assets S.r.l., il Gruppo CdR ha acquisito, nell’ambito di un processo di
ristrutturazione del debito su questa gravante ed a fronte di un investimento stimato in non piu di Euro 1.000
migliaia, I’intero capitale di SISTAI S.r.l. - societa il cui unico attivo é rappresentato da un immobile sito in
Milano, Via Montegrappa - cedendo contestualmente a terzi un’opzione call sulla relativa partecipazione, da
esercitarsi entro il 28 febbraio 2019 e ad un prezzo tale da assicurare al Gruppo un provento netto di Euro 300
migliaia.
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A ragione di quanto sopra, nel Bilancio (ossia la relazione semestrale al 30 giugno 2018), gli effetti positivi
portati dalla valutazione al fair value delle componenti patrimoniali della target sono stati prudenzialmente
limitati al predetto importo.

Acquisto di un credito verso Switch & Data Management S.r.l.

Nell’ambito dell’operazione di cartolarizzazione NPL Italian Opportunities, promossa da CdR Securities S.r.l.,
e verso un corrispettivo di Euro 1,1 milioni contestualmente corrisposto, il Gruppo CdR ha acquistato da
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. un credito non performing di nominali Euro 4,13 milioni. Lo stesso
risulta per massima parte assistito da garanzia ipotecaria insistente su n. 78 box e n. 16 loft ubicati,
rispettivamente, al di sotto ed al confine dell’intervento “Fine Arts” (cfr infra) realizzato dal Gruppo ed il cui
successo commerciale si conta di poter replicare anche con riferimento ai beni cauzionali in questione una
volta che gli stessi dovessero essere dallo stesso acquisiti.

La valutazione al fair value del predetto credito ha comportato un provento di Euro 1.862 migliaia al lordo
delle imposte.

Acquisto di una partecipazione in Lake Holding S.r.1.

Il Gruppo CdR, tramite della controllata Figerbiella S.r.l., in qualitd di societa fiduciaria, ha acquisito,
nell’ambito di un processo di ristrutturazione finanziaria ed a fronte di un investimento di Euro 1,5 mln, una
partecipazione in Lake Holding S.r.l., veicolo di investimento a cui & riferito un portafoglio immobiliare
ubicato in Lombardia, comprendente tanto unita immobiliari gia edificate che terreni suscettibili di
valorizzazione.

La partecipazione acquisita risulta pari al 5% del capitale e gravata da un sovrapprezzo di Euro 1,495 min ma
alla stessa sono connessi taluni diritti particolari ai sensi dell’articolo 2468 del Codice Civile e, tra questi,
quello di (i) beneficiare del 51% degli utili e del patrimonio netto di liquidazione (ii) la facolta di convertire la
stessa in altra tipologia di partecipazione in modo da disporre della maggioranza dei diritti di voto esprimibili
nelle assemblee dei soci. CdR Advance Capital S.p.A., nell’ambito della operazione, ha inoltre assunto
I’impegno di prestare al veicolo un eventuale ulteriore supporto finanziario per massimi Euro 1,5 min. La
valutazione al fair value della partecipazione, avuto conto dei predetti diritti particolari, genera a carico del
Bilancio consolidato un provento di Euro 2.798 migliaia, al lordo delle relative imposte, principalmente
riconducibile al complesso immobiliare di proprieta delle controllate di Lake Holding S.r.1.

Circa le attivitd “core” avviate nei precedenti esercizi, di seguito si forniscono informazioni di sintesi in
ordine alla evoluzione di queste nel corso del semestre.

Concordato Fallimentare Fine Arts

In data 16 marzo 2016 il Tribunale di Milano ha definitivamente approvato la proposta di concordato
fallimentare — avanzata nel corso del 2015 in qualita di assuntore — da CdR Recovery RE S.r.1.

In dipendenza di cio é stata trasferita a favore di Dimore Evolute — delegata all’adempimento delle connesse
obbligazioni — 1’azienda gia di proprieta di Fine Arts — di pertinenza alla quale risultavano essere, tra 1’altro, un
albergo in corso di costruzione in Milano, Via Cosenz 13 (1’ Albergo).

Le n. 77 unitd immobiliari realizzate a seguito del cambio di destinazione dell’Albergo risultano essere state
gia prima d’ora commercializzate “in pianta” ed i relativi lavori di completamento dell’intervento verranno
ultimati entro il corrente anno, evento al quale fara poi seguito la stipula dei singoli atti pubblici di
trasferimento a favore dei diversi promissari.

A tutto il 30 giugno scorso i proventi cumulati derivanti dall’operazione immobiliare in rassegna sono
assommati ad Euro 5,6 mlIn dandosi atto che gli stessi risentono nel semestre, tra I’altro, dell’effetto portato dal
sostenimento di significativi costi, privi di marginalita, connessi al ripristino di locali di fatto comuni con
I’iniziativa meglio descritta al precedente paragrafo “Acquisto di un credito verso Switch & Data Management
S.r.l”.
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Acquisto del controllo di Borgosesia S.p.A.

Nel corso del semestre hanno preso avvio le attivita volte a concentrare in Borgosesia — societa quotata
sul’MTA organizzato e gestito da Borsa Italiana (di seguito, anche BGS) di cui il Gruppo CdR risulta
controllare il 67,14% dei diritti di voto anche a seguito dell’acquisto, nel semestre, di azioni oggetto di recesso
in dipendenza della revoca della relativa procedura di liquidazione — le attivita da questo esercitate.

BGS e le proprie controllate, stante la loro sostanziale inattivita, conseguano nel semestre una perdita di Euro
194 migliaia.

Acquisto di un compendio immobiliare da Bertelli Costruzioni S.r.l.

Al fine di agevolare il recupero di un credito ipotecario nei confronti di Bertelli Costruzioni S.r.l. acquistato da
Hypo Alpe Adria Bank nel dicembre 2017, Dimore Evolute S.r.I. ha provveduto alla costituzione, nell’ambito
ed al servizio dell’operazione di cartolarizzazione NPL Italian Opportunities promossa da CdR Securities
S.r.l., di Dimore Evolute Certosa S.r.l. societa regolata dalle disposizioni di cui all’art. 7.1 Leggi 130/99 che, a
sua volta, ha acquistato dalla debitrice - verso il corrispettivo di Euro 2,3 min - i beni cauzionali — rappresentati
da due immobili a destinazione residenziale siti Milano, Viale Certosa n. 295 - per destinarli ad un progetto di
valorizzazione residenziale che prevede la realizzazione di n. 24 unita — ad oggi integralmente promesse in
vendita — e di n. 9 alloggi da destinarsi ad edilizia sociale nonché lo sfruttamento di ulteriori volumetrie
residue. L’intervento immobiliare, gia valutato a fair value nel corso del 2017, non ha generato nel semestre
margini apprezzabili.

Acquisto di un credito verso il fallimento 02 Sud Est S.r.1.

Nell’ambito dell’operazione “NPL Italian Opportunities”, nel corso del 2017 ¢ stato effettuato un secondo
investimento dato dall’acquisto da un soggetto non bancario di un credito ipotecario di nominali Euro 2,5 mln
nei confronti del fallimento 02 Sud Est S.r.1. e cio verso il corrispettivo di Euro 1,2 min. Nel corso del semestre
sono proseguite le attivita volte a mettere a punto un progetto teso alla valorizzazione dell’immobile
cauzionale — sito in Milano, Via Lattanzio 4 - che il Gruppo CdR si ¢ poi aggiudicato nell’ambito di un
procedimento competitivo.

Cartolarizzazione NPL Italian Opportunities

In armonia con il business model adottato, nel corso del 2017 CdR Securities S.r.l. ha dato avvio ad una
seconda operazione di cartolarizzazione, denominata NPL Italian Opportunities, avente le seguenti
caratteristiche: (i) Ammontare massimo della raccolta: Euro 25 min; (ii) Emissione di titoli di diverse categorie
e gradi di postergazione con rendimenti nominali massimi del 7,5% oltre, per talune di queste, I’eventuale
sovrarendimento; (iii) formazione del portafoglio mediante piu acquisti nell’ambito di un orizzonte temporale
predefinito (formula revolving); (iv) target di investimento dato prevalentemente da (a) crediti non performing
0 comungue rinvenienti, a qualsivoglia titolo, tanto direttamente che indirettamente, da special situation
ovvero situazioni problematiche e complesse di varia natura anche originatesi in seno a procedure concorsuali
ex Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 267, e successive modificazioni e integrazioni o di altre situazioni di crisi
aziendali disciplinate da disposizioni speciali; (b) titoli emessi nell’ambito di altre operazioni di
cartolarizzazione aventi ad oggetto i crediti di cui alla precedente lettera (a); (c) titoli obbligazionari e similari
emessi nell’ambito di, o collegati a, special situation. Alla fine del semestre, di pertinenza a tale operazione
risultano essere tanto i crediti acquisti nei confronti di Switch & Data Management S.r.l. e 02 Sud Est S.r.I. che
I’intervento immobiliare avente ad oggetto il compendio acquisito da Bertelli Costruzioni S.r.l.

Operazione Cosmo Seri

L’investimento realizzato nel corso del 2014 ¢ volto, nel suo complesso, al rilievo delle quote di comproprieta
dei beni costituenti ’eredita apertasi in morte dell’imprenditore Cosmo Seri -rappresentati, per massima parte,
da un importante compendio immobiliare ubicato nella provincia di Macerata, affluito al “Trust Liquidazione
Cosmo Seri” nonché dalla partecipazione in Cosmo Seri S.r.l., successivamente posta in liquidazione - nel
semestre non & stato interessato da dismissioni.
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Acquisto crediti da BCC di Cherasco

In data 21 dicembre 2012 il “CdR Unit Trust Uno” ha rilevato da Banca di Credito Cooperativo di Cherasco un
pacchetto di crediti chirografi non performing del valore nominale di 3 €/mln verso il corrispettivo di 90
€/mgl.

Di questi, nel semestre risulta essere stato incassato 1’importo di 5 €/mgl che eleva a 85 €/mgl quello
complessivamente recuperato.

Contratto di management Abitare Smart

Il contratto di facility management stipulato attraverso Dimore Evolute S.r.l. con Abitare Smart soc.coop. -
avente ad oggetto un intervento immobiliare nel comune di Lainate (MI), di pertinenza di un patrimonio
destinato istituito dalla committente ai sensi dell’articolo 2447 bis Codice Civile, convenzionalmente
denominato “Lainate” e finalizzato al recupero ed alla valorizzazione di aree non edificate attraverso la
costruzione e la consegna, ad oggi, di n. 86 unita immobiliari a vocazione sociale — nel corso del periodo
giunge a conclusione registrando la maturazione di ricavi per 300 €/mgl. Al riguardo giova ancora qui
sottolineare come I’operazione immobiliare in parola, in linea con la strategia del Gruppo CdR, preveda
I’apporto economico, oltre che di questo, anche di soggetti terzi che hanno convertito propri crediti in
strumenti finanziari “subordinati” al fine di dare copertura alla fase di avvio dell’investimento. In particolare il
Gruppo, alla fine dell'esercizio, risulta detenere titoli di tale categoria per un importo di 1.170 €/mgl con un
effetto positivo al conto economico, legato all'adeguamento del relativo fair value, di 30 €/mgl.

Sottoscrizione di titoli Abitare Smart

Altre a quello sopra richiamato, il Gruppo risulta intrattenere altri rapporti finanziari stabili con Abitare Smart
— considerata naturale controparte delle operazioni immobiliari “non performing” destinate ad essere
“recuperate” specie facendo ricorso allo strumento dell’housing sociale — ed in particolare quello derivante dal
significativo appoggio finanziario prestato alla cooperativa in passato che si € tradotto nella sottoscrizione, per
611 €/mgl, di strumenti finanziari partecipativi emessi dalla stessa ai sensi dell’articolo 2526 del Codice Civile
la cui valutazione al fair value genera, nel bilancio al 30 giugno 2018, oneri finanziari netti per 15 €/mgl e cio
avuto conto degli effetti portati dall’opzione rilasciata a terzi in forza del quale il Gruppo CdR si ¢ impegnato a
rilevare da questi ulteriori n. 24.400 strumenti.

A seguire, per contro, si riporta una breve descrizione delle principali attivita Core e No Core svolte nel 2018
dal Gruppo CdR successivamente alla chiusura del primo semestre del 2018 e quindi non oggetto dei dati
finanziari pro-forma contenuti nel predetto Capitolo 5:

a) il 10 settembre 2018, in linea con la delibera assunta da CdR il 23 maggio 2018 ed in previsione
dell’operazione di integrazione delle sue attivita in Borgosesia, questa ha dato avvio a due operazioni
nel settore del wealth management ed in particolare 1’acquisto:

(i) dell’intero capitale sociale di Tokos S.r.1., societa di consulenza finanziaria operante in Torino
e Vicenza,

(ii) di una partecipazione, in sede di sua costituzione, in Borgosesia 1873 & Partners S.r.l., societa
frutto di una joint venture paritetica realizzata con qualificati professionisti e destinata ad
operare quale trust company.

b) il 15 novembre 2018 CdR ha ceduto n. 710.000 azioni Advance SIM S.p.A. rappresentanti il 43,83%
dei diritti di voto verso un corrispettivo di 2.059.000 Euro in linea con il valore di carico iscritto nel
bilancio consolidato ed in grado per contro di generare, in capo alla sola CdR, un provento stimato
nell’ordine di 600 Euro migliaia. Il corrispettivo suddetto verra assolto nell’arco di 36 mesi e col
riconoscimento di interessi di mercato, fatto salvo il diritto degli acquirenti, tra cui il Dott. Luca
Pierazzi, di assolvere lo stesso, fino a concorrenza dell’importo di 1.371.019 Euro, mediante la
permuta di strumenti finanziari quotati su mercati regolamentati o MTF sulla base della quotazione
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media degli stessi rilevata nei 180 giorni. L’operazione risulta condizionata all’ottenimento di ogni
pertinente autorizzazione necessaria e cio limitatamente a n. 645.000 azioni;

c) 1II 29 novembre 2018 Borgosesia S.p.a. ha perfezionato 1’acquisito ’intero capitale sociale di Tokos
S.r.l. verso il corrispettivo di € 100.000, integralmente assolto mediante permuta di 85.000 azioni
ordinarie proprie Borgosesia S.p.A. detenute in portafoglio che non saranno soggette a lock-up.

Andamento degli strumenti finanziari emessi da CdR nel primo semestre 2018
L’andamento nel primo semestre 2018 delle Azioni A emesse da CdR, del Warrant CdR e dei POC nonché dei
prestiti NPL Italian Opportunities TV e NPL Global, sempre emessi da CdR e quotati sul Third Market -

sistema multilaterale di negoziazione organizzato e gestito da Borsa Vienna - e sintetizzato nei grafici sotto
riportati.

Azioni di categoria A

Warrant CdR

POC 2014/19

POC 2015/21
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PO NPL GLOBAL

Con riferimento alle Azioni A, Banca Finnat S.p.A. svolge le funzioni di Specialist.

2.1.1.2. Borgosesia
Denominazione, forma giuridica, sede, capitale sociale e azionariato

Borgosesia S.p.A. con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e iscrizione al Registro delle Imprese
di Biella n. 00554840017, iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 180789.

Alla data del presente Documento Informativo il capitale sociale di BGS € pari ad Euro 9.632.740,42,
interamente versato, suddiviso in n. 12.043.507 azioni ordinarie ed in n. 862.691 azioni di risparmio, entrambe
prive di valore nominale. Sempre alla data del presente Documento Informativo la Beneficiaria risulta detenere
n. 2.496.239 azioni ordinarie proprie, pari al 19.341% di quelle (ordinarie e di risparmio) complessivamente
emesse.

Gli azionisti rilevanti della Societa, ossia i titolari di partecipazioni che attribuiscono diritti di voto esercitabili
nell’assemblea ordinaria di questa superiori al 5% di quelli complessivi, sono desumibili dalla tabella di
seguito riportata:

Azionista n°azioni % diritti voto
DAMA S.r.l. (anche attraverso CdR Replay S.r.l. e CdR) 5.942.396 62,242%
Boselli Silvio Maurizio 819.496 8,584%

Durata ed esercizio sociale

La scadenza della Societa é fissata al 31/12/2030 e ciascun esercizio sociale ha inizio con il 1° gennaio e
termina col 31 dicembre di ogni anno.

Oggetto sociale

L’oggetto sociale della Societa, come indicato all’articolo 4 del vigente statuto, ¢ il seguente:

Oggetto ed operazioni sociali
L’attivita che forma oggetto della societa é:

a) l'industria ed il commercio della lana, delle fibre naturali, sintetiche ed artificiali, delle
materie affini e relativi manufatti, sia in proprio sia per conto terzi, diretta mente od
indirettamente;

b) la compravendita di terreni, di fabbricati civili o industriali, nonché la loro costruzione,
gestione, amministrazione e locazione;

c) I'assunzione di partecipazioni in altre societa od enti, il finanziamento ed il coordinamento
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tecnico e finanziario delle societa od enti nei quali partecipa, la compravendita, il
possesso, la gestione ed il collocamento di titoli pubblici e privati;

d) I'importazione, I'esportazione e la rivendita di materie prime, semilavorati e prodotti finiti
oggetto dell'attivita delle societa partecipate.
Per lo svolgimento della propria attivitd la societa potra compiere tutte le operazioni
finanziarie, compreso il rilascio di fidejussioni e avalli nell'interesse di societa od enti nei
quali partecipa, e di terzi, nonché ogni operazione commerciale mobiliare ed immobiliare.

E esclusa la raccolta del risparmio presso il pubblico se non nelle forme eventualmente
consentite dalla Legge, nonché [’esercizio di attivita riservate per legge a soggetti iscritti in
appositi albi o elenchi. La societa ha facolta di acquisire dai soci fondi con obbligo di rimborso,
nel rispetto della normativa in vigore in materia di raccolta del risparmio tra il pubblico.

Consiglio di amministrazione

Nome Carica

Girardi Mauro Presidente e amministratore delegato 22/12/2017
Galmarini Sabrina* Amministratore indipendente 22/12/2017
Baj Emanuela* Amministratore indipendente 22/12/2017
Sala Franco Amministratore 22/12/2017
Pierazzi Luca Amministratore 22/12/2017
Zanelli Andrea Amministratore 22/12/2017
Tua Gabriella Amministratore 22/12/2017
Genoni Matteo Amministratore 22/12/2017

* Amministratore che ha dichiarato sotto sua responsabilita di essere in possesso dei requisiti di indipendenza di cui all’art. 148, comma 3 DLgs 58/98
quale richiamato dell’articolo 147 ter Decreto e di cui all’art. 3 Codice di Autodisciplina delle societa quotate

In ragione dell'Operazione non e previsto che vi siano variazioni dei compensi previsti per i membri
dell'organo amministrativo di Borgosesia. L'informazione riportata nel presente paragrafo € fornita anche ai
fini del paragrafo 2.6, Allegato 4 del Regolamento OPC.

Alla data del presente Documento Informativo non vi sono accordi aventi a oggetto la cessione dei titoli di
CdR o di Borgosesia con i membri dell'organo di amministrazione di Borgosesia. L'informazione riportata nel
presente paragrafo € fornita anche ai fini del paragrafo 2.7, Allegato 4 del Regolamento OPC

Comitati del Consiglio di Amministrazione

La societa non ha istituito Comitati interni al Consiglio di Amministrazione.

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili

Il Consiglio di Amministrazione della Societa, in data 1° agosto 2018, ha proceduto a nominare il Dott. Andrea

Ceccarelli, nato a Biella, il 15/11/1959 e residente in Veglio (BI), quale Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili.

Alessandro Nadasi Presidente 06/09/2016
Barni Stefano Mauro Sindaco effettivo 06/09/2016
Sanesi Silvia Sindaco effettivo 06/09/2016
Rocchetti Vittorio Sindaco supplente 06/09/2016
Mansi Paolo Sindaco supplente 06/09/2016
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In ragione dell'Operazione non & previsto che vi siano variazioni dei compensi previsti per i membri
dell'organo di controllo di Borgosesia. L'informazione riportata nel presente paragrafo e fornita anche ai fini
del paragrafo 2.6, Allegato 4 del Regolamento OPC.

Alla data del presente Documento Informativo non vi sono accordi aventi a oggetto la cessione dei titoli di
CdR o di Borgosesia con i membri dell'organo di vigilanza di Borgosesia. L'informazione riportata nel
presente paragrafo é fornita anche ai fini del paragrafo 2.7, Allegato 4 del Regolamento OPC.

Societa di revisione

Il soggetto a cui risulta affidata la revisione legale, sino al 31/12/2024, & Crowe AS S.p.A. con sede in Roma,
via Flaminia 21.

2.1.1.3. Descrizione della struttura, dei termini e delle condizioni della Scissione

L'informazione riportata nel presente paragrafo € fornita anche ai fini del paragrafo 2.1, Allegato 4 del
Regolamento OPC.

Tipologia, modalita e termini della Scissione

La Scissione del patrimonio della Scissa a favore delle Beneficiaria risulta essere parziale e proporzionale e da
attuarsi mediante il trasferimento dalla seconda alla prima, di fatto, di tutte le componenti patrimoniali di CdR
Advance Capital S.p.A. eccezione fatta, alternativamente, per disponibilita liquide per Euro 200.000 o per
titoli ad elevata liquidabilita di pari valore.

La Scissione come operazione tra parti correlate

La Scissione avverra fra parti correlate atteso che CdR & parte correlata di Borgosesia in ragione del fatto
che, direttamente e indirettamente tramite CdR Replay S.r.1., detiene il controllo di diritto di Borgosesia.

Mauro Girardi, presidente del Consiglio di Amministrazione di CdR ¢é altresi presidente del Consiglio di
Amministrazione di Borgosesia, oltre che soggetto che esercita influenza notevole su Dama S.r.l., societa
che esercita direzione e coordinamento su CdR e che sara destinataria delle azioni di Borgosesia in funzione
della Scissione; pertanto Mauro Girardi é portatore di un interesse in relazione all'Operazione.

Andrea Zanelli, consigliere di amministrazione di CdR e di Borgosesia € altresi titolare, anche attraverso
parti correlate, di una quota pari al 35,54% di CdR Replay S.r.l. e azionista di controllo di AZ Partecipazioni
S.r.l. societa che sara destinataria delle azioni di Borgosesia in funzione della Scissione, pertanto Andrea
Zanelli é portatore di un interesse in relazione all'Operazione.

Gabriella Tua e Luca Pierazzi sono consiglieri di amministrazione di CdR e di Borgosesia e sono pertanto
portori di un interesse in relazione all'Operazione. Inoltre, Gabriella Tua e Luca Pierazzi sono titolari di una
partecipazione del capitale sociale di CdR e saranno destinatari di azioni di Borgosesia in funzione della
Scissione.

Franco Sala & consigliere di amministrazione di CdR e di Borgosesia ed ¢ altresi soggetto che esercita
influenza notevole su Palenche S.r.l. societa che sara destinataria di azioni di Borgosesia in funzione della
Scissione.

L'informazione riportata nel presente paragrafo e fornita anche ai fini del paragrafo 2.2, Allegato 4 del
Regolamento OPC.
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Condizioni della Scissione

Oltre che alle condizioni di legge e di statuto - e, fra queste ultime, I’approvazione della Scissione da parte dei
titolari di azioni di Categoria B della Scissa - il perfezionamento dell’atto di Scissione € subordinato:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

all'emissione del provvedimento di equivalenza sul documento informativo di scissione da parte di
Consob ai sensi dell'art. 57, comma 1, lett. d) del Regolamento Consob 11971 del 1999;

all’acquisto da parte della Scissa dell’intero capitale di Cdr Replay S.r.l.,, anche mediante
conferimento in natura in CdR, prevedendo un prezzo di emissione delle nuove azioni, al servizio
del predetto conferimento, di Euro 2,00 e cio alla luce della modifica del Regolamento Warrant
Scissa di cui infra;

al trasferimento da CdR Replay S.r.l. alla Scissa di tutte le azioni BGS di proprieta di CdR Replay
S.rl;

alla emissione di nuove azioni di Categoria B della Scissa, ove necessario per mantenere inalterato
il rapporto di 2:1 con quelle di Categoria A in dipendenza dell’operazione sub (ii), al prezzo
unitario di Euro 0,00894;

all’emissione di nuovi Warrant Scissa ed all’assegnazione gratuita degli stessi a favore dei
sottoscrittori delle nuove azioni di Categoria A e Categoria B emesse in dipendenza di quanto
previsto ai precedenti punti (ii) e (iv) nel rapporto di un Warrant Scissa per ogni azione di nuova
emissione;

alla modifica del regolamento dei Warrant Scissa nel senso di prevedere a pena di decadenza
I’esercizio obbligatorio degli stessi alla Data di Efficacia sulla base di un rapporto fisso di
conversione di 0,40201 Tale modifica si rende necessaria alla luce di una serie di circostanze. In
via preliminare € necessario ricordare la natura cashless dei Warrant Scissa col che, in caso di loro
esercizio, il prezzo delle azioni (di Categoria A) di compendio, in conformita al relativo
regolamento, risulterebbe pari ad Euro 0,01 e cio a fronte di un Net Asset Value di queste, al 30
giugno scorso, di Euro 1,6264, ed una quotazione media dell’ultimo semestre, antecedente la data
di approvazione del Progetto di Scissione, di Euro 1,0098. In dipendenza della Scissione, i Warrant
Scissa avrebbero invero potuto essere, alternativamente, trasferiti integralmente alla Beneficiaria,
fatti permanere in capo alla Scissa o, ancora, “suddivisi” tra Beneficiaria e Scissa in proporzione al
“peso” del Compendio Scisso rispetto a quello del Compendio Non Scisso. Nessuna di queste
soluzioni & parsa perd in concreto esente da controindicazioni tenuto che: (i) il trasferimento in
capo alla Beneficiaria avrebbe trovato il limite invalicabile fissato dall’articolo 2441, 6° comma,
del Codice Civile che avrebbe impedito di procedere a deliberare in capo a questa un aumento di
capitale al servizio dell’esercizio dei Warrant Scissa prevedendo un prezzo di emissione, appunto,
di 0,01 ossia di gran lunga inferiore alla quotazione media del semestre ed alla misura del
patrimonio netto per azione (ii) sempre il trasferimento alla Beneficiaria avrebbe comunque
comportato, ai fini della determinazione del rapporto di cambio, una stima dell’effetto portato dalla
possibile futura conversione dei Warrant Scissa in capo alla Beneficiaria che, inevitabilmente,
avrebbe rischiato di svantaggiare o gli azionisti della prima o quelli della seconda essendo 1’effetto
diluitivo discendente dall’esercizio particolarmente significativo ma legato ad un evento ( il livello
di quotazione futura) del tutto imprevedibile; (iii) il permanere dei Warrant Scissa in capo a
quest’ultima, pur riducendo lo strike previsto dal regolamento, avrebbe con tutta probabilita, anche
tenuto conto delle quotazioni raggiunte dallo stesso, arrecato un danno ai portatori dello strumento
che si sarebbero trovati a sottoscrivere, in ipotesi di esercizio post Scissione, azioni di una societa
le cui future dinamiche non possono oggi con certezza essere del tutto definite; (iv) la
“suddivisione” dei Warrant Scissa fra quest’ultima e la Beneficiaria non avrebbe di fatto risolto
alcuna delle problematiche esposte finendo anzi, con tutta probabilita, con 1’amplificarle. Alla luce
di cio, rammentato come:
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(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

(a) i Warrant Scissa siano stati assegnati gratuitamente in sede di IPO e dei successivi aumenti
di capitale col che gli stessi dovrebbero essere per buona parte detenuti dagli attuali azionisti
della Scissa in proporzione alle relative azioni;

(b) il regolamento di questi preveda un obbligo di loro esercizio nell’ipotesi in cui la quotazione
media mensile delle azioni di Categoria A raggiunga i 2 Euro;

(c) in tale evenienza, I’effetto diluitivo per gli azionisti non titolari di Warrant Scissa sarebbe
stimabile nel 40%;

(d) e attuali quotazioni delle azioni di Categoria A della Scissa, se confrontate con i multipli di
mercato, appaiono oggettivamente gia tener conto di tale possibile effetto;

(e) il valore intrinseco accertato con riferimento alle azioni di compendio ai fini del rapporto di
cambio risulta essere superiore ad Euro 2 per azione;

la previsione di una conversione obbligatoria dei Warrant Scissa alla Data di Efficacia, sulla base
di un rapporto che, di fatto, corrisponde a quello utilizzabile nell’ipotesi di raggiungimento di una
guotazione di Euro 2, € apparsa la piu equilibrata al fine di contemperare i diversi interessi;

alla emissione di ulteriori nuove azioni di Categoria B della Scissa, per ripristinare il rapporto 2:1

con quelle di Categoria A in dipendenza dell’operazione di cui al precedete punto (vi), al prezzo di
Euro 0,00894;

all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR ex ARSIC 2013”, emessi da CdR e legati, nei termini
di cui al relativo regolamento, all’andamento delle azioni BGS, senza che in dipendenza di cio
nulla si renda dovuto ai relativi portatori;

all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR conv. 2013, anch’essi legati, seppur in termini
diversi rispetto a quelli di cui al precedente punto, all’andamento delle azioni BGS, mediante
I’assegnazione ai relativi portatori, anche previa modifica del relativo regolamento e fermo, per il
resto, il contenuto di questo, di n. 1 azione BGS per ognuno di tali strumenti;

al decorso del termine previsto dai rispettivi regolamenti per I’eventuale esercizio da parte dei
portatori dei POC del diritto di conversione anticipata dei rispettivi titoli;

alla delibera da parte dell’assemblea degli azionisti della Beneficiaria dell’aumento del proprio
capitale per massimi Euro 14.850.000 al servizio della conversione dei POC alla stessa trasferiti in
forza della Scissione previa rideterminazione del relativo rapporto di conversione da quello attuale
di 2.000 azioni per ogni 22 obbligazioni in quello di 2.360 azioni ogni 22 obbligazioni o in altro
che piu puntualmente potra essere individuato anche facendo ricorso all’Agente di Calcolo (come
definito all’art. 7 dei Regolamenti dei POC) e ci0 tenuto conto che lo stesso, a norma dei relativi
regolamenti, deve essere modificato, in occasione di operazioni di scissione di cui I’emittente non
sia beneficiaria, di modo di attribuire ai relativi portatori la facolta di esercitare il diritto di
conversione su di un numero di azioni della beneficiaria equivalente a quello che sarebbe stato loro
assegnato ove le obbligazioni fossero state convertite prima della data di efficacia della scissione
stessa.

Prima della Data di Efficacia la Beneficiaria sottoporra inoltre all’assemblea degli azionisti di risparmio la
proposta di procedere alla conversione obbligatoria delle relative azioni in azioni ordinarie sulla base del
rapporto di tre azioni ordinarie ogni due di risparmio, fermo restando che la mancata approvazione di questa
non incidera sulla conclusione dell’Operazione il cui calendario prevede, subordinatamente al verificarsi
delle condizioni indicate ai precedenti punti da (i) a (xi), che la Scissione possa avere ragionevolmente
effetto entro il 28 febbraio 2019.
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Modalita di assegnazione delle azioni Borgosesia agli azionisti di CDR, data di godimento delle stesse e
diritti connessi a tali azioni

Le azioni della Beneficiaria saranno assegnate agli azionisti della Scissa, in regime di dematerializzazione e
per il tramite degli intermediari autorizzati, a partire dalla Data di Efficacia, con i tempi e le modalita che
saranno resi noti mediante la pubblicazione di apposito avviso.

Al momento dell’assegnazione, le azioni della Beneficiaria risulteranno negoziate sul MTA.

Le azioni della Beneficiaria assegnate agli azionisti della Scissa per effetto della Scissione avranno
godimento identico alle azioni della prima gia emesse alla Data di Efficacia e, pertanto, attribuiranno agli
assegnatari diritti equivalenti a quelli spettanti agli attuali azionisti della Beneficiaria.

Data di decorrenza degli effetti giuridici della Scissione

La scissione avra efficacia quando sara stata eseguita 1’ultima delle iscrizioni prescritte dall'art. 2504 c.c.,
ovvero a partire dal termine successivo stabilito in sede di atto di Scissione, tenendo conto di quanto sara
all’uopo concordato con la societa di gestione del Mercato.

Ai fini contabili e fiscali, le operazioni effettuate dalla Scissa ed afferenti gli elementi patrimoniali di
pertinenza del Compendio Scisso saranno imputate al bilancio della Beneficiaria, anche ai fini dell’art. 173,
comma 11, del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 (Testo Unico delle imposte sui redditi, “DPR 917/1986”), a
decorrere dal 1° gennaio dell’anno in cui verra a ricadere la Data di Efficacia.

Trattamento contabile della Scissione e data da cui decorrono gli effetti contabili per Borgosesia e CdR

Per quanto attiene agli aspetti contabili, la Scissione avverra sulla base dei valori a cui gli elementi
dell’attivo e del passivo oggetto di trasferimento in favore della Beneficiaria sono iscritti nella contabilita
della Scissa fatti salvi gli effetti derivanti dalla loro valutazione in conformita ai principi contabili IAS/IFRS
adottati dalla prima (gli “Effetti IAS”).

Per effetto della Scissione, il patrimonio netto contabile della Scissa - che prima della Data di Efficacia
verra ad incrementarsi a ragione del conferimento a favore di questa di parte delle partecipazioni detenute
dai soci di minoranza di CdR Replay S.r.l., della modifica regolamentare interessante i Warrant Scissa e
della emissione di nuove azioni di Categoria B (cfr. paragrafo Condizioni della Scissione) e cio per un
importo oggi stimabile in complessivi Euro 2.278.648,52 — si ridurra per un importo pari alla somma
algebrica fra Euro 16.502.617 e quello degli Effetti Contabili Sopravvenuti come infra definiti.

Tale importo verra imputato proporzionalmente a tutte le poste del patrimonio della Scissa, gia
incrementatesi a ragione di quanto precedentemente esposto, fatta eccezione per quelle rappresentate dal
Capitale Sociale e dalle Riserva Legale - che, cosi operando, si ridurrebbero al di sotto dei limiti di Legge —
per la “Riserva POC”, destinata ad essere integralmente trasferita alla Beneficiaria al pari dei POC a cui
risulta indissolubilmente legata, e per la Riserva ex art. 2426 Cod. Civ., connessa alla valutazione secondo il
metodo del patrimonio netto di partecipazioni ricomprese nel Compendio Scisso, precisandosi al riguardo
come (i) la deviazione rispetto al principio di imputazione proporzionale degli effetti contabili della
Scissione alle singole poste del patrimonio generera un effetto netto di Euro 47.681 che verra integralmente
attinto dalla Riserva di Sovrapprezzo; (ii) I’importo di quest’ultima, statutariamente di pertinenza dei soli
titolari di azioni di Categoria A, verra ripristinato, in armonia con il rapporto fra azioni di Categoria A e di
Categoria B di 2:1, a carico dei titolari di azioni di quest’ultima e ci6 in conformita alle previsioni statutarie.

In particolare:
- I’importo di Euro 16.502.617 verra imputato:

(i) per Euro 265.663, a riduzione del capitale sociale e con imputazione proporzionale tanto alle
azioni di Categoria A che a quelle di Categoria B;
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(i) per complessivi Euro 16.236.954, a riduzione: (i) della riserva sovrapprezzo per Euro
15.238.300 (ii) della riserva legale per Euro 24.227 (iii) della riserva ex art. 2426 Cod. Civ. per
Euro 1.279.086 (iv) della riserva straordinaria per Euro 352.410 (v) della riserva POC per Euro
763.739 (vi) di altre riserve di capitale per Euro 55.712(vii) delle perdite pregresse per Euro
67.034 (vii) della perdita di conto economico al 30 giugno 2018, che si ridurra di Euro
1.409.486.

I’importo degli Effetti Contabili Sopravvenuti verra imputato, per quelli aventi mera natura
patrimoniale, alla riserva venutasi a modificare in dipendenza degli stessi e, per quelli a cui si
riconnettono effetti economici, al risultato formatosi successivamente al 30 giugno 2018.

Considerato che le azioni della Scissa sono prive di indicazione del valore nominale, la menzionata
riduzione del capitale sociale non dara luogo ad alcun annullamento di azioni.

Corrispondentemente, il patrimonio netto contabile della Beneficiaria sara incrementato in ragione
della somma fra I’importo di Euro 16.502.617 e quello degli Effetti Contabili Sopravvenuti.

In particolare:

(i)

(i)

I’importo di Euro 16.502.617 verra imputato:

per Euro 265.663 a capitale sociale e cio fronte dell’emissione di n. 33.340.052 azioni
ordinarie e

per complessivi Euro 16.236.954, ad incremento: (i) della riserva sovrapprezzo per Euro
15.238.300 (ii) della riserva legale per Euro 24.227(iii) della riserva ex art. 2426 Cod. Civ.
per Euro 1.279.086 (iv) della riserva straordinaria per Euro 352.410 (v) della riserva POC
per Euro 763.739 (vi) di altre riserve di capitale per Euro 55.712(vii) delle perdite
pregresse per Euro 67.034 (vii) del risultato economico al 30 giugno 2018, che si ridurra di
Euro 1.409.486.

I’importo degli Effetti Contabili Sopravvenuti verra imputato, per quelli aventi mera natura
patrimoniale, alla riserva venutasi a modificare in dipendenza degli stessi e, per quelli a cui si
riconnettono effetti economici, al risultato formatosi successivamente al 30 giugno 2018.

Inoltre:

a riduzione del patrimonio della Beneficiaria sara portato il valore contabile delle azioni di questa
che, alla Data di Efficacia, risulteranno di proprieta della Scissa e ad oggi stimabile in Euro -
5.978.406; qualora la Data di Efficacia fosse successiva al 31 dicembre 2018 ma antecedente a
quella in cui I’assemblea della Scissa provvedera ad approvare il bilancio riferito a tale esercizio, il
relativo risultato, per la parte ricompresa nel Compendio Scisso, verra destinato ad una apposita
posta del netto patrimoniale della Scissa.
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| prospetti di seguito riportati riepilogano schematicamente la prevista evoluzione del patrimonio
contabile della Scissa e della Beneficiaria precisandosi come gli stessi non tengano peraltro conto né degli
Effetti Contabili Sopravvenuti né degli Effetti IAS:

CdR Advance Capital 30-giu-18 Effett_i ange Patrimo_nio ante Compendio Patrimopio
scissione scissione SCisso post scissione
Capitale sociale 171.139 144.524 315.663 265.663 50.000
Perdite pregresse -67.381 -67.381 -67.034 -347
Utile esercizio -1.416.781 -1.416.781 -1.409.486 -7.295
Riserva sovrapprezzo 13.135.116 2.134.124 15.269.240 15.238.300 30.939
Riserva legale 34.228 34.228 24.228 10.000
Riserva 2426 1.279.086 1.279.086 1.279.086 0
Riserva straordinaria 354.234 354.234 352.410 1.824
Riserva POC 763.740 763.740 763.739 0
Altre riserve di capitale B 56.000 56.000 55.712 288
Avanzo di scissione 114.589
PATRIMONIO NETTO 14.309.379 2.278.649 16.588.028 16.502.618 200.000
Borgosesia 30-giu-18 Scissione BOI’SQ]C?:;S(I;;Z)OSt
Capitale sociale 9.632.740 265.663 9.898.403
Perdite pregresse -10.826.788 -67.034 -10.893.822
Utile esercizio 5.347 -1.409.486 -1.404.139
Riserva sovrapprezzo 5.472.426 15.238.300 20.710.726
Riserva legale 24.228 24.228
Riserva 2426 1.279.086 1.279.086
Riserva straordinaria 352.410 352.410
Riserva POC 763.739 763.739
Altre riserve di capitale 55.712 55.712
Riserva IFRS 81.655 81.655
Riserva stralcio debito Goldfinger 2.175.435 2.175.435
Azioni proprie -5.978.406 -5.978.406
PATRIMONIO NETTO 6.540.815 10.524.212 17.065.027

Riflessi tributari della Scissione su Borgosesia e CDR

Ai fini delle imposte sui redditi, la Scissione ¢ disciplinata dall’art. 173 del DPR 917/1986 e costituisce
un’operazione neutrale che, pertanto, non comporta il realizzo o la distribuzione di plusvalenze o

minusvalenze dei beni della Scissa.

Gli obblighi tributari della Scissa riferibili ai periodi di imposta anteriori alla data dalla quale la Scissione ha
effetto saranno adempiuti dalla Scissa. La Beneficiaria sara solidalmente responsabile con la Scissa per le
imposte, interessi, sanzioni e ogni altro debito tributario, relativi al periodo anteriore alla Data di Efficacia.

La Scissione ¢ esclusa dall’ambito applicativo dell’lva, ai sensi dell’art. 2, comma 3, lett. f) del D.P.R. 26
ottobre 1972, n. 633, ed ¢ soggetta all’imposta di registro in misura fissa di Euro 200, ai sensi dell’art. 4,

comma 1, lett. b), Tariffa Parte I, D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131.

2 Assumendo una valutazione di CdR Replay srl in funzione del fair value delle azioni BGS di proprieta di questa.

42



Modifiche statutarie di Borgosesia

Per effetto della Scissione, allo statuto della Societa Beneficiaria saranno apportate le modificazioni
dipendenti da:

(A I’aumento del capitale sociale per massimi nominali euro 265.663, mediante emissione di
massime n. 33.340.052 nuove azioni ordinarie, prive di valore nominale e aventi godimento
regolare, da assegnarsi quanto a n. 26.946.070 ai titolari di azioni di Categoria A e quanto a n.
6.393.982 ai titolari di azioni Categoria B della Scissa sulla base del rapporto di assegnazione
indicato nel successivo paragrafo 2.2.5,;

(B) I’aumento del capitale sociale, in forma scindibile e a pagamento, al servizio della
conversione dei POC:

» per massimi hominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000 azioni
ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex “Compagnia della
Ruota 2014-2019 — obbligazioni Convertibili 6,5%”;

» per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000 azioni
ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2015-2021 — Obbligazioni Convertibili 6%”;

+ per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000 azioni
ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2016-2022 — Obbligazioni Convertibili 5%”.

Il testo del nuovo statuto della Societa Beneficiaria & accluso al Progetto di Scissione quale Allegato B.
Modifiche statutarie di CDR

Per effetto della Scissione, allo statuto della Societa Scissa saranno apportate le seguenti modifiche
dipendenti dalla riduzione del capitale sociale, tenuto conto delle operazioni che porteranno lo stesso ad
incrementarsi preliminarmente ad Euro 315.663 ed infra riportate, per nominali euro 265.663 in dipendenza
dell’assegnazione di parte del suo patrimonio alla Beneficiaria, fermo restando il numero delle azioni in
circolazione alla Data di Efficacia, oltre alla eliminazione delle clausole transitorie di aumenti ormai scaduti.

Si da peraltro atto che I’importo del capitale sociale e il numero di Azioni A ¢ B in cui sara suddiviso il
capitale della Scissa alla Data di Efficacia potranno variare in dipendenza delle seguenti operazioni, con
effetto precedente alla Data di Efficacia:

— D’esecuzione dell’aumento di capitale da liberarsi mediante conferimento in natura di quote di CdR
Replay S.r.l., descritto al paragrafo Condizioni della Scissione (ii);

— T’esercizio di Warrant Scissa, in dipendenza di quanto descritto al paragrafo Condizioni della
Scissione (vi).

— D’emissione di nuove azioni di Categoria B per mantenere inalterato il rapporto di 2:1 con le azioni di
Categoria A, in dipendenza dell’operazione di conferimento in natura e dell’esercizio dei Warrant
Scissa di cui sopra.

Per avere evidenza dell’intero testo dello Statuto della Scissa si rinvia all’Allegato A al Progetto di
Scissione.
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2.1.2. Previsioni sulla composizione dell’azionariato rilevante nonché sull’assetto di controllo di
Borgosesia e di CDR a seguito della Scissione

Gli azionisti della Scissa che, sulla base delle risultanze del libro soci, delle comunicazioni ricevute e delle
altre informazioni a disposizione della stessa, alla data del presente Documento Informativo, possiedono
direttamente o indirettamente azioni della Scissa in misura pari o superiore al 5% del capitale sociale con
diritto di voto sono di seguito indicati:

Azionisti Azioni A Azioni B Totale )

DamaSir.l. 12.945 6.007.159 6.020.104 31,43%
Az Partecipazioni S.r.l. 1.465.505 349.665 1.815.170 9,48%
Palenche S.r.1. 1.296.455 1.296.455 6,77%
Zeus Capital Best Opportunities 990.000 990.000 5,17%
Pierazzi Luca 979.128 979.128 511%

Tale azionariato é peraltro destinato a modificarsi in ragione delle operazioni societarie che interesseranno
la Scissa prima della Data di Efficacia e cio nei termini desumibili dalla tabella di seguito riportata, fermo
rimanendo come, a tali fini, I’effetto portato dall’emissione di azioni di Categoria A a fronte dell’esercizio
dei Warrant Scissa sia stato (i) determinato puntualmente nella sua globalita; (ii) attribuito nominativamente
ai soli soggetti che, in dipendenza delle cariche ricoperte in seno alla Scissa, ne hanno dichiarato il possesso
e la relativa quantita; (iii) per il residuo, imputato al Mercato.

Azionista Azioni A Azioni B Totale %
Dama S.r.l. 2.855.994 10.744.161 13.600.155 39,7
AZ Partecipazioni S.r.l. 3.673.256 625.397 4.298.653 12,55
Palenche S.r.1. 1.817.643 - 1.817.643 5,31

Trattandosi di scissione parziale e proporzionale non si produrra, in dipendenza della Scissione, alcuna
variazione dell’azionariato della Scissa alla Data di Efficacia.

Per contro, gli azionisti della Beneficiaria che, sulla base delle risultanze del libro soci, delle comunicazioni
ricevute e delle altre informazioni a disposizione della stessa, alla data del presente Documento Informativo,
possiedono direttamente o indirettamente azioni della stessa in misura pari o superiore al 5% del capitale
sociale con diritto di voto sono di seguito indicati:

Azionista n°azioni %o diritti voto
DAMA S.r.l. (anche attraverso CdR Replay S.r.l. e CdR) 5.942.396 62,242%
Silvio Maurizio Boselli 819.496 8,584%

Per effetto della Scissione, tutti gli azionisti della Scissa riceveranno azioni della Beneficiaria in
proporzione alle loro partecipazioni.

Pertanto, tenuto conto delle operazioni che, prima della Data di Efficacia, interesseranno il capitale della
Scissa e sopra richiamate, alla predetta Data gli azionisti che deterranno una partecipazione pari o superiore
al 5% del capitale sociale della Beneficiaria sono di seguito indicati:

Azionista Totale % diritti di voto % sul capitale
Azioni proprie 7.922.134? 16,97
Dama S.r.l. 9.456.734 24,40 20,26
AZ Partecipazioni S.r.l. 5.055.708 13,05 10,83
Palenche S.r.l. 2.186.211 5,64 4,68
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2.2. EVENTUALI ACCORDI O INTESE CON | PRINCIPALI AZIONISTI, CLIENTI, FORNITORI O ALTRI, A
SEGUITO DEI QUALI | MEMBRI DEGLI ORGANI SOCIALI SONO STATE SCELTE QUALI MEMBRI DEGLI
ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE O DI VIGILANZA O QUALI ALTI DIRIGENTI.

Alla data del presente Documento Informativo non vi sono accordi o intese con i principali azionisti, clienti,
fornitori o altri, a seguito dei quali i membri degli organi sociali sono state scelti quali membri degli organi
di amministrazione, di direzione o di vigilanza o quali alti dirigenti. L'informazione riportata nel presente
paragrafo € fornita anche ai fini del paragrafo 2.7, Allegato 4 del Regolamento OPC.

2.3.  DESCRIZIONE DEGLI ELEMENTI PATRIMONIALI DA TRASFERIRE A BORGOSESIA
2.3.1. Elementi patrimoniali da trasferire a Borgosesia

Per effetto della Scissione, alla Beneficiaria sard assegnato 1’intero patrimonio della Scissa con la sola
eccezione di disponibilita liquide per Euro 200.000 o di titoli a pronta liquidabilita di pari valore corrente.

Per maggior chiarezza, nell’ Allegato E al Progetto di Scissione sono riportati con riferimento alla situazione
patrimoniale della Scissa al 30 giugno 2018 gli effetti derivanti dalla Scissione fermo restando che (i) il
Complesso Scisso verra definitivamente identificato sulla base delle risultanze emergenti dalla contabilita
della Scissa alla Data di Efficacia in conformita a quanto previsto al Paragrafo 9 tenendo conto anche degli
effetti derivanti dalle operazioni di cui al paragrafo 2.1.1.3. “Condizioni della Scissione”; (ii) in ogni caso, il
Complesso Non Scisso sara sempre e solo formato, come detto, da disponibilita liquide per Euro 200.000 o
da titoli a pronta liquidabilita di pari valore corrente con la conseguenza che le differenze nei valori
contabili degli elementi patrimoniali attivi e passivi destinati alla formazione del Complesso Scisso,
intervenute dopo il 30 giugno 2018 e dovute alla dinamica aziendale, anche incidenti, positivamente o
negativamente, sul relativo patrimonio netto contabile, (gli "Effetti Contabili Sopravvenuti’') non daranno
vita ad alcun conguaglio tra Scissa e Beneficiaria. Tra le passivita comprese nel Compendio Scisso e, come
tali, trasferite alla Beneficiaria, rientrano anche tutti i prestiti obbligazionari, convertibili e non, emessi dalla
Scissa e meglio descritti nel Progetto di Scissione. A tal proposito, si precisa che:

(i) la Scissione non costituisce 1’oggetto, né altrimenti determina la violazione, di alcun impegno
assunto dalla Scissa nell’ambito dei regolamenti dei singoli prestiti obbligazionari;

(ii)  a seguito della Scissione, la Beneficiaria apportera al regolamento dei singoli prestiti le modifiche
consequenziali strettamente necessarie ad adeguarne il contenuto alla Scissione rideterminando il
rapporto di conversione per quelli convertibili;

(i)  ai portatori di questi ultimi, ai sensi dell’articolo 2420 bis del Codice Civile ed in conformita alle
previsioni regolamentari di ciascun prestito, € attribuita la facolta di esercitare il diritto di
conversione in azioni di compendio della Scissa di Categoria A in tempo utile per permettere la
partecipazione alla Scissione.

Ogni elemento patrimoniale attivo e/o passivo della Scissa diverso da quelli ricompresi nel Compendio Non
Scisso deve intendersi espressamente ricompreso nella Scissione.

Per maggiori informazioni sulla consistenza del Compendio Scisso si rinvia al paragrafo 2.1.1.1 e al
Capitolo 5 del presente Documento Informativo.

Le eventuali sopravvenienze attive o passive che si dovessero manifestare a partire dalla Data di Efficacia in
relazione al Compendio Scisso o in relazione al Compendio Non Scisso rimarranno, rispettivamente, a
beneficio o0 a carico, a seconda dei casi, della Beneficiaria e della Scissa.

Si precisa che, per effetto della Scissione, alla Beneficiaria verranno trasferite anche le azioni BGS di cui la
Scissa dovesse risultare titolare alla Data di Efficacia. In particolare, si prevede che il numero di azioni BGS
attualmente detenute dalla Scissa € destinato, prima della Data di Efficacia:

- ad incrementarsi in funzione del trasferimento alla Scissa delle azioni BGS attualmente di proprieta di
CdR Replay S.r.l.;
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- aridursi a ragione della loro distribuzione a favore dei portatori degli strumenti finanziari “CdR conv.
2013”.

2.3.2. Variazioni del patrimonio netto di CDR, aumento di capitale di Borgosesia

A fronte della Scissione il patrimonio netto della Scissa verra a ridursi ad Euro 200.000 mentre il capitale
sociale della Beneficiaria si incrementera di Euro 265.663 a fronte di aumento del relativo patrimonio netto
di Euro 16.502.617, importo quest’ultimo che non tiene conto degli Effetti IAS (cfr paragrafo 2.1.1.3.
Trattamento contabile della Scissione e data da cui decorrono gli effetti contabili per Borgosesia e CdR)

2.3.3. Valori effettivi del patrimonio netto assegnato a Borgosesia e del patrimonio netto che rimarra a
CDR

Il valore effettivo del patrimonio netto che verra assegnato alla Beneficiaria per effetto della Scissione non é
inferiore al relativo valore contabile (che alla data del 30 giugno 2018 é pari ad Euro 14.109.379) mentre il
valore effettivo del patrimonio netto che rimarra alla Scissa per effetto della Scissione non ¢ inferiore al
relativo valore contabile (che alla data del 30 giugno 2018 é pari ad Euro 200.000).

2.3.4. |l criterio di assegnazione e il rapporto di cambio

Le azioni della Beneficiaria saranno assegnate agli azionisti della Scissa, in regime di dematerializzazione e
per il tramite degli intermediari autorizzati, a partire dalla Data di Efficacia, con i tempi e le modalita che
saranno resi noti mediante la pubblicazione di apposito avviso.

Al momento dell’assegnazione, le azioni della Beneficiaria risulteranno negoziate sul MTA.

Le azioni della Beneficiaria assegnate agli azionisti della Scissa per effetto della Scissione avranno
godimento identico alle azioni della prima gia emesse alla Dada di Efficacia e, pertanto, attribuiranno agli
assegnatari diritti equivalenti a quelli spettanti agli attuali azionisti della Beneficiaria.

Sulla base delle valutazioni condotte dai Consigli di Amministrazione della Scissa e della Beneficiaria, il
Rapporto di Cambio funzionale alla Scissione é stato determinato nella misura di (i) n. 1,18 azioni ordinarie
Borgosesia di nuova emissione per ciascuna azione di Categoria A di CdR e (ii) n. 0,56 azioni ordinarie di
Borgosesia per ciascuna azione di Categoria B di CdR e ci0 senza previsione di conguagli in denaro.

Qualora, in applicazione del predetto rapporto di cambio, spettasse agli azionisti della Scissa di ricevere un
numero non intero di azioni della Beneficiaria, quest’ultima assegnera un numero di azioni fino a
concorrenza del numero intero arrotondato per difetto, e riconoscera agli azionisti il controvalore dei diritti
frazionari sulla base del valore delle azioni ordinarie della Beneficiaria registrato 1’ultimo giorno di
negoziazione precedente la Data di Efficacia della Scissione.

2.3.5. Metodologie di valutazione utilizzate ai fini della determinazione del rapporto di cambio e del valore
del Compendio Scisso

Il Rapporto di Cambio indicato al paragrafo 2.2.4. — ossia quello idoneo ad esprimere il peso reciproco delle
due Societa Partecipanti alla Scissione - € stato accertato dai Consigli di Amministrazione di queste nella
seduta del 26 ottobre 2018.

Per giungere alla stima del valore economico delle azioni ordinarie delle Societa Partecipanti alla Scissione a
base del Rapporto di Cambio, CdR e Borgosesia hanno fatto riferimento a principi valutativi di generale
accettazione, con particolare riguardo a quelli piu largamente diffusi in ambito nazionale e internazionale in
operazioni della medesima natura.

Il Rapporto di Cambio & stato determinato dal sulla base del valore economico attribuibile tanto al capitale
economico di CdR che di Borgosesia alla data del 30 giugno 2018 non tenendo conto, se non come metodo
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indiretto di controllo, delle quotazioni dei titoli della Scissa e della Beneficiaria — rispettivamente sul Mercato
AIM e sul MTA - ritenendo le stesse scarsamente significative alla luce del limitato numero di scambi
registrati nei predetti mercati.

In particolare, i consigli di amministrazione, tenuto conto della struttura patrimoniale di ciascuna societa,
hanno ritenuto congruo accertare il valore economici dei rispettivi patrimoni, quanto a CDR, facendo uso del
metodo RIM (Residual Income Metod) e, quanto a Borgosesia, di quello patrimoniale “complesso” e cio anche
considerando che: (i) su base consolidata CdR consegue nel primo semestre 2018 un utile netto di Euro 1.120
migliaia mentre Borgosesia una perdita di Euro 194 migliaia; (ii) il gruppo facente capo a CdR é in grado di
generare da subito occasioni di nuovi business e cio grazie anche alle proprie disponibilita finanziarie e alla
sua capacita di credito mentre Borgosesia risulta inattiva da anni, priva in concreto di risorse finanziarie e con
un attivo patrimoniale prevalentemente rappresentato dalla partecipazione in Kronos S.p.A., veicolo di
investimento deputato all’esecuzione del Piano in conformita alla Convenzione ed il cui smobilizzo ¢ previsto,
allo stato, solo sul finire dell’anno 2021.

Descrizione dei metodi valutativi utilizzati

Il RIM - “Residual Income Model” mira ad esprime il valore di un’azienda come somma tra il patrimonio netto
contabile di questa ed il valore attuale degli utili attesi ridotti in ragione di un rendimento minimo, parametrato
alla entita del predetto patrimonio, sulla base di un tasso in grado di remunerare anche il relativo rischio.

La valutazione secondo questo metodo si esprime con la seguente formula:
RIM = NAV + VA (RI) periodo di previsione esplicita + VA Terminal Value

Il metodo patrimoniale complesso - L’applicazione di tale metodo conduce ad attribuire all’azienda oggetto di
stima una valutazione pari alla somma algebrica di quelle delle singole componenti. Nella sua versione
“complessa” la valutazione si estende anche alle componenti patrimoniali non iscritte in bilancio (cd
intangibles) tenendo in ogni caso debito conto dei pertinenti effetti fiscali.

| valori economici accertati
Sulla base dei metodi prescelti i risultati ottenuti sono cosi riepilogabili (importi espressi in Euro migliaia):
CdR:

- Metodo RIM: 36.564;
BGS:

- Metodo patrimoniale complesso: 12.525
fermo restando che ai fini della determinazione del rapporto di cambio si é tenuto in debito conto, portando il
relativo importo ad incremento della valutazione di CdR come sopra accertata, delle operazioni destinate ad
incrementarne il patrimonio netto prima della Data di Efficacia.
Il confronto dei valori economici accertati con le quotazioni di Borsa
Come detto, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di non poggiare le proprie valutazioni sulle
quotazioni fatte registrare dai titoli della Scissa e della Beneficiaria, rispettivamente, sull’AIM e sul MTA, ¢
cio a ragione del limitato numero di contrattazioni rilevate.
Cio non di meno e fermo quanto precede, giova qui sottolineare come, anche qualora 1’analisi fosse stata
basata sui prezzi di mercato, il rapporto fra il valore del capitale economico di CdR e quello di BGS -

accertato, come sopra, di fatto in “3:1” - sarebbe sostanzialmente coinciso.

Invero, assumendo, sulla base delle quotazioni medie dell’ultimo semestre:
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- per BGS, la somma fra la capitalizzazione delle azioni ordinarie (diverse da quelle proprie) e di quelle
di risparmio;

- per CdR, la somma fra la capitalizzazione delle azioni di Categoria A, dei Warrant Scissa e delle azioni
di Categoria B, quest’ultima ricavata, con le medesime proporzioni con cui la valutazione ottenuta col
metodo RIM e stata come di seguito attribuita ai titolari di azioni di tale categoria,

il rapporto sarebbe risultato di “3,1:1”.
Difficolta di valutazione incontrate

Circa le difficolta di valutazione di cui agli artt. 2501-quinques e 2506-ter c.c., si evidenzia come i Consigli di
Amministrazione delle Societa Partecipanti non abbiano riscontrato particolari difficolta nella valutazione
delle stesse diverse da quelle di adattare, con riferimento a CdR, gli ordinari criteri valutativi ad una attivita
poliedrica e con un limitato numero di competitor. Per contro, maggiori difficolta sono state riscontrate
nell’attribuire i valori attribuiti alle due societa, alle diverse categorie di azioni in cui risultano suddivisi i
rispettivi capitali sociali.

In particolare:

- per CdR, il valore attribuibile alle azioni di Categoria B, tenuto conto dei particolari diritti a queste
spettanti ( cfr. Paragrafo 2.1.1.1.), ¢ stato determinato stimando il “peso” che da questi deriva a carico
delle azioni di Categoria A e cid facendo ricorso al metodo R.I1.M. applicato al patrimonio ed agli utili
di pertinenza di tale categoria, avendo cura comunque di verificare che il risultato cosi ottenuto non
ledesse le prerogative statutariamente riservate a queste ultime ed in specie che il relativo valore
economico fosse comunque piu elevato della somma fra il capitale sociale della categoria, 1’intera
riserva di sovrapprezzo di esclusiva titolarita di questa e dei dividendi “prioritari” maturati e non
riscossi;

- per BGS, il valore economico complessivo € stato attribuito alle azioni di risparmio imputando alle
stesse, prioritariamente, il valore del privilegio in “linea capitali” (Euro 1,2 per azione) e quello “in
conto dividendi” (Euro 0,06 per tre annualitd). E stato quindi attribuito alle azioni ordinarie, nella
misura statutariamente prevista, un dividendo calcolato sulla base del valore economico residuo “in
linea capitali” pari al 3%, per tre annualita, ed il residuo ¢ stato ripartito fra tutte le azioni in
proporzione al loro numero.

Infine si evidenzia come, per pervenire alla stima del Complesso Scisso si sia proceduto a sottrarre dal valore
economico come sopra determinato, I’importo di Euro 200 migliaia corrispondente a quello del Compendio
Non Scisso.

Inoltre:

- la perdita emergente dalla situazione patrimoniale “separata” di CdR al 30 giugno 2018 ¢ stata ritenuta
irrilevante poiché legata ai diversi principi contabili di riferimento utilizzati per la predisposizione di
questa (cd Italian GAAP), essenzialmente ancorati al “costo”, rispetto a quelli impiegati per la
redazione del bilancio consolidato, preso a base per la valutazione del relativo gruppo, poggianti sul
fair value (cd IAS/IFRS);

- IDeffetto diluitivo portato dai POC per il caso di esercizio, successivamente alla Data di Efficacia, del
diritto di conversione (il cui rapporto risulta, per tutti questi, pari a 1,10) non é stato considerato
significativo ai fini della determinazione del rapporto di cambio tenuto conto (i) che il rapporto di
conversione, in conformita ai rispettivi regolamenti, non e suscettibile di adeguamento in dipendenza
dell’esercizio della facolta attribuita ai portatori dei Warrant Scissa; (ii) il valore attribuito alle azioni
BGS oggetto di assegnazione in forza della Scissione a favore degli azionisti di CdR risulta
sostanzialmente allineato al rapporto di conversione col che I’esercizio della relativa facolta
genererebbe allo stato effetti di fatto trascurabili. Fermo quanto precede, deve essere ancor qui
osservato come 1’eventuale esercizio della facolta di conversione dei POC genererebbe, rispetto allo
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scenario preso a base per il rapporto di cambio (a) un innalzamento dei mezzi propri; (b) un
conseguente minor esborso per il loro rimborso e, ancora (c) un minor onere al servizio del relativo
debito. Considerando tali circostanze, ed assumendo un tasso di rendimento sulle maggiori
disponibilita finanziarie pari, prudenzialmente, ai due terzi di quello mediamente ritratto dagli
investimenti core della Scissa, il valore del capitale economico di questa si innalzerebbe in una misura
tale da escludere, allo stato, effetti diluitivi materiali.

L'informazione riportata nel presente paragrafo é fornita anche ai fini del paragrafo 2.4, Allegato 4 del
Regolamento OPC

2.3.6. Relazione dell’esperto sul rapporto di cambio e relazione dell’esperto sul valore del Compendio
Scisso

RSM Societa di Revisione e Organizzazione Contabile S.p.A. ("RSM"), societa di revisione nominata, sulla
base di istanza congiunta della Scissa e della Beneficiaria, dal Presidente del Tribunale di Biella il 30/07/18,
in data 09/11/2018 ha rilasciato il proprio parere di congruita rispetto al rapporto di cambio fissato dagli
amministratori delle predette societa.

Nel proprio parere di congruita RSM ha illustrato i metodi valutativi utilizzati dagli organi amministrativi
delle Societa Partecipanti alla Scissione senza formulare criticita nell'attivita e nelle valutazioni poste in
essere dai suddetti organi o difformita tra quanto valutato da essi e le risultanze di RSM. Con riferimento ai
criteri utilizzati al fine di determinare il Rapporto di Cambio si veda il paragrafo 2.3.4. del presente
Documento Informativo.

Il parere di Congruita di RSM ¢& integralmente pubblicato sul sito internet di CdR
(www.compagniadellaruota.com) e sul sito internet di Borgosesia (www.borgosesiaspa.it).

L'informazione riportata nel presente paragrafo e fornita anche ai fini del paragrafo 2.4, Allegato 4 del
Regolamento OPC.

2.3.7. Partecipazione dei membri dell'organo amministrativo all'approvazione dell'Operazione

In data 26 ottobre 2018 I'organo amministrativo di CdR e di Borgosesia si sono riuniti al fine di approvare il
Progetto di Scissione; in tale riunione il Progetto di Scissione € stato approvato all'unanimita dei consiglieri
di amministrazione nominati di CdR e di Borgosesia.

In data 5 dicembre 2018 il Comitato OPC CdR riunitosi ai fini dell'osservanza della Procedura OPC CdR
all'unanimita ha approvato il parere del comitato stesso sulla Scissione.

In data 6 dicembre 2018 il Comitato OPC BGS riunitosi ai fini dell'osservanza della Procedura OPC BGS
all'unanimita ha approvato il parere del comitato stesso sulla Scissione.

L'informazione riportata nel presente paragrafo € fornita anche ai fini del paragrafo 2.8, Allegato 4 del
Regolamento OPC.

2.4, MOTIVAZIONI E FINALITA DELL'OPERAZIONE
2.4.1. Motivazioni della Scissione

Le azioni CdR di Categoria A sono, dal 2012, quotate sull’AIM, multilateral trading facility che accoglie in
specie societa tecnologiche ad alto potenziale od operanti in settori piu maturi ma con un track record
consolidato. In tal contesto, CdR - attiva in un settore all’epoca della sua quotazione ai pit sconosciuto ed i cui
risultati sono di fatto apprezzabili solo nel medio periodo — complice forse anche 1’effetto fortemente diluitivo
indotto dai Warrant Scissa, non ha purtroppo attratto 1’attenzione degli investitori. Infatti, nonostante la
costante produzione di utili, significativi in specie su base consolidata, ed una politica di dividendi che 1’ha
portata a remunerare i propri azionisti gia per I’esercizio 2013, le quotazioni delle proprie azioni non Si SOno,
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nel massimo, mai di fatto spinte oltre al prezzo di loro collocamento guadagnandosi cosi il non certo ambito
riconoscimento di societa tra (se non addirittura la) piu sottovalutata del listino.

Stante la ferma volonta di non rinunciare allo status di societa quotata e, conseguentemente, a molti dei
rapporti avviati, grazie a ci0, con vari investitori - controparti indispensabili per societa caratterizzate da un
business capital intensive quale quella di CdR - il “trasferimento” delle attivita esercitate, proprio grazie al
processo di Scissione, dal Mercato AIM al MTA — che permetterebbe al contempo di rivitalizzare quelle di
Borgosesia, di fatto inattiva - € quindi da considerarsi la normale risposta alla situazione descritta, nel
convincimento che su quest’ultimo, caratterizzato dalla presenza di un ben maggior numero di societa operanti
nel settore finanziario, il valore della societa possa essere, almeno in parte, piu riconosciuto permettendo cosi
di attrarre anche nuovi azionisti disponibili ad investimenti di lungo periodo.

L'informazione riportata nel presente paragrafo € fornita anche ai fini del paragrafo 2.3, Allegato 4 del
Regolamento OPC.

2.4.2. Prospettive e programmi delle Societa Partecipanti alla Scissione

CdR, divenuta efficace la Scissione, prevede di focalizzare la propria attivita nel settore del private equity
indirizzando parte dei relativi investimenti verso societa interessate da processi di turnaround. Di fatto CdR
proseguira ad operare, in un contesto pit ampio, anche nel settore delle special situation ma con target
rappresentati in specie da aziende manifatturiere ancora attive che, pur versando in una situazione di crisi,
appaiono in grado, una volta risanate, di assicurare interessanti performance. Tale attivita, che per nulla si
sovrappone a quella “futura” di BGS — che operera si nel settore delle special situation ma concentrando i
propri investimenti in specie nel settore immobiliare ed in assets che non presuppongono, comungque,
un’attivita “imprenditoriale” (manufatturiera o commerciale) — con la quale, anzi, potrebbero essere
sviluppate sinergie commerciali, presuppone chiaramente mezzi finanziari adeguati e conoscenze
manageriali che ad oggi CdR ritiene di poter reperire anche grazie all’ingresso nel proprio capitale di nuovi
investitori che prima d’ora hanno manifestato un proprio interesse in tal senso e con cui sara avviata
un’attivita di negoziazione che, ragionevolmente, dovrebbe condurre al varo di un aumento del relativo
capitale in sostanziale contestualita con la Data di Efficacia.

Per effetto della Scissione la Beneficiaria, proseguira per contro ad operare quale holding di partecipazioni
indirizzando in specie 1 propri investimenti, grazie all’esperienza maturata dal management della Scissa, in
societa - oltre che in veicoli di investimento - attive nel capo degli assets non performing e cio secondo un
modello di business basato, in linea di principio, sull’acquisto da istituzioni finanziarie di crediti in default,
certo (NPL) o probabile (UTP), finalizzato a quello, successivo, dei beni cauzionali posti a garanzia degli
stessi onde procedere ad una loro valorizzazione e cio anche nell’ambito di procedure concorsuali interessanti
il debitore. Tale attivita, da investitore “classico”, nell’ambito del progetto elaborato dalle societa interessate
dalla Scissione, & destinata ad integrarsi con quella di gestore di investimenti in assets alternativi rispetto ai
quali, ai fini di assicurare un allineamento di interessi, BGS e le proprie partecipate potranno ricoprire il ruolo
di co-investitore.

2.5. DOCUMENTI A DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO E INDICAZIONE DEI LUOGHI IN CUI POSSONO ESSERE
CONSULTATI

Sono messi a disposizione del pubblico sul sito di Borgosesia www.borgosesiaspa.it, sezione "Scissione
parziale e proporzionale del patrimonio di CdR Advance Capital S.p.A. a favore di Borgosesia S.p.A.", oltre
al presente Documento Informativo, completo degli allegati, i seguenti documenti:

1. Il Progetto di Scissione, con i seguenti allegati:
a. Statuto della Scissa, con evidenza delle modifiche derivanti dalla Scissione;
b. Statuto della Beneficiaria, con evidenza delle modifiche derivanti dalla Scissione;
C. Situazione patrimoniale della Scissa al 30 giugno 2018;
d. Situazione patrimoniale della beneficiaria al 30 giugno 2018;
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e. Elementi patrimoniali compresi nel Compendio Scisso;

2 La Relazione degli amministratori di Borgosesia S.p.A. ai fini della Scissione;
3. Il parere di congruita emesso da RSM ai fini della Scissione;

4 I bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 di Borgosesia,;

5. I bilanci al 31 dicembre 2017, 2016 e 2015 di CdR.

I documenti sopra indicati sono altresi consultabili presso la sede sociale di Borgosesia in Biella, via Aldo
Moro n. 3/A.
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3. EFFETTI SIGNIFICATIVI DELL'OPERAZIONE SULLA SCISSA

CdR, divenuta efficace la Scissione, prevede di focalizzare la propria attivita nel settore del private equity
indirizzando parte dei relativi investimenti verso societa interessate da processi di turnaround. Di fatto CdR
proseguira ad operare, in un contesto piu ampio, anche nel settore delle special situation ma con target
rappresentati in specie da aziende manifatturiere ancora attive che, pur versando in una situazione di crisi,
appaiono in grado, una volta risanate, di assicurare interessanti performance. Tale attivita, che per nulla si
sovrappone a quella “futura” di BGS — che operera si nel settore delle special situation ma concentrando i
propri investimenti in specie nel settore immobiliare ed in asset che non presuppongono, comunque,
un’attivita “imprenditoriale” (manifatturiera o commerciale) — con la quale, anzi, potrebbero essere
sviluppate interessanti sinergie commerciali, presuppone chiaramente mezzi finanziari adeguati e
conoscenze manageriali che ad oggi CdR ritiene di poter reperire anche grazie all’ingresso nel proprio
capitale di nuovi investitori che prima d’ora hanno manifestato un proprio interesse in tal senso e con cui
sara avviata un’attivita di negoziazione che, ragionevolmente, dovrebbe condurre al varo di un aumento del
relativo capitale in sostanziale contestualita con la Data di Efficacia.
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4. DESCRIZIONE DEL GRUPPO BORGOSESIA

Alla data del presente Documento Informativo la struttura del Gruppo Borgosesia é cosi schematicamente
riassumibile:

/‘\

BORGOSESIA

IN VESTORS SINCE 1873

100% 100% 100% 5 31.87%

A seguito della Scissione, il Gruppo Borgosesia verra ad assumere per contro la seguente struttura:

-

100%%
ﬁ A \ LO% c*;rm ;su ]
BORGOSESIA
D1visioNE DIMORE EVOLUTE | e DivisioNE CDR

100%

100%6 $0% 9.9% 100%

NPL Italian
{ Opportumities

Alla data del presente Documento Informativo BGS & sostanzialmente inattiva a seguito della revoca,
approvata il 27 dicembre 2017, della procedura di liquidazione volontaria cui la stessa risultava soggetta in
forza della delibera adottata dagli azionisti il 30 novembre 2015. Con I’intervenuta efficacia, il 25 febbraio
2018, della predetta revoca, BGS ha peraltro cessato di essere parte della Convenzione sottoscritta in
conformita al Piano redatto a mente dell’articolo 67 della Legge Fallimentare - ed al cui esito la Scissa,
attraverso la controllata CdR Replay, ha assunto il controllo di BGS.
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Le attivita del Gruppo BGS si sono di fatto unicamente incentrare sul processo di rilancio dello stesso e cio in
linea con le strategie elaborate da CdR e comunicate in occasione dell'operazione di offerta pubblica sulle
azioni proprie promossa da Borgosesia. In particolare nel mese di maggio 2018, in Consiglio di
Amministrazione di BGS ha approvato un progetto volto al trasferimento a favore della stessa, in forza
dell'Operazione di Scissione, di tutte le attivita esercitate dal Gruppo CdR.

Storia del Gruppo BGS

Borgosesia ¢ stata costituita nel 1873 per operare nel settore tessile e laniero, dopo oltre un secolo di attivita e
molteplici mutamenti di proprieta e di oggetto sociale, nel 2002 viene acquisita da Gabbiano S.p.A. (societa
controllata da Gabriele Bini, Giannetto Bini, Cristina Bini, Gianna Bini e Vera Zucchi, collettivamente i "Soci
Gruppo Bini"); per effetto dell’incorporazione in BGS di Gabbiano S.p.A. nel 2010, i Soci Gruppo Bini si
sono ripartiti la partecipazione di maggioranza diretta del capitale sociale di Borgosesia e hanno determinato il
riposizionamento dell’attivita su tre macro aree: real estate, risparmio gestito e produzione di energia da fonti
rinnovabili.

Negli anni successivi, pero, il mercato immobiliare manifesta i primi concreti segni di cedimento, quello del
risparmio gestito - nel cui ambito il Gruppo BGS focalizzava la propria attivita nella promozione e gestione di
fondi immobiliari ad apporto - registra una importante involuzione a seguito della significativa modifica del
relativo trattamento fiscale, mentre quello delle energie alterative conosce un profondo ristagno in dipendenza
della costante riduzione della cosiddetta tariffa incentivante.

Il Gruppo BGS, a ragione di cio, si viene quindi a trovare privo di significativi business direttamente
controllabili e ’unica concreta fonte potenzialmente generatrice di cassa — ossia il Fondo immobiliare Gioiello,
gestito tramite la propria societa di gestione del risparmio Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. — pone in evidenza
una progressiva erosione del valore del proprio patrimonio e cido anche a seguito dell’innalzamento della
percentuale di immobili che, non essendo locati, non producevano reddito (c.d. vacancy rate). Il progressivo
irrigidimento della struttura finanziaria porta quindi il Gruppo BGS, oltre ad accumulare debiti nei confronti
dell’Erario, a sospendere €/0 ritardare il pagamento di rate di mutuo e di leasing.

Alla luce di cio, il 30 novembre 2015, I’assemblea degli azionisti di BGS ne delibera 1’anticipato scioglimento
ed il conseguente avvio della procedura di liquidazione volontaria; tale decisione & stata approvata con il voto
contrario di alcuni dei soci ¢ con I’assenza di CdR che, successivamente, ritenendo che BGS potesse
intraprendere un alternativo processo volto al riequilibrio della situazione patrimoniale, propone
un’impugnazione della suddetta delibera.

Al 31 dicembre 2015, il Gruppo BGS presentava una situazione di rilevante indebitamento finanziario, per
massima parte scaduto. Inoltre, BGS era anche garante nei confronti di alcuni istituti di credito per gli impegni
di alcune societa del Gruppo BGS e di soggetti terzi, per un totale di circa Euro 59 milioni segnalandosi come
gli ex soci di Gabbiano S.p.A. si fossero impegnati a tenere manlevata la stessa dagli effetti discendenti
dall’escussione di talune di queste.

Al fine di ristrutturare tale indebitamento e garanzie, BGS e Kronos hanno approvato il Piano nel giugno 2017,
concludendo altresi con i creditori finanziari nello stesso periodo una convenzione di ristrutturazione del
debito. Il Piano ha natura essenzialmente liquidatoria, essendo finalizzato a disciplinare 1’estinzione di tutte le
passivita oggetto dello stesso al 31 dicembre 2015 attraverso la dismissione di una parte significativa dei
cespiti appartenenti alle societa del Gruppo BGS. Il Piano prevede inoltre che lo stesso sia realizzato da una
societa appositamente costituita allo scopo, anche attraverso alcune sue controllate, permettendo quindi (i)
I’ultimazione della procedura di liquidazione rispetto a BGS attraverso la revoca della liquidazione, (ii) il
relativo esdebitamento nei confronti dei creditori finanziari (iii) ’attribuzione agli azionisti di Borgosesia della
facolta di scelta fra la possibilita di continuare la procedura liquidatoria degli asset aderendo a un'offerta
pubblica di scambio su azioni proprie o, alternativamente, rimanere soci di una societa quotata che ha ultimato
il piano di Rilancio.
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Per effetto della predetta offerta di scambio, la convenzione di ristrutturazione del debito si é risolta nei
confronti di Borgosesia, liberandola da obblighi nei confronti dei creditori finanziari aderenti alla
Convenzione, e ha determinato I'assunzione del controllo di diritto sulla Beneficiaria da parte di CdR.

In data 29 luglio ¢ divenuta efficace, in assenza di opposizioni, la delibera assunta il 23 maggio precedente da
Borgosesia Gestioni SGR e portante la revoca della relativa procedura di liquidazione. In data 1" agosto il
Consiglio di Amministrazione di Borgosesia, dopo aver preso atto della rinuncia all’incarico di Dirigente
Preposto ex art. 154-bis del TUF del Dott. Alessandro Becheri, ha nominato a tale incarico il Dott. Andrea
Ceccarelli.

In data 10 settembre, in linea con la delibera assunta il 23 maggio scorso ed in previsione dell'operazione di
integrazione delle attivita gia in questo esercitate dal Gruppo CdR ha avviato due operazioni nel settore del
wealth management ed in particolare 1’acquisto: (i) dell’intero capitale sociale di Tokos S.r.l., societa di
consulenza finanziaria operante in Torino e Vicenza; e (ii) di una partecipazione, in sede di sua costituzione, in
Borgosesia 1873 & Partners S.r.l., societa frutto di una joint venture paritetica realizzata con qualificati
professionisti e destinata ad operare quale trust company.

In data 29 novembre 2018 Borgosesia S.p.A. ha perfezionato 1’acquisto di Tokos S.r.l. verso il corrispettivo di
Euro 100.000 assolto mediante la permuta di 85.000 proprie azioni ordinarie in portafoglio.

Business overview

Alla data del Documento Informativo, a seguito della revoca, approvata il 27 dicembre 2017, della procedura
di liquidazione volontaria cui la stessa risultava soggetta in forza della delibera adottata dagli azionisti il 30
novembre 2015 BGS ¢ sostanzialmente inattiva. Con I’intervenuta efficacia, il 25 febbraio 2018, della predetta
revoca, come detto BGS ha peraltro cessato di essere parte della Convenzione sottoscritta in conformita al
Piano redatto a mente dell’articolo 67 della Legge Fallimentare - ed al cui esito la Scissa, attraverso la
controllata CdR Replay, ha assunto il controllo di BGS.

Principali dati economici e finanziari del Gruppo BGS

Di seguito vengono presentati i principali dati economici e finanziari del Gruppo BGS per il periodo di dodici
mesi concluso al 31 dicembre 2017 e per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2018.

SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA DI GRUPPO AL 31/12/2017

(in unita di euro)

ATTIVO Note 31/12/2017 31/12/2016
ATTIVO NON CORRENTE 6.852.567 58.017.567
IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI (9.9) 3.746.393
INVESTIMENTI IMMOBILIARI (9.b) 386.000 16.821.849
PARTECIPAZIONI IN SOCIETA' VALUTATE AL PATRIMONIO

NETTO (9.0 32.977.183
ALTRE PARTECIPAZIONI (9.d) 6.466.567 7.441
CREDITI FINANZIARI (9.) 1.622.707
- di cui verso parti correlate 1.622.707
ALTRI CREDITI (9.9) 2.712.802
- di cui verso parti correlate 2.707.741
TITOLI DISPONIBILI PER LA VENDITA (9.9) -

- di cui verso parti correlate -
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IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE (9.h) 129.192

ATTIVO CORRENTE 724.481 22.396.841
RIMANENZE (10.9) 12.790.090
CREDITI COMMERCIALI (10.b) 270.178 1.022.058
- di cui verso parti correlate 232.645 798.314
CREDITI FINANZIARI (10.c) 118 1.410.935
- di cui verso parti correlate 31 1.410.934
ALTRI CREDITI (10.d) 80.375 4.336.823
- di cui verso parti correlate 1.388.028
DISPONIBILITA' LIQUIDE (10.e) 373.810 2.836.936

TOTALE ATTIVO 7.577.048 80.414.409

(in unita di euro)

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO Note 31/12/2017 31/12/2016
PATRIMONIO NETTO 6.534.914 26.391.580
CAPITALE SOCIALE (11.a) 9.632.740 28.981.119
RISERVE (11.b) 7.796.664 603.576
UTILI (PERDITE) CUMULATI (9.959.993) (998.128)
UTILI (PERDITE) D'ESERCIZIO (934.497) (2.642.928)
PATRIMONIO NETTO ATTRIBUIBILE Al SOCI DELLA
CONTROLLANTE 6.534.914 25.943.640
PATRIMONIO NETTO ATTRIBUIBILE A TERZI 447.941
PASSIVO NON CORRENTE 16.138 11.607.566
DEBITI VERSO BANCHE (12.a) 4.343.450
ALTRI DEBITI FINANZIARI (12.b) 3.059.735
ALTRI DEBITI (12.c) 2.511.352
IMPOSTE DIFFERITE (9.h) 5.465 957.808
FONDI PER IL PERSONALE (12.d) 6.290 85.221
FONDI PER RISCHI E ONERI (12.e) 4.383 650.000
PASSIVO CORRENTE 1.025.996 42.415.262
DEBITI VERSO BANCHE (13.9) 17.276.332
ALTRI DEBITI FINANZIARI (13.b) 280.500 19.635.765
- di cui verso parti correlate 280.500 7.860.116
DEBITI COMMERCIALI (13.c) 627.279 1.851.372
- di cui verso parti correlate 327.770 758.922
ALTRI DEBITI (13.d) 66.680 2.790.100
- di cui verso parti correlate 584.328
FONDI PER RISCHI E ONERI (13.e) 51.537 861.693

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 7.577.048 80.414.409
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO DI GRUPPO AL 31/12/2017

(in unita di euro)

Gen.17-Dic.17

RICAVI COMMERCIALI (14.9) 680.307  1.967.207
- di cui verso parti correlate 462.211 863.600
ALTRI PROVENTI OPERATIVI (14.b) 541.062 170.562
- di cui verso parti correlate 52.367
VARIAZIONI DELLE RIMANENZE (14.c) 127.666
COSTI PER SERVIZI (15.9) (1.548.314) (1.966.098)
- di cui verso parti correlate (327.455)  (323.499)
COSTI DEL PERSONALE (15.b) (148.563)  (276.357)
ALTRI COSTI OPERATIVI (15.c) (267.312)  (493.878)
- di cui verso parti correlate (14.331)
RETTIFICHE DI VALORE DI PARTECIPAZIONI E TITOLI (15.d) 2.103.580
- di cui verso parti correlate 2.103.580
AMMORTAMENTI, SVALUTAZIONI E ALTRI ACCANTONAMENTI (15.e) (289.390)  (823.906)
- di cui verso parti correlate (25.500)
RIVALUTAZIONI/SVALUTAZIONI DELLE ATTIVITA' IMMOBILIARI  (15.f) (3.642.163)
RISULTATO OPERATIVO (1.032.210) (2.833.387)
PROVENTI FINANZIARI (16.a) 605.408  1.394.717
- di cui verso parti correlate 1.393.834
ONERI FINANZIARI (16.b) (482.802) (1.159.058)
- di cui verso parti correlate (102.956)  (250.214)
DIVIDENDI (16.c) - -
- di cui verso parti correlate -
RISULTATO ANTE IMPOSTE (909.604) (2.597.729)
IMPOSTE SUL REDDITO (16.d) (24.893) (5.681)
UTILE /(PERDITA) DA ATTIVITA' OPERATIVE IN ESERCIZIO (934.497) (2.603.410)
UTILE/ (PERDITA) DEL PERIODO ATTRIBUIBILE A:

Saci della controllante (934.497) (2.642.928)
Interessenze di pertinenza di terzi 39.518

UTILE/ (PERDITA) DELL'ESERCIZIO (934.497) (2.603.410)

Altre componenti del conto economico complessivo

Altri utili/(perdite) complessivi che non saranno successivamente

riclassificati a conto economico:

- Utili/(perdite) attuariali su piani a benefici definiti

- Differenze cambio da conversione dei bilanci delle societa estere 71.553
TOTALE 71.553
Altri utili/(perdite) complessivi che saranno successivamente riclassificati a

conto economico:

-Utili/(perdite) su attivita finanziarie available for sale (80.297)
TOTALE (80.297)
Altre componenti del conto economico complessivo al netto degli effetti
fiscali (8.744)
Totale utile/(perdita) complessivo del periodo (934.497) (2.612.154)
Totale utile/(perdita) complessivo attribuibile a:

Soci della controllante (934.497) (2.676.746)
Interessenze di pertinenza di terzi 64.592

Totale utile/(perdita) complessivo del periodo (934.497) (2.612.154)
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO DEL GRUPPO BORGOSESIA AL 31/12/2017

Metodo indiretto
(euro/migliaia)

Gen 17 - Gen 16 -
Dic. 17 Dic. 16

Attivita operativa
Risultato Consolidato (934) (2.603)
Ammortamenti, svalutazioni, accantonamenti netti e rettifiche di valore 267 2289
Oneri fin. Netti (236)
Variazione fondi rischi e oneri (1.683) (141)
Variazione fondi per il personale (87) (19)
Variazione imposte differite/anticipate (823) 18
Variazione del capitale d'esercizio:
- Rimanenze 12.790 (128)
- Crediti commerciali e altri crediti 7.721 920
- Debiti commerciali e altri debiti (6.459) (1.326)
Cash flow dell'attivita operativa 10.822 (1.226)
Attivita di investimento
Investimenti netti in immobilizzazioni Immateriali
Investimenti netti in immobilizzazioni Materiali 3.732 -
Variazione netta investimenti immobiliari 16.436 (454)
Variazione netta crediti finanziari e titoli 3.034 2.816
Partecipazioni 26.470 96
Cash flow dell'attivita di investimento 49.672 2.459
Attivita di finanziamento
Aumento / riduzione capitale sociale (13.876) -
Altre variazioni del PN (5.046) 72
Variazione netta debiti finanziari non correnti (7.403) (111)
Variazione netta debiti finanziari correnti (*) (19.355) (936)
Cash flow attivita di finanziamento (45.681) (975)
Flusso di cassa netto del periodo 14.813 257

Disponibilita liquide nette iniziali
Variazione 14.813 257

Disponibilita liquide nette finali

Composizione disponibilita liquide nette:
Disponibilita liquide 374 2.837
Debiti verso Banche a breve - (17.276)

Disponibilita liquide nette finali
* nel cash flow da attivita di finanziamento sono escluse le variazioni delle disponibilita liquide e dei debiti verso banche a breve.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA DI GRUPPO AL 30/06/2018

(in unita di euro)

ATTIVO Note 30/06/2018 31/12/2017
ATTIVO NON CORRENTE 6.853.367 6.852.567
IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI (9.9) 800

INVESTIMENTI IMMOBILIARI (9.b) 386.000 386.000
PARTECIPAZIONI IN SOCIETA' VALUTATE AL 9.0)

PATRIMONIO NETTO

ALTRE PARTECIPAZIONI (9.d) 6.466.567 6.466.567
CREDITI FINANZIARI (9.e)

- di cui verso parti correlate

ALTRI CREDITI (9.9

- di cui verso parti correlate

TITOLI DISPONIBILI PER LA VENDITA (9.9)

- di cui verso parti correlate

IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE (9.h)

ATTIVO CORRENTE 1.735.138 724.481
RIMANENZE (10.a)

CREDITI COMMERCIALI (10.b) 267.953 270.178
- di cui verso parti correlate 230.420 232.645
CREDITI FINANZIARI (10.c) 118 118
- di cui verso parti correlate 31 31
ALTRI CREDITI (10.d) 281.131 80.375
- di cui verso parti correlate

DISPONIBILITA' LIQUIDE (10.e) 1.185.936 373.810

TOTALE ATTIVO 8.588.505 7.577.048

(in unita di euro)

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO N[o] ¢ 30/06/2018 31/12/2017
PATRIMONIO NETTO 6.340.284 6.534.914
CAPITALE SOCIALE (11.a) 9.632.740 9.632.740
RISERVE (11.b) 7.729.517 7.796.664
UTILI (PERDITE) CUMULATI -10.827.736 -9.959.993
UTILI (PERDITE) D'ESERCIZIO -194.237 -934.497
PATRIMONIO NETTO ATTRIBUIBILE Al SOCI

DELLA CONTROLLANTE 6.340.284 6.534.914

PATRIMONIO NETTO ATTRIBUIBILE A TERZI

PASSIVO NON CORRENTE 12.257 16.138
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DEBITI VERSO BANCHE (12.3)

ALTRI DEBITI FINANZIARI (12.b)

ALTRI DEBITI (12.c)

IMPOSTE DIFFERITE (9.h) 0 5.465
FONDI PER IL PERSONALE (12.d) 7.874 6.290
FONDI PER RISCHI E ONERI (12.e) 4.383 4.383
PASSIVO CORRENTE 2.235.964 1.025.996
DEBITI VERSO BANCHE (13.9) 1000

ALTRI DEBITI FINANZIARI (13.b) 1.354.708 280.500
- di cui verso parti correlate 1.354.398 280.500
DEBITI COMMERCIALI (13.c) 751.824 627.279
- di cui verso parti correlate 396.603 327.770
ALTRI DEBITI (13.d) 91.895 66.680
- di cui verso parti correlate

FONDI PER RISCHI E ONERI (13.e) 36.537 51.537

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 8.588.505 7.577.048

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO DI GRUPPO AL 30/06/2018

(in unita di euro)

CONTO ECONOMICO Gen.18-Giu. 18 Gen.17-Giu. 17
RICAVI COMMERCIALI (14.8) 68.749 1.338.333
- di cui verso parti correlate 68.749 133.049
ALTRI PROVENTI OPERATIVI (14.b) 24.839 39.776
- di cui verso parti correlate 6.783
VARIAZIONI DELLE RIMANENZE (14.c) 434
COSTI PER SERVIZI (15.a) -228.127 -913.257
- di cui verso parti correlate -24.892 -174.895
COSTI DEL PERSONALE (15.b) -30.570 -126.472
ALTRI COSTI OPERATIVI (15.c) -29.826 -916.819
- di cui verso parti correlate -1.146
RETTIFICHE DI VALORE DI PARTECIPAZIONI E TITOLI (15.d) 6.411
- di cui verso parti correlate 6.411
ﬁlc\:/lé\/lA(?\lRTTOAl\\ll\iIIE\;l\lETl\llT SIVALUTAZIONI E ALTRI (15.6) -408.056
- di cui verso parti correlate -183.504
RIVALUTAZIONI/SVALUTAZIONI DELLE ATTIVITA'

IMMOBILIARI (159 -219.911
RISULTATO OPERATIVO -194.935 -1.199.561
PROVENTI FINANZIARI (16.a) 0 21.664
- di cui verso parti correlate 13.442
ONERI FINANZIARI (16.b) -46 -792.497
- di cui verso parti correlate -122.342
DIVIDENDI (16.c) 0 0
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- di cui verso parti correlate 0

RISULTATO ANTE IMPOSTE -194.981 -1.970.394
IMPOSTE SUL REDDITO (16.d) 744 187.438
E-SI—IIEII_?E::%DI%RDITA) DA ATTIVITA' OPERATIVE IN 194237 -1.782.956
UTILE/ (PERDITA) DEL PERIODO ATTRIBUIBILE A:

Soci della controllante -194.237 -1.788.807
Interessenze di pertinenza di terzi 5.852

UTILE/ (PERDITA) DELL'ESERCIZIO -194.237 -1.782.956

Altre componenti del conto economico complessivo

Altri utili/(perdite) complessivi che non saranno successivamente
riclassificati a conto economico:

- Utili/(perdite) attuariali su piani a benefici definiti
- Differenze cambio da conversione dei bilanci delle societa estere -50.061
TOTALE -50.061

Altri utili/(perdite) complessivi che saranno successivamente
riclassificati a conto economico:

-Utili/(perdite) su attivita finanziarie available for sale 0
TOTALE -50.061
Altre componenti del conto economico complessivo al netto degli

effetti fiscali -50.061
Totale utile/(perdita) complessivo del periodo -194.237 -1.833.017
Totale utile/(perdita) complessivo attribuibile a:

Soci della controllante -194.237 -1.820.799
Interessenze di pertinenza di terzi -12.218

Totale utile/(perdita) complessivo del periodo -194.237 -1.833.017
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO DEL GRUPPO BORGOSESIA AL 30/06/2018

Metodo indiretto
(Euro/migliaia)

Gen 18 — Gen 17 -

Giu. 18 Giu. 17
Attivita operativa
Risultato Consolidato -194 -1.783
Ammortamenti, svalutazioni, accantonamenti netti e rettifiche di valore 1 622
Oneri fin. Netti 771
Variazione fondi rischi e oneri -15 -359
Variazione fondi per il personale 0 -1
Variazione imposte differite/anticipate -5 2
Variazione del capitale d'esercizio:
- Rimanenze 0 0
- Crediti commerciali e altri crediti -199 57
- Debiti commerciali e altri debiti 150 -542
Cash flow dell*attivita operativa -262 -1.234
Attivita di investimento
Investimenti netti in immobilizzazioni Immateriali
Investimenti netti in immobilizzazioni Materiali -1 -4
Variazione netta investimenti immobiliari 0 -36
Variazione netta crediti finanziari e titoli 0 640
Partecipazioni 0 0
Cash flow dell'attivita di investimento -1 600
Attivita di finanziamento
Aumento / riduzione capitale sociale 0 0
Altre variazioni del PN 0 0
Variazione netta debiti finanziari non correnti 0 -183
Variazione netta debiti finanziari correnti (*) 1.074 -524
Cash flow attivita di finanziamento 1.074 -707
Flusso di cassa netto del periodo 811 -1.340

Disponibilita liquide nette iniziali
Variazione 811 -1.340

Disponibilita liquide nette finali

Composizione disponibilita liquide nette:
Disponibilita liquide 1.186 1.853
Debiti verso Banche a breve -1 -17.632

Disponibilita liguide nette finali
* nel cash flow da attivita di finanziamento sono escluse le variazioni delle disponibilita liquide e dei debiti verso banche a breve.

4.1.1. Obiettivi strategici che la Beneficiaria essa intende perseguire attraverso la gestione delle attivita
trasferite con la Scissione e i programmi futuri

A seguito della Scissione Borgosesia e le societa dalla stessa partecipate focalizzeranno la propria attivita

sugli investimenti in assest non performing, settore ad alta potenzialita di sviluppo e ad elevata reddittivita.
Per ogni ulteriore informazione si rinvia ai paragrafi 3 e 2.4.2.
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5. DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI CONSOLIDATI PRO-FORMA DI BORGOSESIA

5.1. INFORMAZIONI FINANZIARIE PRO-FORMA
Premessa

Nel presente Paragrafo vengono presentati la situazione patrimoniale-finanziaria, il conto economico e il
rendiconto finanziario consolidati pro-forma del Gruppo Borgosesia al 31 dicembre 2017 (Paragrafo 5.1.1) e al
30 giugno 2018 (Paragrafo 5.1.2), corredati delle relative note esplicative (i “Prospetti Consolidati Pro-
forma del Gruppo Borgosesia”).

| Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo Borgosesia sono stati predisposti in conformita con la
Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001, al fine di riflettere retroattivamente gli effetti
della Scissione sui dati storici dell’Emittente.

In particolare, i Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo Borgosesia al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno
2018 sono predisposti a fini informativi e hanno la finalita di illustrare gli effetti della Scissione come se
guesta fosse avvenuta, rispettivamente, con riferimento agli effetti patrimoniali alla data di riferimento della
situazione patrimoniale-finanziaria (rispettivamente il 31 dicembre 2017 e il 30 giugno 2018) e, con
riferimento ai soli effetti economici e dei flussi finanziari, all’inizio del periodo cui i suddetti dati si riferiscono
(rispettivamente il 1° gennaio 2017 e il 1° gennaio 2018).

La Scissione consiste in una scissione parziale proporzionale della Scissa a favore della Beneficiaria (di
seguito anche “Emittente”) ed avra ad oggetto gli elementi patrimoniali attivi e passivi relativi alle attivita
Core e No Core della prima, di fatto coincidenti con I’intero patrimonio di questa eccezion fatta solo per
disponibilita liquide per Euro 200.000 o per titoli ad elevata liquidabilita di pari valore.

Oltre che alle condizioni di legge, I’efficacia della Scissione ¢ subordinata alle Condizioni della Scissione indicate
al paragrafo 2.1.1.3.

Per effetto della Scissione, la Beneficiaria aumentera il proprio capitale sociale da Euro 9.632.740 ad Euro
9.898.403, mediante 1’emissione di n. 33.340.052 nuove azioni ordinarie, prive di valore nominale e aventi
godimento regolare. Tenuto conto della natura proporzionale della stessa, le nuove azioni emesse saranno
assegnate agli azionisti della Scissa in conformita con quanto previsto dal precedente paragrafo 2.2.4 e quindi
secondo il rapporto:

- n. 1,18 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di Categoria A della
Scissa;

- n. 0,56 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di Categoria B della
Scissa.

Non sono previsti conguagli in denaro.

Ai fini di una corretta interpretazione delle informazioni fornite dai dati pro-forma consolidati, & necessario
considerare che:

o trattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora la Scissione fosse realmente stata realizzata alle
date prese a riferimento per la predisposizione dei dati pro-forma, anziché alla data effettiva, non
necessariamente i dati storici sarebbero uguali a quelli pro-forma;

o le rettifiche pro-forma rappresentano gli effetti patrimoniali, economici e finanziari piu significativi
connessi direttamente alla Scissione;

o i dati pro-forma non riflettono dati prospettici e non intendono rappresentare in alcun modo una
previsione dell’andamento della situazione patrimoniale, finanziaria ed economica futura dell’Emittente;
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o in considerazione delle diverse finalita dei dati consolidati pro-forma rispetto a quelli storici e, in
considerazione delle diverse metodologie di calcolo delle rettifiche pro-forma, la situazione
patrimoniale-finanziaria, il conto economico, e il rendiconto finanziario consolidati pro-forma devono
essere esaminati e interpretati separatamente, senza ricercare collegamenti contabili tra gli stessi.

In ultimo, ai sensi dell’Allegato II al Regolamento 809/2004, si ritiene che tutte le rettifiche riflesse nei dati
consolidati pro-forma avranno un effetto permanente.

| Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo Borgosesia allegati al presente Documento Informativo sono stati
esaminati dalla Societa di Revisione che ha emesso le proprie relazioni in data 5 dicembre 2018.

L’informazione riportata nel presente paragrafo ¢ fornita anche ai fini del paragrafo 2.5, Allegato 4 del
Regolamento OPC.

Ipotesi di base, principi contabili e assunzioni sottostanti la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma

| principi contabili e i criteri di valutazione adottati per la redazione dei dati pro-forma presentati nei seguenti
Paragrafi sono omogenei a quelli applicati nel bilancio consolidato di Borgosesia al 31 dicembre 2017 e nel
bilancio consolidato semestrale abbreviato dell’Emittente al 30 giugno 2018.

La Scissione ¢ effettuata in un’ottica di continuita contabile in quanto si assume si tratti di una “Aggregazione di
entita o attivita aziendali sotto controllo comune” poiché appartenenti allo stesso gruppo facente capo a CdR e
pertanto consolidate, ai sensi del principio contabile internazionale IFRS 10 — Bilancio consolidato, fino alla
Data di Efficacia della Scissione.

La Scissione ha per oggetto entita escluse dall’area di consolidamento di Borgosesia, ma rientranti nell’area di
consolidamento considerata nella preparazione del bilancio consolidato di CdR al 31 dicembre 2017 e del bilancio
consolidato semestrale abbreviato di questa al 30 giugno 2018.

La data di riferimento adottata nella redazione dei Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo BGS per la
simulazione degli effetti derivanti dalla Scissione non corrisponde a quella che verra effettivamente utilizzata in
occasione della redazione del bilancio consolidato del Gruppo Borgosesia relativo all’esercizio in cui la Scissione
si perfezionera.

Per effettuare la rideterminazione degli effetti della Scissione alle date prese a riferimento per la
predisposizione dei dati pro-forma sono state adottate le seguenti assunzioni di base:

o i prospetti e le informazioni consolidate pro-forma sono stati predisposti utilizzando quale base il
bilancio consolidato della Beneficiaria chiuso al 31 dicembre 2017 e il bilancio consolidato semestrale
abbreviato di questa al 30 giugno 2018, integrando gli stessi con le rettifiche pro-forma idonee a
rappresentare gli effetti della Scissione;

o le rettifiche pro-forma sono state determinate in base alla regola generale secondo la quale le operazioni
riferite alla situazione patrimoniale-finanziaria si assumono avvenute alla data di riferimento della
situazione patrimoniale-finanziaria, mentre, con riferimento al conto economico e al rendiconto
finanziario, le operazioni si assumono avvenute all’inizio del periodo cui si riferiscono tali prospetti;

o in ossequio alle regole di redazione dei pro-forma previste dalla precedentemente richiamata
Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001 non sono stati considerati gli effetti di
operazioni effettuate e previste rispettivamente successivamente al 31 dicembre 2017 e al 30 giugno
2018, se non strettamente connesse alla Scissione.

| Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo BGS includono pertanto:
o i dati storici desunti rispettivamente dal bilancio consolidato di BGS al 31 dicembre 2017 e dal bilancio
consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2018 (colonna A);

o gli effetti degli elementi del Complesso Scisso, che verranno assegnati alla Beneficiaria per effetto della
Scissione (colonna B);

o le altre rettifiche pro-forma applicate per riflettere gli ulteriori effetti significativi correlati alla Scissione
(colonna C);
o i valori consolidati pro-forma del Gruppo Borgosesia (colonna D).
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5.1.1 Situazione patrimoniale-finanziaria conto economico e rendiconto finanziario consolidati pro-forma
per Pesercizio chiuso al 31 dicembre 2017 del Gruppo Borgosesia

| Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo Borgosesia al 31 dicembre 2017 sono stati predisposti sulla base del
bilancio consolidato della Beneficiaria al 31 dicembre 2017 e, con riferimento alle informazioni finanziarie del
Complesso Scisso, sulla base del bilancio consolidato Gruppo CdR al 31 dicembre 2017, entrambi redatti secondo
gli IFRS adottati dall’Unione Europea e assoggettati a revisione contabile da parte, rispettivamente, di Crowe
Horwath AS S.p.A. che ha emesso la propria relazione in data 27 aprile 2018 e di Deloitte & Touche S.p.A. che ha
emesso in data 7 giugno 2018 la propria relazione.

| dati sono esposti, ove non diversamente indicato, in migliaia di Euro.

Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata pro-forma al 31 dicembre 2017

. .. Rettifiche Pro Forma Situazione
Attivo dl?a?lg storicl c di Altre consolidata pro-
N Beneficiaria sc?gcf)en ° Rettifiche Pro formq dpllg
Forma Beneficiaria

Euro/000 (A) (B) (C) (D)=(A)+(B)+(C)
Immobilizzazioni materiali 386 109 0 495
Immobilizzazioni immateriali 0 2.614 0 2.614
Investimenti immobiliari 0 24,617 0 24,617
Partecipazioni in imprese controllate 0 6.531 (6.531) 0
Altre partecipazioni 6.467 1.001 0 7.468
Imposte differite attive 0 1.631 0 1.631
Crediti finanziari 0 315 0 315
Crediti commerciali e altri crediti 0 61 0 61
Titoli disponibili per la vendita 0 1 0 1
Totale Attivita non correnti 6.853 36.880 (6.531) 37.202
Rimanenze 0 3.420 0 3.420
Crediti commerciali 269 4.019 0 4.288
Crediti finanziari 0 4.118 (610) 3.508
Altri crediti 81 1.209 0 1.290
Titoli detenuti alla negoziazione 0 9.176 0 9.176
Disponibilita liquide 374 6.770 0 7.144
Totale Attivita correnti 724 28.712 (610) 28.826
TOTALE ATTIVO 7.577 65.592 (7.141) 66.028
Passivo Rettifiche Pro forma . .

Dati storici Altre Sltuaz!one

. e consolidata pro-

della Compendio | Rettifiche

Euro/000 Beneficiaria [ scisso Pro forma della
Beneficiaria
forma

) ®) ©  PTAEre
Capitale Sociale e riserve attribuibili ai soci della 6.534 93,360 (6.531) 23363
controllante
Patrimonio netto di terzi 0 1.379 0 1.379
TOTALE PATRIMONIO NETTO 6.534 24.739 (6.531) 24.742
Debiti verso banche e altri finanziatori 0 0 0 0
Prestiti obbligazionari 0 21.642 0 21.642
Strumenti finanziari 0 0 0 0
Imposte differite passive 5 2.192 0 2.197
Debiti per trattamento fine rapporto dipendenti 6 32 0 38
Fondi rischi e oneri 5 924 0 929
Debiti commerciali e altri debiti 0 825 0 824
Totale Passivita non correnti 16 25.615 0 25.631

Debiti verso banche e altri finanziatori 281 4.336 (281) 4.336
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Altri debiti finanziari 0 626 0 626
Debiti commerciali e altri debiti 694 10.276 (329) 10.641
Fondi rischi e oneri 52 0 0 52
Totale Passivita correnti 1.027 15.238 (610) 15.655
TOTALE PASSIVO 1.043 40.853 (610) 41.286
TOTALE PASSIVO e PATRIMONIO NETTO 7.577 65.592 (7.141) 66.028
Conto economico consolidato pro-forma per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017
Rettifiche Pro forma . .
. L Situazione
Dati storici Altre :
della Compendio | Rettifiche | Ons0lidata pro-
Euro/000 Beneficiaria | scisso Pro forma della
Beneficiaria
forma
(A) (B) ©) (D)=(A)+(B)+(C)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 680 5.830 (329) 6.181
Rivalutazione dei crediti non performing 0 2.050 0 2.050
Variazione delle rimanenze 0 7.143 0 7.143
Costi per materie prime e servizi (1.548) (10.350) 329 (11.569)
Costo del personale (149) (678) 0 (827)
Altri proventi operativi 541 0 0 541
Altri costi operativi (267) (729) 0 (996)
Rettifiche di valore di partecipazione titoli 0 422 0 422
Ammortamenti e svalutazioni (289) (136) 0 (425)
Adeguamenti al fair value 0 878 0 878
Svalutazioni e accantonamenti 0 0 0 0
Quota del risultato di societa valutate con il metodo del 0 0 0 0
patrimonio netto
[ Risultato operativo (1.032) 4.430 0 3.398
Proventi finanziari 605 110 0 715
Oneri finanziari (482) (2.085) 0 (2.567)
Dividendi 0 0 0
Risultato al lordo delle imposte (909) 2.455 0 1.546
Imposte (25) (632) 0 (657)
Utile/(Perdita) delle attivita in funzionamento (934) 1.823 0 889
Utile/(Perdita) dopo le imposte delle attivita e passivita 0 0 0 0
destinate alla dismissione
Risultato del periodo (934) 1.823 0 889
di cui:
- Utile/(Perdita) di competenza degli azionisti di minoranza 0 35 0 35
- Utile/(Perdita) di competenza del Gruppo (934) 1.788 0 854
Rendiconto finanziario consolidato pro-forma per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017
Dati Rettifiche Pro forma | Situazione
storici Altre consolidata
della Compendi | Rettifich | pro-forma
Euro/000 Beneficiari | o sciszo e Pro della
a forma Beneficiaria
) ®) © g
Risultato di competenza del gruppo (934) 1.787 0 853
Risultato di competenza degli azionisti di minoranza 0 35 0 35
Effetto di riallineamento partecipazioni 0 (2.070) 0 (2.070)
Rettifiche di valore di altre partecipazioni e titoli 0 (33) 0 (33)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti immobiliari 0 (877) 0 (877)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti mobiliari 0 (2.050) 0 (2.050)
Ammortamenti, svalutazioni, accantonamenti netti e rettifiche di 267 136 0 403

valore
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Svalutazioni / (rilasci) di fondi su crediti e fondi rischi (1.683) 256 0 (1.427)
Variazione Fondo Personale (87) 0 0 (87)
Variazione imposte differite/anticipate (823) 357 0 (466)
Variazione del capitale d'esercizio: 0 0 0 0
- Rimanenze 12.790 40 0 12.830
- Crediti commerciali e altri crediti 7.721 (1.933) 0 5.788
- Debiti commerciali e altri debiti (6.430) 7.346 0 916
Flusso finanziario dell'attivita operativa 10.821 2994 0 13.815
Investimenti netti in immobilizzazioni immateriali 3.732 (1.999) 0 1.733
Investimenti netti in immobilizzazioni materiali 16.436 (510) 0 15.926
Investimenti netti in investimenti immobiliari 0 (6.929) 0 (6.929)
Variazione netta crediti finanziari e titoli 3.034 (7.960) 0 (4.926)
Partecipazioni 26.470 1.286 0 27.756
Flusso finanziario dell'attivita d'investimento 49 672 (16.112) 0 33.560
Aumento / riduzione capitale sociale (13.876) 11 0 (13.865)
Altre variazioni del PN (5.046) 2.638 0 (2.408)
Variazione netta debiti finanziari non correnti (7.403) 0 0 (7.403)
Variazione netta debiti finanziari correnti (19.355) 2.817 0 (16.538)
Variazione Prestiti obbligazionari 0 10.548 0 10.548
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento (45.680) 16.014 0 (29.666)
Variazione della disponibilita monetaria netta 14.813 2.895 0 17.709
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a inizio periodo (14.439) 3.874 0 (10.565)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a fine periodo 374 6.770 0 7.144

5.1.1.1 Note esplicative ai Prospetti Consolidati Pro-forma al 31 dicembre 2017

Dati storici dell’Emittente (colonna A)

La colonna A accoglie i dati storici dell’Emittente che derivano dal bilancio consolidato dell’Emittente al 31
dicembre 2017 redatto secondo gli IFRS adottati dall’Unione Europea.

Elementi assegnati al Gruppo Borgosesia — Complesso Scisso (colonna B)

La colonna accoglie gli elementi economici, patrimoniali e finanziari relativi al Complesso Scisso che verra
assegnato all’Emittente per effetto della Scissione.

Gli elementi patrimoniali ricompresi nel Complesso Scisso sono stati estratti dal Progetto di Scissione e sono
stati determinati utilizzando i valori del bilancio consolidato per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 della
Scissa. Ai fini della rappresentazione degli effetti economici e finanziari connessi agli elementi assegnati al
Complesso Scisso, i dati consuntivi relativi ai ricavi, costi e flussi di cassa sono stati estratti dal medesimo
bilancio consolidato.

Qui di seguito si forniscono commenti relativi alla composizione delle principali voci relative al compendio
SCisSs0.

Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali includono principalmente 1’ Avviamento derivante dal consolidamento delle
societa controllate dalla Scissa. Tale voce, sulla base delle evoluzioni operative prospettiche delle controllate
stesse risulta recuperabile

Investimenti immobiliari

La posta accoglie il fair value degli immobili di proprieta del Gruppo CdR, che sono ricompresi nel compendio
scisso, il cui smobilizzo e ragionevolmente previsto in un arco temporale di medio periodo.
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Partecipazioni

La posta ricomprende principalmente il valore della partecipazione in Borgosesia detenuta dal Gruppo CdR,
ricompresa nel compendio scisso.

Imposte differite attive

Trattasi di imposte anticipate di pertinenza del solo Gruppo CdR la cui iscrizione poggia sulle valutazioni di
sviluppo delle relative attivita in conformita ai piani approvati.

Rimanenze

Trattasi, per massima parte, del fair value degli immobili di proprieta del Gruppo CdR per la parte di questi il
cui smobilizzo é ragionevolmente previsto in un arco temporale di breve periodo.

Titoli detenuti alla negoziazione

La posta € composta da strumenti finanziari, partecipativi e non, non quotati nonché dal saldo della gestione
patrimoniale, attivata allo scopo di temporaneo impiego delle disponibilita liquide, composta da fondi comuni
di investimento mobiliari di pronta liquidabilita.

Prestiti obbligazionari

Trattasi della valutazione operata in conformita ai principi contabili IAS/IFRS dei prestiti obbligazionari,
convertibili e non, emessi da CdR.

Tasso Scadenza
Prestito Obbligazionario Convertibile 2014/2019 6.5% 15/07/2019
Prestito Obbligazionario Convertibile 2015/2021 6,0% 26/10/2021
Prestito Obbligazionario Convertibile 2016/2022 5% 21/12/2022
Prestito Obbligazionario NPL 2016/2021 TV 4% 21/12/2021
PO NPL GLOBAL 5% 2017-2022 5% 07/08/2022

Debiti verso banche e altri finanziatori

La voce accoglie principalmente i corrispettivi convenuti per 1’acquisto di crediti non performing e mutui
passivi ipotecari prevalentemente garantiti attraverso ipoteche iscritte su immobili, facenti parte del compendio
SCisso.

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

| ricavi dell'esercizio sono principalmente riconducibili alle attivita di facility management, immobiliari, di
gestione ed amministrazione di patrimoni e di capital market da questo realizzate.

Variazione delle rimanenze

Tale voce consegue 1’avanzamento delle iniziative immobiliari, facenti parte del compendio scisso, e la
variazione del fair value degli immobili iscritti nella voce rimanenze.

Costi per materie prime e servizi

La posta accoglie principalmente il costo sostenuto per I’acquisto di immobili nel corso dell’esercizio 2017 e
costi per servizi connessi allo sviluppo delle operazioni di investimento immobiliare.
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Altre Rettifiche pro-forma (colonna C)

La colonna accoglie le altre rettifiche pro-forma applicate ai dati post-Scissione del Gruppo Borgosesia per
riflettere gli ulteriori effetti della Scissione.

Nello specifico:

- partecipazioni in imprese controllate: a seguito della Scissione, alla Beneficiaria saranno assegnate le azioni
della stessa detenute dalla Scissa. Per tale ragione il valore delle azioni, pari a 6.531 migliaia di Euro, sono state
riclassificate dalla voce “Partecipazioni in imprese controllate” alla voce “Riserva negativa di azioni proprie” in
guanto le stesse rappresentano, per la Beneficiaria, azioni proprie;

- Crediti finanziari — Debiti verso banche ed altri finanziatori — Debiti commerciali e altri debiti: sono stati elisi i
crediti vantati dalla Scissa nei confronti della Beneficiaria. Analogamente, al passivo, sono stati elisi
corrispondenti debiti;

- ricavi delle vendite e delle prestazioni — Costi per materie prime e servizi: sono stati elisi i ricavi vantati dalla
Scissa nei confronti della Beneficiaria. Analogamente, sono stati elisi i corrispondenti costi per servizi.

5.1.2 Situazione patrimoniale-finanziaria, conto economico e rendiconto finanziario consolidati pro-forma
al 30 giugno 2018 del Gruppo Borgosesia

| Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo Borgosesia al 30 giugno 2018 sono stati predisposti sulla base del
bilancio consolidato semestrale abbreviato della Beneficiaria per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018 e,
con riferimento alle informazioni finanziarie del Complesso Scisso, sulla base del bilancio consolidato semestrale
abbreviato del Gruppo CdR per il medesimo periodo, entrambi redatti secondo il principio contabile internazionale
IAS 34 — Bilanci Intermedi e assoggettato a revisione contabile limitata da parte, rispettivamente, di Crowe AS
S.p.A. che ha emesso la propria relazione in data 28 settembre 2018 e di Deloitte & Touche S.p.A. che ha emesso
in data 27 settembre 2018 la propria relazione

| dati sono esposti, ove non diversamente indicato, in migliaia di Euro.

Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata pro-forma al 30 giugno 2018

Attivo . .. Rettifiche Pro forma Situazione

Dati storic consolidata pro-

della Compendio Altre Rettifiche P
Euro/000 Beneficiaria SCisso Pro forma forma della

Beneficiaria

(A) (B) © (D)=(A)+(B)+(C)
Immobilizzazioni materiali 386 121 0 507
Immobilizzazioni immateriali 1 2.613 0 2.614
Investimenti immobiliari 0 27.535 0 27.535
Partecipazioni in imprese controllate 0 6.493 (6.493) 0
Altre partecipazioni 6.467 5.322 0 11.789
Imposte differite attive 0 2.099 0 2.099
Crediti finanziari 0 0 0 0
Crediti commerciali e altri crediti 0 36 0 36
Titoli disponibili per la vendita 0 1 0 1
Totale Attivita non correnti 6.854 44.220 (6.493) 44.581
Rimanenze 0 4.649 0 4.649
Crediti commerciali 268 4.419 0 4.687
Crediti finanziari 0 7.076 (1.682) 5.394
Altri crediti 281 1.918 0 2.199
Titoli detenuti alla negoziazione 0 2.993 0 2.993
Disponibilita liquide 1.186 5.080 0 6.266
Totale Attivita correnti 1.735 26.135 (1.682) 26.188
TOTALE ATTIVO 8.589 70.355 (8.175) 70.769
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Passivo Rettifiche Pro forma . .
. .. Situazione
Dati storici Altre :
della Compendio | Rettifiche | 0ns0/data pro-
p
Euro/000 Beneficiaria [ scisso Pro forma della
Beneficiaria
forma
(8) ©) §D) (A)+(B)+(C
Capitale Sociale e riserve attribuibili ai soci della 6.340 29 882 (6.493) 29799
controllante
Patrimonio netto di terzi 1.185 0 1.185
TOTALE PATRIMONIO NETTO 6.340 24.067 (6.493) 23.914
Debiti verso banche e altri finanziatori 0 0 0 0
Prestiti obbligazionari 0 21.855 0 21.855
Strumenti finanziari 0 0 0 0
Imposte differite passive 0 3.565 0 3.565
Debiti per trattamento fine rapporto dipendenti 8 61 0 69
Fondi rischi e oneri 4 1.041 0 1.045
Debiti commerciali e altri debiti 0 857 0 857
Totale Passivita non correnti 12 27.379 0 27.391
Debiti verso banche e altri finanziatori 1 4.807 0 4.808
Altri debiti finanziari 1.355 638 (1.355) 638
Debiti commerciali e altri debiti 844 13.501 (327) 14.018
Fondi rischi e oneri 37 (37) 0 0
Totale Passivita correnti 2.237 18.909 (1.682) 19.464
TOTALE PASSIVO 2.249 46.288 (1.682) 46.855
TOTALE PASSIVO e PATRIMONIO NETTO 8.589 70.355 (8.175) 70.769
Conto economico pro-forma per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018
Dati Rettifiche Pro forma | Situazione
storici Altre consolidata
della Compendi | Rettifich | pro-forma
Euro/000 Beneficiari | o scisso e Pro della
a forma Beneficiaria
) ®) © g Ae
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 69 1.847 0 1.916
Rivalutazione dei crediti non performing 0 1.923 0 1.923
Variazione delle rimanenze 0 2.531 0 2.531
Costi per materie prime e servizi (228) (6.070) 0 (6.298)
Costo del personale (31) (355) 0 (386)
Altri proventi operativi 25 15 0 40
Altri costi operativi (30) (183) 0 (213)
Rettifiche di valore di partecipazione titoli 0 2.806 0 2.806
Ammortamenti e svalutazioni 0 (22) 0 (22)
Adeguamenti al fair value 0 66 0 66
Svalutazioni e accantonamenti 0 (76) 0 (76)
Quota del risultato di societa valutate con il metodo del
g . 0 0 0 0
patrimonio netto
[ Risultato operativo (195) 2.482 0 2.287
Proventi finanziari 0 107 0 107
Oneri finanziari 0 (960) 0 (960)
Dividendi 0 0 0 0
Risultato al lordo delle imposte (195) 1.629 0 1.434
Imposte 1 (522) 0 (521)
Utile/(Perdita) delle attivita in funzionamento (194) 1.107 0 913
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Utile/(Perdita) dopo le imposte delle attivita e passivita destinate

N 0 0 0 0
alla dismissione
Risultato del periodo (194) 1.107 0 913
di cui:
- Utile/(Perdita) di competenza degli azionisti di minoranza 0 (102) 0 (102)
- Utile/(Perdita) di competenza del Gruppo (194) 1.209 0 1.015

Rendiconto finanziario pro-forma per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018

Dati Rettifiche Pro forma | Situazione
storici Altre consolidata
della Compendi | Rettifich | pro-forma

Euro/000 Beneficiari | o scisso e Pro della

a forma Beneficiaria
D)=(A)+(B)+
) ®) © g

Risultato di competenza del gruppo (194) 1.209 0 1.015
Risultato di competenza degli azionisti di minoranza 0 (102) 0 (102)
Effetto di riallineamento partecipazioni 0 (2.776) 0 (2.776)
Rettifiche di valore di altre partecipazioni e titoli 0 (30) 0 (30)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti immobiliari 0 (66) 0 (66)
Rivalutazioni/svalutazioni degli investimenti mobiliari 0 (1.923) 0 (1.923)
Ammortamenti, svalutazioni, accantonamenti netti e rettifiche di

valore 1 21 0 22
Svalutazioni / (rilasci) di fondi su crediti e fondi rischi (15) 110 0 95
Variazione Fondo Personale (5) 5 0 0
Variazione imposte differite/anticipate 0 899 0 899
Variazione del capitale d'esercizio: 0 0 0 0
- Rimanenze 0 1.200 0 1.200
- Crediti commerciali e altri crediti (199) (622) 0 (821)
- Debiti commerciali e altri debiti 150 3.631 0 3.781
Flusso finanziario dell'attivita operativa (262) 1,556 0 1.294
Investimenti netti in immobilizzazioni immateriali 0 0 0 0
Investimenti netti in immobilizzazioni materiali 1) (11) 0 (12)
Investimenti netti in investimenti immobiliari 0 (2.851) 0 (2.851)
Variazione netta crediti finanziari e titoli 0 2.486 0 2.486
Partecipazioni 0 (1.545) 0 (1.545)
Flusso finanziario dell'attivita d'investimento (1) (1.921) 0 (1.922)
Aumento / riduzione capitale sociale 0 0 0 0
Dividendi 0 (748) 0 (748)
Altre variazioni del PN 0 (38) 0 (38)
Variazione netta debiti finanziari non correnti 0 (228) 0 (228)
Variazione netta debiti finanziari correnti 1.074 (310) 0 764
Variazione Prestiti obbligazionari 0 0 0 0
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento 1074 (1.324) 0 (250)
Variazione della disponibilitda monetaria netta 811 (1.689) 0 (878)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a inizio periodo 374 6.769 0 7143
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti a fine periodo 1185 5.080 0 6.265

71




5.1.2.1 Note esplicative ai Prospetti Consolidati Pro-forma al 30 giugno 2018

Dati storici della Beneficiaria (colonna A)

La colonna A accoglie i dati storici della Beneficiaria che derivano dal relativo bilancio consolidato semestrale
abbreviato per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018 redatto secondo il principio contabile internazionale
IAS 34 — Bilanci Intermedi e assoggettato a revisione contabile limitata da parte di Crowe AS S.p.A. che ha
emesso la propria relazione in data 28 settembre 2018 secondo gli IFRS adottati dall’Unione Europea.

Elementi assegnati alla Beneficiaria — Complesso Scisso (colonna B)

La colonna accoglie gli elementi economici, patrimoniali e finanziari relativi al Complesso Scisso che verra
assegnato alla Beneficiaria per effetto della Scissione.

Gli elementi patrimoniali ricompresi nel Complesso Scisso sono stati estratti dal Progetto di Scissione e sono
stati determinati utilizzando i valori del bilancio consolidato abbreviato intermedio per il periodo di sei mesi
chiuso al 30 giugno 2018 della CdR. Ai fini della rappresentazione degli effetti economici e finanziari connessi
agli elementi assegnati al Complesso Scisso, i dati consuntivi relativi ai ricavi, costi e flussi di cassa sono stati
estratti dal bilancio consolidato abbreviato intermedio per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018 della
CdR.

Qui di seguito si forniscono commenti relativi alla composizione delle principali voci relative al compendio
SCiSs0.

Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali includono principalmente I’ Avviamento derivante dal consolidamento delle
societa controllate dalla Scissa. Tale voce, sulla base delle evoluzioni operative prospettiche delle controllate
stesse risulta recuperabile.

Investimenti immobiliari

La posta accoglie il fair value degli immobili di proprieta del Gruppo CdR, che sono ricompresi nel compendio
scisso, il cui smobilizzo e ragionevolmente previsto in un arco temporale di medio periodo.

Partecipazioni

La posta ricomprende principalmente il valore della partecipazione in Borgosesia S.p.A. detenuta dal Gruppo
CdR e il valore della partecipazione in Lake Holding S.r.1., ricompresa nel compendio scisso.

Imposte differite attive

Trattasi di imposte anticipate di pertinenza del solo Gruppo CdR la cui iscrizione poggia sulle valutazioni di
sviluppo delle relative attivita in conformita ai piani approvati.

Rimanenze

Trattasi, per massima parte, del fair value degli immobili di proprieta del Gruppo CdR per la parte di questi il
cui smobilizzo e ragionevolmente previsto in un arco temporale di breve periodo.

Titoli detenuti alla negoziazione

La posta € composta da strumenti finanziari, partecipativi e non, non quotati nonché dal saldo della gestione
patrimoniale, attivata allo scopo di temporaneo impiego delle disponibilita liquide, composta da fondi comuni
di investimento mobiliari di pronta liquidabilita.
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Prestiti obbligazionari

Trattasi della valutazione operata in conformita ai principi contabili IAS/IFRS dei prestiti obbligazionari,
convertibili e non, emessi da CdR.

Tasso Scadenza
Prestito Obbligazionario Convertibile 2014/2019 6,5% 15/07/2019
Prestito Obbligazionario Convertibile 2015/2021 6,0% 26/10/2021
Prestito Obbligazionario Convertibile 2016/2022 5% 2171212022
Prestito Obbligazionario NPL 2016/2021 TV 4% 21/12/2021
PO NPL GLOBAL 5% 2017-2022 5% 07/08/2022

Debiti verso banche e altri finanziatori

La voce accoglie principalmente i corrispettivi convenuti per 1’acquisto di crediti non performing e mutui
passivi ipotecari prevalentemente garantiti attraverso ipoteche iscritte su immobili, facenti parte del compendio
SCiSs0.

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

| ricavi dell'esercizio sono principalmente riconducibili alle attivita di facility management, immobiliari, di
gestione ed amministrazione di patrimoni e di capital market da questo realizzate.

Variazione delle rimanenze

Tale voce consegue 1’avanzamento delle iniziative immobiliari, facenti parte del compendio scisso, e la
variazione del fair value degli immobili iscritti nella voce rimanenze.

Costi per materie prime e servizi

La posta accoglie principalmente i costi sostenuti per servizi connessi allo sviluppo delle operazioni di
investimento immobiliare.

Altre Rettifiche pro-forma (colonna C)

La colonna accoglie le altre rettifiche pro-forma applicate ai dati post-Scissione del Gruppo Borgosesia per
riflettere gli ulteriori effetti della Scissione.

Nello specifico:

- partecipazioni in imprese controllate: a seguito della Scissione, alla Beneficiaria saranno assegnate le azioni
della stessa detenute dalla Scissa. Per tale ragione il valore delle azioni, pari a 6.493 migliaia di Euro, sono state
riclassificate dalla voce “Partecipazioni in imprese controllate” alla voce “Riserva negativa di azioni proprie” in
guanto le stesse rappresentano, per la Beneficiaria, azioni proprie;

- Crediti finanziari — Debiti verso banche ed altri finanziatori — Debiti commerciali e altri debiti: sono stati elisi i
crediti vantati dalla Scissa nei confronti della Beneficiaria. Analogamente, al passivo, sono stati elisi
corrispondenti debiti;

- Ricavi delle vendite e delle prestazioni — Costi per materie prime e servizi: sono stati elisi i ricavi vantati dalla
Scissa nei confronti della Beneficiaria. Analogamente, sono stati elisi i corrispondenti costi per servizi.
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5.1.3 Relazione della Societa di Revisione sui dati economici, patrimoniali e finanziari consolidati pro-
forma del Gruppo Borgosesia

Relazione della Societa di Revisione sui dati economici, patrimoniali e finanziari consolidati pro-forma del
Gruppo Borgosesia al 31 dicembre 2017

La relazione della Societa di Revisione Deloitte & Touche S.p.A. concernente 1’esame dei Prospetti
Consolidati Pro-forma del Gruppo Borgosesia al 31 dicembre 2017 emessa in data 5 dicembre 2018 ¢é riportata
di seguito.

- Deloitie & Toughe S.pA
Gallera San Fedenco, 54
10121 Toring

naia
Tel 435011 559N
W delitte it

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
SULL'ESAME DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA CONSOLIDATA PRO-FORMA,
DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO PRO-FORMA E DEL RENDICONTO FINANZIARIO
CONSOLIDATO PRO-FORMA DI BORGOSESIA S.p.A. E SUE CONTROLLATE
PER L'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2017

Al Consiglio di Amministrazione di
Borgosesia S.p.A.

1. Abbiamo esaminato i prospetti relativi alla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma, al
conto economico consolidato pro-forma ed al rendiconto finanziario consolidato pro-forma corredati delle
note esplicative {nel sequito, i “Prospetti Consolidati Pro-Forma®) di Borgosesia S.p.A. e sue controllate
(nel sequito anche il "Gruppo Borgosesia™) per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, Inclusi nel
paragrafo 5.1 del documento infarmativo ("Documento Informative”) redatto nell’ambito dell'operazione
di scissione parziale proporzionale di CdR Advance Capital S.p.A. in favore di Borgosesia S.p.A., che &
stata altresi individuata quale operazione di maggiore rilevanza tra partl correlate (*I'Operazione”).

Tali prospetti derivano dal dati storici relativi al bilancio consolidato del Gruppo Borgosesia chiuso al

31 dicembre 2017, dai dati storici relativl al bilancio consolidato di CdR Advance Capital S.p.A. e sue
controllate (di seguite anche "Gruppo CdR"™) al 31 dicembre 2017 e dalle scritture di rettifica pro-forma
ad essl applicate e da nol esaminate. Il bilancio consolidato del Gruppo Borgosesia chiuso al 31 dicembre
2017 & stato assoggettato a revisione contabile da Crowe Horwarth AS S.p.A. a seguito della quale &
stata emessa |a relazione datata 27 aprile 2018, 1l bilancio consolidato del Gruppo CdR al 31 dicembre
2017 & stato da nol assoggettato a revisione contabile, a seguito della quale & stata emessa la relazione
datata 7 giugno 2018.

T Prospetti Consclidati Pro-Forma sono stati redatti sulla base delle ipotesi descritte nelle note
esplicative, per riflettere retroattivamente gli effetti dell’Operazione.

2. I Prospetti Consolidati Pro-Forma relativi all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 sono stati redatti ai fini
di quanto richiesto dailart. 70, comma 6, de! Regolamento adottato da Consob con delibera n.
11971/1999 e dall‘art. S del Regolamento adottato da Consob con delibera 17221/2010 con riferimenta
al Documento Informativo.

L'obiettivo della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma é quello di rappresentare, secondo criteri
di valutazione coerenti con | dati storici e conformi alla normativa di riferimento, gli effetti
dell'Operazione sull'andamento economico, sulla situazione patrimoniale e finanziaria e sul fluss| di cassa
del Gruppo Borgosesia, come se essa fosse virtuaimente avvenuta |l 31 dicembre 2017 e, per quanto si
riferisce agli effetti economicl e ai flussi di cassa, all'inizio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017,
Tuttavia, va rilevato che qualora I'Operazione fosse realmente avvenuta alla data ipotizzata, non
necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nel Prospetti Consolidati Pro-
Forma.

Arenra Ban Bergamo Ackogna Brezoo Cogharl Freede Genova Miana Napch Pndows Parma Roere Tonno Teaviso Lisine Yevona
Sede Legae Vi Torona, 25 - 200484 Wiang | Capicale Socele, Fro 1008 210001y
Codie AstaleMegatro dele morese Misno n. UG0M0350185 - A.TA Miano n 1720005 | Partta WA (T T3L55E0166

¥ rome Debame i rfer &0 3 a0 P ke sepamo ensti Owdle Tauche Tohmatsy Umited. Una £O0R1S NEes0 3 responsabded miaca (OTTL 0 mimnber fem adecenti 3 1o necwoek &
& oreitd 3 eese coriotate. OTTL @ dscurss urdin uie member Srm oo ertita plondicamente senacate & Incdipende s tra ko DTTL (denomie des anche Deloite Globed’) ot Lrvce senie al
TR 5 WATA 3 R ect Ninkormatu o vpnes roldo o te cncripone Selly siruters ‘egse d Deloine Toushe Tohmatsu United © dele S.e coombir Ivm allind o
WSSO0 CO AR

© Delane B Toxhe SpA

74



Deloitte

La responsabilita della redazione del Prospetti Consolidati Pro-Forma compete agli Amministratori di
Borgosesia S.p.A. E' nostra la responsabllita della formulazione di un gludizio professionale sulla
ragionevolezza delle ipotesi adottate dagli Amministratori per la redazione del Prospetti Consolidati
Pro-Forma e sulla correttezza della metodologia da essi utilizzata per I'elaborazione dei medesimi
prospetti. Inoltre & nostra la responsabilita della formulazione di un giudizio professionale sulla
correttezza dei criteri di valutazione e del principl contabili utilizzatl.

3. Tl nostro esame é stato svolto seconde | criteri raccomandati dalla Consob nella Comunicazione
DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per la verifica del dati pro-forma ed effettuando i controlli che abbiamo
ritenuto necessari per le finalita dell'incarico conferitocl,

4. A nostro gludizio, |e Ipotes! di base adottate da Borgosesia S.p.A. per Ia redazione dei Prospetti
Consolidati Pro-Forma relativl all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 - predisposti per riflettere
retroattivamente gli effetti dell’Operazione - sona ragionevoll e la metodologia utllizzata per
I'elaborazione dei predetti prospett| & stata applicata correttamente per le finalitd informative descritte in
precedenza. Inoltre riteniamo che | criter di valutazione ed | principi contabili utilizzati per la redazione
del medesiml| prospetti siano corretti,

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

A ooraidertooe_

Alessandro Fontana
Socio

Torino, 5 dicembre 2018



Relazione della Societa di Revisione sui dati economici, patrimoniali e finanziari consolidati pro-forma del
Gruppo Borgosesia al 30 giugno 2018

La relazione della Societa di Revisione concernente 1’esame dei Prospetti Consolidati Pro-forma del Gruppo
Borgosesia al 30 giugno 2018 emessa in data 5 dicembre 2018 ¢ riportata di seguito:

- Deloitte & Touche S.p.A,
Galleria San Federico, 54 .
10121 Torino
italia

Tel: #39011 55971
wwwdeloitte,it

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
SULL’ESAME DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA CONSOLIDATA PRO-FORMA,
DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO PRO-FORMA E DEL RENDICONTO FINANZIARIO
CONSOLIDATO PRO-FORMA DI BORGOSESIA S.p.A. E SUE CONTROLLATE
PER IL PERIODO DI SEI MESI CHIUSO AL 30 GIUGNO 2018

1. Abbiamo esaminato i prospetti relativi alla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma, al
conto economico consolidato pro-forma ed al rendiconto finanziario consolidato pro-forma corredati delle
note esplicative (nel seguito, i "Prospetti Consolidati Pro-Forma”) di Borgosesia S.p.A. e sue controllate
(nel sequito anche il "Gruppo Borgosesia” o il "Gruppo”) per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno
2018, inclusi nel paragrafo 5.1 del documento informativo (“Documento Informativo”) redatto
nell’ambito dell'operazione di scissione parziale proporzionale di CdR Advance Capital S.p.A. in favore di
Borgosesia S.p.A. che & stata altresi individuata quale operazione di maggiore rilevanza tra parti
correlate (“I'Operazione”).

Tali prospetti derivano dai dati storici relativi al bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo
Borgosesia al 30 giugno 2018, dai dati storici relativi al bilancio consolidato semestrale abbreviato di
CdR Advance Capital S.p.A. e sue controllate al 30 giugno 2018 (nel seguito anche il "Gruppo CdR") e
dalle scritture di rettifica pro-forma ad essi applicate e da noi esaminate. 1l bilancio consolidato
semestrale abbreviato del Gruppo Borgosesia chiuso al 30 giugno 2018 & stato assoggettato a revisione
contabile limitata da Crowe AS S.p.A. a seguito della quale é stata emessa la relazione datata

28 settembre 2018. Il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo CdR al 30 giugno 2018 &
stato da noi assoggettato a revisione contabile limitata, a seguito della quale ¢ stata emessa la relazione
datata 27 settembre 2018.

La revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato € consistita nell’'effettuare
colloqui, prevalentemente con il personale della societa responsabile degli aspetti finanziari e contabili,
analisi di bilancio ed altre procedure di revisione contabile limitata. La portata di una revisione contabile
limitata & sostanzialmente inferiore rispetto a quella di una revisione contabile completa svolta in
conformita ai principi di revisione Internazionali (ISA Italia) e, conseguentemente, non consente di avere
la sicurezza di essere venuti a conoscenza di tutti i fatti significativi che potrebbero essere identificati
con lo svolgimento di una revisione contabile completa. Pertanto, non & stato espresso un giudizio sul
bilancio consolidato semestrale abbreviato né del Gruppo Borgosesia né del Gruppo CDR.

1 Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati redatti sulla base delle ipotesi descritte nelle note
esplicative, per riflettere retroattivamente gli effetti dell’Operazione.

2. 1 Prospetti Consolidati Pro-Forma relativi al periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018 sono stati
redatti ai fini di quanto richiesto dell’art. 70, comma 6, del Regolamento adottato da Consob con
delibera n. 11971/1999 e dall’art. 5 del Regolamento adottato da Consob con dellbera 17221/2010 con
riferimento al Documento Informativo.
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L'obiettivo della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma & quello di rappresentare, secondo criteri
di valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, gli effetti
dell’'Operazione sull'andamento economico, sulla situazione patrimoniale e finanziaria e sui flussi di cassa
del Gruppo Borgosesia, come se essa fosse virtualmente avvenuta il 30 giugno 2018 e, per quanto si
riferisce agli effetti economici e ai flussi di cassa, all'inizio del periodo chiuso al 30 giugno 2018,
Tuttavia, va rilevato che qualora I'Operazione fosse realmente avvenuta alla data ipotizzata, non
necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati
Pro-Forma.

La responsabilita della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma compete agli Amministratori di
Borgosesia S.p.A. E' nostra la responsabilita dell‘espressione di una conclusione sulla ragionevolezza
delle ipotesi adottate dagli Amministratori per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma e sulla
correttezza della metodologia da essi utilizzata per I'elaborazione dei medesimi prospetti. Inoltre &
nostra la responsabilitad dell’espressione di una conclusione sulla correttezza dei criteri di valutazione e
dei principi contabill utilizzati,

3. Il nostro esame & stato svolto secondo i criteri raccomandati dalla Consob nella Comunicazione
DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per la verifica dei dati pro-forma ed effettuando i controlli che abbiamo
ritenuto necessari per le finalita dell'incarico conferitoci.

4. Dal lavoro svolto nulla & emerso che ci induca a ritenere che le ipotesi di base adottate da Borgosesia
S.p.A. per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma relativi al periodo di sei mesi chiuso al
30 giugno 2018 - predisposti per riflettere retroattivamente gli effetti dell'Operazione - non siano
ragionevoli, che la metodologia utilizzata per I'elaborazione dei predetti prospetti non sia stata applicata
correttamente per le finalita informative descritte in precedenza e, infine, che nella redazione dei
medesimi prospetti siano stati utilizzati criteri di valutazione e principi contabili non corretti,

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Mo e _

Alessandro Fontana
Socio

Torino, 5 dicembre 2018



5.2. INDICATORI PRO-FORMA PER AZIONE

5.2.1 Indicatori storici e pro forma per azione

Si riporta qui di seguito il numero delle azioni della Beneficiaria utile al calcolo degli indicatori storici e

proforma per azione.

Si utilizza il numero delle azioni al netto delle azioni proprie

Azioni di compendio 33.340.052
) 31/12/2017 30/06/2018
Borgosesia S.p.A. - -
Storico Pro forma | Storico Pro forma
N . Azioni Totali 12.906.198 | 46.246.250| 12.906.198 | 46.246.250
N . Azioni Proprie 2.581.239| 8.390.364| 2.581.239| 8.390.364
N . Azioni 10.324.959 | 37.855.886| 10.324.959| 37.855.886

Gli indicatori storici e pro forma per azione, qui di seguito riportati, sono stati calcolati su dati consolidati

31/12/2017
INDICATORI PRO FORMA PER AZIONE -
Storico Pro forma Delta

Risultato economico ordinario dopo la tassazione

(Risultato operativo al netto delle imposte imputate -0,10 0,05 150%
proporzionalmente)

EBITDA 0
(Risultato operativo + Ammaortamenti e svalutazioni) 0,07 0,10 240%
Risultato del periodo -0,03 0,02 178%
Totale Patrimonio Netto 0,63 0,65 3%
Flusso finanziario Netto

(flusso operativo + flusso investimenti + flusso 1,43 0,47 67%
finanziamenti)

30/06/2018
INDICATORI PRO FORMA PER AZIONE -
Storico Pro forma Delta

Risultato economico ordinario dopo la tassazione

(Risultato operativo al netto delle imposte imputate -0,02 0,04 305%
proporzionalmente)

EBITDA 0
(Risultato operativo + Ammortamenti e svalutazioni) 0,02 0,06 423%
Risultato del periodo -0,01 0,02 341%
Totale Patrimonio Netto 0,61 0,63 3%
Flusso finanziario Netto

(flusso operativo + flusso investimenti + flusso 0,08 -0,02 130%

finanziamenti)
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5.2.2 Commento alle variazioni significative dei dati per azione

Gli indicatori “Risultato economico ordinario dopo la tassazione per azione”, I’’EBITDA per azione” e il
“Risultato economico netto per azione” nella comparazione tra il dato storico, ovvero emergente dal bilancio
consolidato della Beneficiaria, e il dato Pro forma evidenziano una significativa variazione, passando da un
risultato negativo, registrato sia al 31/12/2017 sia al 30/06/2018, ad un risultato positivo grazie al recepimento
delle marginalita positive del compendio Scisso.

L’indicatore “patrimonio netto per azione” dei dati pro forma non varia significativamente rispetto a quello dei
dati storici in funzione della riclassificazione delle azioni proprie, gia commentata nel paragrafo “Altre
rettifiche pro forma”

La comparazione del Cash Flow evidenzia una variazione negativa in entrambi i periodi in esame. Tale
variazione ¢ giustificata fondamentalmente da due fattori:

- il Cash Flow del dato storico al 31 dicembre 2017 registra segni positivi in funzione del conferimento da
parte della Beneficiaria del ramo d’azienda in Kronos S.p.A.

- il Cash Flow del dato pro forma al 30 giugno 2018 ¢ condizionato negativamente dalla distribuzione del
dividendo da parte della Scissa e degli investimenti effettuati dalla stessa.
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6. PROSPETTIVE DELLA SOCIETA BENEFICIARIA E DEL GRUPPO AD ESSA FACENTE
CAPO

Sulla base delle informazioni in oggi disponibili il Consiglio di Amministrazione di Borgosesia ritiene che,
grazie al processo di rifocalizzazione del business del Gruppo BGS sugli investimenti in asset non performing,
I’esercizio in corso possa segnare il ritorno a condizioni di una economica gestione.
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Relazione del Consiglio di Amministrazione di CdR Advance Capital SpA sul progetto di
scissione parziale e proporzionale di CdR Advance Capital SpA a favore di Borgosesia
SpA ai sensi degli artt. 2506-ter e 2501-quinquies del codice civile e dell’art. 70, comma 2,
del Regolamento Emittenti.

Signori Azionisti,

presentiamo al Vostro esame e alla VVostra approvazione il progetto di scissione parziale e proporzionale
(il “Progetto di Scissione™) di CdR Advance Capital SpA (“CdR”, “Societa Scissa” o la “Scissa”) in
favore di Borgosesia S.p.A. (“BGS”, “Societa Beneficiaria” o la “Beneficiaria”), approvato dal
Consiglio di Amministrazione di CdR e da quello di BGS in data 26 ottobre 2018, redatto ai sensi di
legge, sulla base delle situazioni patrimoniali al 30 giugno 2018, approvate nella stessa data dagli organi
amministrativi della Scissa e della Beneficiaria.

La presente relazione (la “Relazione™) illustra il Progetto di Scissione, in conformita a quanto disposto
dagli artt. 2506-ter e 2501-quinquies del codice civile e dall’art. 70, comma 2, del Regolamento Consob
n. 11971/1999, come successivamente modificato (il “Regolamento Emittenti”), nonché dallo Schema n.
1 dell’Allegato 3A del medesimo Regolamento Emittenti.



1. Premessa

Alla data della presente Relazione, CdR opera nel settore delle c.d. special situations (di seguito anche
“core ) acquisendo — anche attraverso accordi di coinvestimento con terzi — beni mobili, immobili, crediti
0 partecipazioni da o in societa o altre entita, quotate e non, localizzate prevalentemente in Italia, che
versano in situazioni complesse di dissesto, anche nell'ambito di procedure concorsuali o di gestione di
crisi aziendali. In particolare, CdR € una societa di investimento ai sensi del Regolamento Emittenti AIM /
Mercato Alternativo del Capitale ( I’ “AIM”), sul quale la stessa & quotata, approvato da Borsa Italiana
Spa in data 1° marzo 2012 ("Regolamento Emittenti") che, in ossequio allo stesso, ha definito ed
approvato una specifica politica di investimento, modificata in forza della delibera assunta dall’assemblea
degli azionisti del 26 giugno 2015, basata sul suo ruolo di holding di partecipazioni stabili in seno a
societd operanti, appunto, nel settore “core” e dotate di autonomia decisionale e manageriale, nonché, in
via residuale, in quelle la cui attivita venga ritenuta comunque, rispetto a questa, sinergica e/o strumentale
(di seguito anche “no core”) quali, ad esempio, quelle di amministrazione fiduciaria e gestione di
patrimoni, di advisory in materia di ristrutturazione dell’indebitamento e di corporate finance.

Occorre ancor qui sottolineare come I’operazione oggetto della presente Relazione e definita nel Progetto
di Scissione (rispettivamente 1’“Operazione” e la “Scissione”), a parziale modifica di quanto deliberato
dai Consigli di Amministrazione di CdR e BGS il 23 maggio scorso, ricomprenda oggi anche la
partecipazione in Advance SIM SpA ( la “SIM”) atteso che, della maggior parte della consistenza di
questa, risulta deliberata dalla Scissa la cessione verso un corrispettivo in parte dilazionato (la “Cessione
SIM”) col che, qualora la Cessione SIM intervenisse prima della Data di Efficacia della Scissione, prevista
entro il 28 febbraio 2019, il complesso scisso comprendera le componenti patrimoniali comunque da cio
derivanti oltre alla residua partecipazione in SIM che, in tale evenienza, non superera comungue il 9,90%
del relativo capitale.

L’Operazione, le cui motivazioni vengono illustrate nella presente Relazione, si inserisce in un processo
di riorganizzazione della attivita della Scissa che permettera di trasferire I’insieme delle attivita core e no
core (di fatto tutte quelle da questa esercitate e, di seguito, il Complesso Scisso) in capo a Borgosesia
SpA, storica societd quotata sul Mercato Telematico Azionario (MTA) organizzato e gestito da Borsa
Italiana con il proposito di dar vita alla prima realta negoziata sullo stesso — fruendo cosi anche della
maggior visibilita di tale mercato rispetto a quello AIM - operante quale gestore e co-investitore in assets
alternativi ed in particolare in quelli non performing al fine di anche procedere ad una loro successiva
valorizzazione.

Per effetto della Scissione, agli azionisti di CdR, tanto di Categoria A che B, saranno assegnate azioni
della Beneficiaria in misura proporzionale a quelle da ciascuno detenute nella Scissa al momento di
Efficacia della Scissione.

Subordinatamente al verificarsi delle condizioni previste nel Progetto di Scissione, la Scissione avra
effetto, presumibilmente, entro il 28 febbraio 2019 precisandosi come, all’esito di questa, le azioni di
Categoria A di CdR continueranno ad essere quotate sul Mercato AIM.

Si precisa che, rispetto a quanto contenuto nel Progetto di Scissione qui illustrato, sono fatte salve (i) le
eventuali integrazioni e/o variazioni dello stesso e dei suoi allegati richiesti dalle competenti Autorita e
societa di gestione dei mercati, (ii) gli aggiornamenti (anche numerici) connessi e/o conseguenti, tra
I’altro, all’esercizio da parte dei portatori dei POC (come infra definiti) della facoltd di conversione
anticipata, loro spettante in dipendenza della Scissione e (iii) le eventuali modifiche che non incidano sui
diritti dei soci o dei terzi, ai sensi dell’art. 2502, comma 2, del codice civile.



Illustrazione e motivazioni della Scissione
2.1 Descrizione delle Societa partecipanti alla Scissione
2.1.1 Societa Scissa

CdR Advance Capital S.p.A. con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e Iscrizione al
Registro Imprese di Biella n. 02471620027, Iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 191045.

Alla data del presente Progetto di Scissione, il capitale sociale di CdR e pari ad Euro
171.138,54, interamente versato, suddiviso in n. 12.767.624 azioni ordinarie di Categoria A e n.
6.383.811 azioni di Categoria B, entrambe prive di valore nominale.

Sulla base delle disposizioni di cui agli articoli 19 e 30 delle vigenti pattuizioni statutarie, alle azioni
di Categoria B spettano taluni diritti particolari ed in specie:

a. Preventiva approvazione da parte dell’assemblea di categoria, a valere anche quale voto
determinante in deroga alle maggioranze previste dalla legge per I'assemblea straordinaria, ove
si tratti di materia ricompresa nelle competenze della medesima, delle deliberazioni aventi per
oggetto: i. qualsiasi modifica dello statuto sociale; ii. la trasformazione, fusione o la scissione e
scioglimento della societa; iii. I'emissione di strumenti finanziari partecipativi;

b. 1l diritto al 20% degli utili di volta in volta distribuiti, al netto delle somme accantonate a
riserva legale e di quelle destinate alla remunerazione dei titolari di azioni di categoria A nella
misura pari al 2%, in ragione d’anno, parametrata ad un importo corrispondente alla somma fra
il totale del valore nominale implicito di queste e quello della Riserva Sovrapprezzo Azioni di
esclusiva pertinenza di questi.

In conformita alle delibere assunte dall’Assemblea degli Azionisti CdR e/o del Consiglio di
Amministrazione di questa, alla data del presente Progetto la Scissa risulta, tra I’altro, aver emesso:

(i) n. 20.770.218 warrant denominati «Warrant CdR Advance Capital 2012-2022» (ISIN
IT0004818685), incorporanti il diritto di sottoscrivere azioni di Categoria A, al prezzo di Euro
0,01 sulla base del rapporto di esercizio, variabile in funzione del valore raggiunto dalle
quotazioni delle azioni di compendio, previsto dal relativo regolamento (i “Warrant Scissa”);

(ii) tre prestiti obbligazionari convertibili (i “POC”), ciascuno di Euro 4.950.000, aventi in specie le
seguenti caratteristiche:

ISIN Cedola annua Scadenza
IT0005027807 6,5% 15 luglio 2019
IT0005124653 6% 26 ottobre 2021
IT0005224909 5% 21 dicembre 2022

A\ portatori di tali prestiti i rispettivi regolamenti attribuiscono la facolta:

(i) di convertire le obbligazioni in azioni di Categoria A nel rapporto di 2.000 azioni per ogni 22
obbligazioni;

(ii) di esercitare tale diritto, anche al di fuori dei singoli periodi di conversione previsti dai rispettivi
regolamenti, qualora CdR risultasse interessata da talune operazioni di carattere straordinario e,
tra queste, la scissione del proprio patrimonio a favore di altre societa, evento questo a cui si
ricollega anche la necessita di procedere alla rideterminazione del rapporto di conversione di cui
sopra.

Tanto i POC che i Warrant Scissa sono quotati sull’ AIM.

Oltre ai POC, CdR ha emesso i prestiti obbligazionari convenzionalmente denominati “NPL Italian
Opportunities 2016 — 2021 TV” (ISIN 1T0005224917) ¢ “NPL Global 2017-2022 5%” (ISIN
IT0005277360), rispettivamente di nominali Euro 4.950.000, sottoscritto alla data del Progetto di
Scissione per Euro 1.455.000, ed Euro 7.000.000, integralmente sottoscritto, entrambe quotati sul
Third Market di Vienna nonché, il 25 settembre 2018, il prestito obbligazionario convenzionalmente
denominato Jumbo 2018-2025 (ISIN 1T0005347171) di nominali Euro 25.000.000, non ancora
sottoscritto alla data del Progetto di Scissione e per il quale verra analogamente richiesta la
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quotazione sul Third Market di Vienna.
2.1.2 Attivita

CdR opera nel settore delle c.d. special situations acquisendo beni mobili, immobili, crediti o
partecipazioni da o in societa o altre entita, quotate e non, localizzate prevalentemente in Italia, che versano
in situazioni complesse di dissesto, anche nell'ambito di procedure concorsuali o di gestione di crisi
aziendali e cio specie al fine di procedere ad una valorizzazione degli assets comungue cosi acquisiti.

A fianco di tale attivita CdR investe in societa le cui attivita sono ritenute comunque, rispetto a quella sopra
illustrata, sinergiche e/o strumentali quali, ad esempio, quelle di amministrazione fiduciaria e gestione di
patrimoni, di advisory in materia di ristrutturazione dell’indebitamento e di corporate finance.

2.1.1.1 Informazioni finanziarie al 30 giugno2018

Si riporta di seguito una breve illustrazione dei principali indicatori economico-finanziari della
Scissa (espressi in milioni di Euro) tratti dalla relazione finanziaria semestrale consolidata al 30
giugno 2018, approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 25 settembre 2018.

I dati economici si riferiscono al 30 giugno 2017 e 2018, mentre i dati patrimoniali al 31 dicembre
2017 e al 30 giugno 2018.

EBITDA (€/000) EBIT (€/000) RISULTATO NETTO (€/000)

2.379 1.760 2.357 1.033 1.120

30/06/17 30/06/18 30/06/17 ‘ 30/06/18 30/06/17 30/06/18

PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO (€/000) PFN (€/000)

22.614 -6.296 -12.088

31/12/17 30/06/18 ‘ 31/12/17 30/06/18

2.1.2 Societa Beneficiaria

Borgosesia S.p.A. con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e iscrizione al Registro delle
Imprese di Biella n. 00554840017, iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 180789.

Alla data del Progetto di Scissione, il capitale sociale di BGS & pari ad Euro 9.632.740,42,
interamente versato, suddiviso in n. 12.043.507 azioni ordinarie ed in n. 862.691 azioni di risparmio,
entrambe prive di valore nominale. Sempre alla data del Progetto di Scissione la Beneficiaria risulta
detenere n. 2.581.239 azioni ordinarie proprie, pari al 20% di quelle (ordinarie e di risparmio)
complessivamente emesse.

2121  Attivita

Ad oggi BGS ¢ sostanzialmente inattiva a seguito della revoca, approvata il 27 dicembre 2017, della
procedura di liquidazione volontaria cui la stessa risultava soggetta in forza della delibera adottata
dagli azionisti il 30 novembre 2015. Con I’intervenuta efficacia, il 25 febbraio 2018, della predetta
revoca, BGS ha peraltro cessato di essere parte della Convenzione di Ristrutturazione sottoscritta, in
conformita al piano di risanamento redatto a mente dell’articolo 67 della Legge Fallimentare, con le
banche creditrici in data 9 giugno 2017 ed al cui esito la Scissa, attraverso la controllata CdR
Replay, ha assunto una partecipazione al capitale di BGS pari, alla data del Progetto di Scissione, al
52,49% dell’intero capitale (comprensivo delle azioni di risparmio) e al 66,80% dei diritti di voto
esercitabili nella relativa assemblea ordinaria.

2.1.2.2  Informazioni finanziarie al 30 giugno2018

Si riporta di seguito una breve illustrazione dei principali indicatori economico-finanziari della
Beneficiaria tratti dalla relazione finanziaria semestrale consolidata al 30 giugno 2018, approvata dal
Consiglio di Amministrazione in data 25 settembre 2018.

| dati economici si riferiscono al 30 giugno 2017 e 2018, mentre i dati patrimoniali al 31 dicembre
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2017 e al 30 giugno 2018.

EBITDA (€/000) EBIT (€/000) RISULTATO NETTO (€/000)

1200 1783

30/06/17 30/06/18 30/06/17 ‘ 30/06/18 30/06/17 30/06/18

PATRIMONIO NETTO (€/000) ‘ PFN (€/000)

31/12/17 30/06/18 ‘ 31/12/17 30/06/18

2.2 Motivazioni e finalita della Scissione
2.2.1 Motivazioni economiche della Scissione

Le azioni CdR di Categoria A sono, dal 2012, quotate sull’AIM, multilateral trading facility che
accoglie in specie societa tecnologiche ad alto potenziale od operanti in settori pit maturi ma con un
track record consolidato. In tal contesto, CdR - attiva in un settore all’epoca della sua quotazione ai
pil sconosciuto ed i cui risultati sono di fatto apprezzabili solo nel medio periodo — complice forse
anche I’effetto fortemente diluitivo indotto dai Warrant Scissa, non ha purtroppo attratto 1’attenzione
degli investitori. Infatti, nonostante la costante produzione di utili, significativi in specie su base
consolidata, ed una politica di dividendi che I’ha portata a remunerare i propri azionisti gia per
I’esercizio 2013, le quotazioni delle proprie azioni non si sono, nel massimo, mai di fatto spinte oltre
al prezzo di loro collocamento guadagnandosi cosi il non certo ambito riconoscimento di societa tra
(se non addirittura la) piu sottovalutata del listino.

Stante la ferma volonta di non rinunciare allo status di societa quotata e, conseguentemente, a molti
dei rapporti avviati, grazie a cio, con vari investitori - controparti indispensabili per societa
caratterizzate da un business capital intensive quale quella di CdR - il “trasferimento” delle attivita
esercitate, proprio grazie al processo di Scissione, dal Mercato AIM al MTA & quindi da considerarsi
la normale risposta alla situazione descritta, nel convincimento che su quest’ultimo, caratterizzato
dalla presenza di un ben maggior numero di societa operanti nel settore finanziario, il valore della
societa possa essere, almeno in parte, piu riconosciuto permettendo cosi di attrarre anche nuovi
azionisti disponibili ad investimenti di lungo periodo.

2.2.2 Prospettive e programmi della Scissa

Stante la modifica apportata al perimetro dell’Operazione rispetto a quello definito il 23 maggio
scorso, CdR, divenuta efficace la Scissione, prevede di focalizzare la propria attivita nel settore del
private equity indirizzando parte dei relativi investimenti verso societa interessate da processi di
turnaround. Di fatto CdR proseguira ad operare, in un contesto pit ampio, anche nel settore delle
special situation ma con target rappresentati in specie da aziende manifatturiere ancora attive che,
pur versando in una situazione di crisi, appaiono in grado, una volta risanate, di assicurare
interessanti performance. Tale attivita, che per nulla si sovrappone con quella “futura” di BGS — che
operera si nel settore delle special situation ma concentrando i propri investimenti in specie nel
settore immobiliare ed in assets che non presuppongono, comunque, un’attivitd “imprenditoriale” (
manufatturiera o commerciale) — con la quale, anzi, potrebbero essere sviluppate interessanti
sinergie commerciali, presuppone chiaramente mezzi finanziari adeguati e conoscenze manageriali
che ad oggi CdR ritiene di poter reperire anche grazie all’ingresso nel proprio capitale di nuovi
investitori che prima d’ora hanno manifestato un proprio interesse in tal senso e con cui sara avviata
un’attivita di negoziazione che, ragionevolmente, dovrebbe condurre al varo di un aumento del
relativo capitale in sostanziale contestualita con la Data di Efficacia.



2.2.2.1 Attivita e modello di business

Sulla base di quanto esposto al precedente paragrafo, la Scissa post Scissione dovrebbe di fatto
proseguire la propria attivita nel settore degli investimenti in special situation - con focus su aziende
manufatturiere o commerciali che, pur ancora con buone potenzialita, vertono in uno stato di crisi —
affiancando a questi anche investimenti classici di private equity.

Per entrambe le tipologie di investimenti, il modello di business prevedra 1’acquisto di
partecipazioni, anche di maggioranza, destinate ad essere poi cedute nell’arco di un quinquennio.

2.2.3 Prospettive e programmi della Beneficiaria
2.2.3.1  Attivitd e modello di business

Per effetto della Scissione la Beneficiaria, proseguira ad operare quale holding di partecipazioni
indirizzando in specie i propri investimenti, grazie all’esperienza maturata dal management della
Scissa, in societa - oltre che in veicoli di investimento - attive nel capo degli assets non performing
e cio secondo un modello di business basato, in linea di principio, sull’acquisto da istituzioni
finanziarie di crediti in default, certo (NPL) o probabile (UTP), finalizzato a quello, successivo, dei
beni cauzionali posti a garanzia degli stessi onde procedere ad una loro valorizzazione e cio anche
nell’ambito di procedure concorsuali interessanti il debitore. Tale attivita, da investitore “classico”,
nell’ambito del progetto elaborato dalle societa interessate dalla Scissione, € destinata ad integrarsi
con quella di gestore di investimenti in assets alternativi rispetto ai quali, ai fini di assicurare un
allineamento di interessi, BGS e le proprie partecipate potranno ricoprire il ruolo di co-investitore.
Alla Scissione fara quindi seguito I’istituzione, in seno a BGS, di due autonome divisioni,
convenzionalmente denominate “Dimore Evolute” e “CdR”, a cui saranno riferiti, rispettivamente,
gli investimenti nel settore immobiliare — imperniati in specie sul recupero di interventi a
destinazione residenziale in default - ¢ quelli “alternativi” di carattere piu propriamente mobiliare
quali quelli in crediti problematici, litigation ed in taluni assets la cui gestione non implica
I’approntamento di una significativa organizzazione “imprenditoriale” quali, ad esempio, gli
impianti per la produzione di energie alternative da fonti rinnovabili interessati da processi di
ristrutturazione finanziaria. In ossequio alla mission non solo di “investitore in” ma anche di “gestore
di” assets alternativi, alla divisione “CdR” verra poi funzionalmente riferita la partecipazione gia
detenuta da BGS in Borgosesia Gestioni SGR SpA e, piu in generale, quelle oggi possedute da CdR
in societa gia operanti nel settore dell’amministrazione statica di patrimoni e finanziario e cid con
I’obiettivo di sviluppare nel complesso una attivita di wealth management “core” in grado di offrire,
ad investitori istituzionali, family office e high net worth individual, anche opportunita di
investimento in tale assets class nonché servizi a cid connessi.

2.3 Principali profili giuridici della Scissione
2.3.1 LaScissione

L’Operazione sara attuata mediante scissione parziale e proporzionale di CdR a favore di BGS
(quest’ultima, alla data della presente Relazione, controllata indirettamente dalla prima), ai sensi
degli artt. 2506 e seguenti del codice civile e secondo le modalita e le condizioni contenute nel
Progetto di Scissione.

Oggetto di assegnazione alla Beneficiaria sara il Compendio Scisso, descritto nel successivo
Paragrafo 3.1 e composto dagli elementi patrimoniali indicati nell’Allegato E al Progetto di
Scissione.

Per effetto della Scissione, agli azionisti di CdR saranno assegnate azioni della Beneficiaria in
misura proporzionale a quelle detenute nella Scissa al momento della Scissione, nel rapporto di:

- N.1,18 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria A della Scissa posseduta;

- N.0,56 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria B della Scissa posseduta.

Qualora, in applicazione del rapporto di cambio, spettasse agli azionisti della Scissa di ricevere un
numero non intero di azioni della Beneficiaria, quest’ultima assegnera un numero di azioni fino a

9



concorrenza del numero intero arrotondato per difetto, e riconoscera agli azionisti il controvalore dei
diritti frazionari sulla base del valore delle azioni ordinarie della Beneficiaria registrato 1’ultimo
giorno di negoziazione precedente la Data di Efficacia della Scissione.

Al sensi e per gli effetti di cui agli artt. 2506-ter e 2501-quater del codice civile, la Scissione verra
deliberata sulla base delle situazioni patrimoniali al 30 giugno 2018, approvate in data 26 ottobre
2018 dai Consigli di Amministrazione della Scissa e della Beneficiaria. Le situazioni patrimoniali
della Scissa e della Beneficiaria sono messe a disposizione degli azionisti e del pubblico, unitamente
al Progetto di Scissione, secondo i modi e i tempi di legge.

Oltre che alle condizioni di legge e di statuto - e, fra queste ultime, 1’approvazione della Scissione da
parte dei titolari di azioni di Categoria B della Scissa - il perfezionamento dell’atto di Scissione &
subordinato:

(i)

(i)

(iii)
(iv)

(v)

(vi)

all'emissione del provvedimento di equivalenza sul documento informativo di scissione da
parte di Consob ai sensi dell'art. 57, comma 1, lett. d) del Regolamento Consob 11971 del
1999;
all’acquisto da parte della Scissa dell’intero capitale di Cdr Replay srl, anche mediante
conferimento in natura in CdR, prevedendo un prezzo di emissione delle nuove azioni, al
servizio del predetto conferimento, di Euro 2,00 e ci0 alla luce della modifica del
Regolamento Warrant Scissa di cui infra;
al trasferimento da CdR Replay srl alla Scissa di tutte le azioni BGS di proprieta di CdR
Replay srl;
alla emissione di nuove azioni di Categoria B della Scissa, ove necessario per mantenere
inalterato il rapporto di 2:1 con quelle di Categoria A in dipendenza dell’operazione sub (ii),
al prezzo unitario di Euro 0,00894;
all’emissione di nuovi Warrant Scissa ed all’assegnazione gratuita degli stessi a favore dei
sottoscrittori delle nuove azioni di Categoria A e Categoria B emesse in dipendenza di quanto
previsto ai precedenti punti (ii) e (iv) nel rapporto di un Warrant Scissa per ogni azione di
nuova emissione;
alla modifica del regolamento dei Warrant Scissa nel senso di prevedere a pena di decadenza
I’esercizio obbligatorio degli stessi alla Data di Efficacia sulla base di un rapporto fisso di
conversione di 0,40201 Tale modifica si rende necessaria alla luce di una serie di circostanze.
In via preliminare & necessario ricordare la natura cashless dei Warrant Scissa col che, in caso
di loro esercizio, il prezzo delle azioni (di Categoria A) di compendio, in conformita al
relativo regolamento, risulterebbe pari ad Euro 0,01 e cio a fronte di un Net Asset Value di
queste, al 30 giugno scorso, di Euro 1,6264, ed una quotazione media dell’ultimo semestre di
Euro 1,0098. In dipendenza della Scissione, i Warrant Scissa avrebbero invero potuto essere,
alternativamente, trasferiti integralmente alla Beneficiaria, come originariamente ipotizzato,
fatti permanere in capo alla Scissa o, ancora, “suddivisi” tra Beneficiaria e Scissa in
proporzione al “peso” del Compendio Scisso rispetto a quello del Compendio Non Scisso.
Nessuna di queste soluzioni € parsa pero in concreto esente da controindicazioni tenuto che:
(i) il trasferimento in capo alla Beneficiaria avrebbe trovato il limite invalicabile fissato
dall’articolo 2441, 6° comma, del Codice Civile che avrebbe impedito di procedere a
deliberare in capo a questa un aumento di capitale al servizio dell’esercizio dei Warrant
Scissa prevedendo un prezzo di emissione, appunto, di 0,01 ossia di gran lunga inferiore alla
quotazione media del semestre ed alla misura del patrimonio netto per azione (ii) sempre il
trasferimento alla Beneficiaria avrebbe comunque comportato, ai fini della determinazione
del rapporto di cambio, una stima dell’effetto portato dalla possibile futura conversione dei
Warrant Scissa in capo alla Beneficiaria che, inevitabilmente, avrebbe rischiato di
svantaggiare o gli azionisti della prima o quelli della seconda essendo ’effetto diluitivo
discendente dall’esercizio particolarmente significativo ma legato ad un evento ( il livello di
quotazione futura) del tutto imprevedibile; (iii) il permanere dei Warrant Scissa in capo a
quest’ultima, pur riducendo lo strike previsto dal regolamento, avrebbe con tutta probabilita,
anche tenuto conto delle quotazioni raggiunte dallo stesso, arrecato un danno ai portatori
dello strumento che si sarebbero trovati a sottoscrivere, in ipotesi di esercizio post Scissione,
azioni di una societa le cui future dinamiche non possono oggi con certezza essere del tutto
definite; (iv) la “suddivisione” dei Warrant Scissa fra quest’ultima e la Beneficiaria non
avrebbe di fatto risolto alcuna delle problematiche esposte finendo anzi, con tutta probabilita,
con I’amplificarle. Alla luce di ci0o, rammentato come:
(@ 1 Warrant Scissa siano stati assegnati gratuitamente in sede di IPO e dei successivi
aumenti di capitale col che gli stessi dovrebbero essere per buona parte detenuti dagli
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attuali azionisti della Scissa in proporzione alle relative azioni;
(b) il regolamento di questi preveda un obbligo di loro esercizio nell’ipotesi in cui la
quotazione media mensile delle azioni di Categoria A raggiunga i 2 Euro;
(c)  in tale evenienza, I’effetto diluitivo per gli azionisti non titolari di Warrant Scissa
sarebbe stimabile nel 40%;
(d) le attuali quotazioni delle azioni di Categoria A della Scissa, se confrontate con i
multipli di mercato, appaiono oggettivamente gia tener conto di tale possibile effetto;
(e) il valore intrinseco accertato con riferimento alle azioni di compendio ai fini del
rapporto di cambio risulta essere superiore ad Euro 2 per azione;
la previsione di una conversione obbligatoria dei Warrant Scissa alla Data di Efficacia, sulla
base di un rapporto che, di fatto, corrisponde a quello utilizzabile nell’ipotesi di
raggiungimento di una quotazione di Euro 2, & apparsa la piu equilibrata al fine di
contemperare i diversi interessi;

(vii) alla emissione di ulteriori nuove azioni di Categoria B della Scissa, per ripristinare il rapporto
2:1 con quelle di Categoria A in dipendenza dell’operazione di cui al precedete punto (vi), al
prezzo di Euro 0,00894;

(viii) all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR ex ARSIC 2013”, emessi da CdR e legati, nei
termini di cui al relativo regolamento, all’andamento delle azioni BGS, senza che in
dipendenza di cio nulla si renda dovuto ai relativi portatori;

(ix)  all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR conv. 2013”, anch’essi legati, seppur in termini
diversi rispetto a quelli di cui al precedente punto, all’andamento delle azioni BGS, mediante
I’assegnazione ai relativi portatori, anche previa modifica del relativo regolamento e fermo,
per il resto, il contenuto di questo, di n. 1 azione BGS per ognuno di tali strumenti;

(x)  al decorso del termine previsto dai rispettivi regolamenti per I’eventuale esercizio da parte dei
portatori dei POC del diritto di conversione anticipata dei rispettivi titoli;

(xi) alla delibera da parte dell’assemblea degli azionisti della Beneficiaria dell’aumento del
proprio capitale per massimi Euro 14.850.000 al servizio della conversione dei POC alla
stessa trasferiti in forza della Scissione previa rideterminazione del relativo rapporto di
conversione da quello attuale di 2.000 azioni per ogni 22 obbligazioni in quello di 2.360
azioni ogni 22 obbligazioni. o in altro che pit puntualmente potra essere individuato anche
facendo ricorso all’Agente di Calcolo (come definito all’art. 7 dei Regolamenti dei POC) e
cio tenuto conto che lo stesso, a norma dei relativi regolamenti, deve essere modificato, in
occasione di operazioni di scissione di cui I’emittente non sia beneficiaria, di modo di
attribuire ai relativi portatori la facolta di esercitare il diritto di conversione su di un numero
di azioni della beneficiaria equivalente a quello che sarebbe stato loro assegnato ove le
obbligazioni fossero state convertite prima della data di efficacia della scissione stessa.

Prima della Data di Efficacia la Beneficiaria sottoporra inoltre all’assemblea degli azionisti di
risparmio la proposta di procedere alla conversione obbligatoria delle relative azioni in azioni
ordinarie sulla base del rapporto di tre azioni ordinarie ogni due di risparmio, fermo restando che la
mancata approvazione di questa non incidera sulla conclusione dell’Operazione il cui calendario
prevede, subordinatamente al verificarsi delle condizioni indicate ai precedenti punti da (i) a (xi),
che la Scissione possa avere ragionevolmente effetto entro il 28 febbraio 2019.

2.3.2  Ammissionealle negoziazionidelle azioni dellaSocieta Beneficiaria

Le azioni della Beneficiaria, emesse in forza della Scissione, saranno negoziate sul MTA al pari di
quelle della stessa gia in circolazione.

Alla data della presente Relazione, la Beneficiaria non prevede di richiedere 1’ammissione alle
negoziazioni dei propri titoli su altri mercati.

2.3.3 Modifiche allo statuto della Societa Scissa

Per effetto della Scissione, allo statuto della Societa Scissa saranno apportate le seguenti modifiche
dipendenti dalla riduzione del capitale sociale, tenuto conto delle operazioni che porteranno lo stesso
ad incrementarsi preliminarmente ad Euro 315.663 ed infra riportate, per nominali euro 265.663 in
dipendenza dell’assegnazione di parte del suo patrimonio alla Beneficiaria, fermo restando il numero
delle azioni in circolazione alla Data di Efficacia, oltre alla eliminazione delle clausole transitorie di
aumenti ormai scaduti.
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Si da peraltro atto che I’importo del capitale sociale e il numero di Azioni A e B in cui sara suddiviso
il capitale della Scissa alla Data di Efficacia potranno variare in dipendenza delle seguenti
operazioni, con effetto precedente alla Data di Efficacia:

— I’esecuzione dell’aumento di capitale da liberarsi mediante conferimento in natura di quote di
CdR Replay S.r.1., descritto al paragrafo 2.3.1 (ii);

— Tesercizio di Warrant Scissa, in dipendenza di quanto descritto al paragrafo 2,3,1 (vi).

— I’emissione di nuove azioni di Categoria B per mantenere inalterato il rapporto di 2:1 con le
azioni di Categoria A, in dipendenza dell’operazione di conferimento in natura e dell’esercizio
dei Warrant Scissa di cui sopra..

Per avere evidenza dell’intero testo dello Statuto della Scissa si rinvia all’Allegato A al Progetto di
Scissione.

2.3.4 Statuto della Societa Beneficiaria

Per effetto della Scissione, allo statuto della Societa Beneficiaria saranno apportate le
modificazioni dipendenti da:

(A) I’aumento del capitale sociale per massimi nominali euro 265.663, mediante
emissione di massime n. 33.340.052 nuove azioni ordinarie, prive di valore nominale
e aventi godimento regolare, da assegnarsi quanto a n. 26.946.070 ai titolari di azioni di
Categoria A e quanto a n. 6.393.982 ai titolari di azioni Categoria B della Scissa sulla
base del rapporto di assegnazione indicato nel successivo Paragrafo 4.1;

(B) I’aumento del capitale sociale, in forma scindibile e a pagamento, al servizio della
conversione dei POC:

« per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex
“Compagnia della Ruota 2014-2019 — obbligazioni Convertibili 6,5%";

+ per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex “CdR
Advance Capital 2015-2021 — Obbligazioni Convertibili 6%”;

+ per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex “CdR
Advance Capital 2016-2022 — Obbligazioni Convertibili 5%”.

Il testo del nuovo statuto della Societa Beneficiaria & accluso al Progetto di Scissione quale
Allegato B.
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Elementi patrimoniali oggetto di assegnazione alla Societa Beneficiaria ed effetti
patrimoniali della Scissione

3.1 Elementi patrimoniali oggetto di assegnazione alla Societa Beneficiaria

Per effetto della Scissione, alla Beneficiaria sara assegnato 1’intero patrimonio della Scissa con la
sola eccezione di disponibilita liquide per Euro 200.000 o di titoli a pronta liquidabilita di pari
valore corrente (rispettivamente, il patrimonio trasferito alla Scissa, il Complesso Scisso e,
quello destinato a permanere alla Beneficiaria, il Complesso Non Scisso).

Per maggior chiarezza, nell’Allegato E al Progetto di Scissione sono riportati con riferimento alla
situazione patrimoniale della Scissa al 30 giugno 2018 gli effetti derivanti dalla Scissione fermo
restando che (i) il Complesso Scisso verra definitivamente identificato sulla base delle risultanze
emergenti dalla contabilita della Scissa alla Data di Efficacia in conformita a quanto previsto al
Paragrafo 9 tenendo conto anche degli effetti derivanti dalle operazioni di cui al Paragrafo 2.3.1; (ii)
in ogni caso, il Complesso Non Scisso sara sempre e solo formato, come detto, da disponibilita
liquide per Euro 200.000 o da titoli a pronta liquidabilita di pari valore corrente con la conseguenza
che le differenze nei valori contabili degli elementi patrimoniali attivi e passivi destinati alla
formazione del Complesso Scisso, intervenute dopo il 30 giugno 2018 e dovute alla dinamica
aziendale, anche incidenti, positivamente o negativamente, sul relativo patrimonio netto contabile,
(gli Effetti Contabili Sopravvenuti) non daranno vita ad alcun conguaglio tra Scissa e Beneficiaria.
Tra le passivita comprese nel Compendio Scisso e, come tali, trasferite alla Beneficiaria, rientrano
anche tutti i prestiti obbligazionari, convertibili e non, emessi dalla Scissa e meglio descritti nel
Progetto di Scissione. A tal proposito, si precisa che:

(i) la Scissione non costituisce 1’oggetto, né altrimenti determina la violazione, di alcun impegno
assunto dalla Scissa nell’ambito dei regolamenti dei singoli prestiti obbligazionari;

(i)  a seguito della Scissione, la Beneficiaria apportera al regolamento dei singoli prestiti le
modifiche consequenziali strettamente necessarie ad adeguarne il contenuto alla Scissione
rideterminando il rapporto di conversione per quelli convertibili;

(iii)  ai portatori di questi ultimi, ai sensi dell’articolo 2420 bis del Codice Civile ed in conformita
alle previsioni regolamentari di ciascun prestito, verra attribuita la facolta di esercitare il
diritto di conversione in azioni di compendio della Scissa di Categoria A in tempo utile per
permettere la partecipazione alla Scissione.

Ogni elemento patrimoniale attivo e/o passivo della Scissa diverso da quelli ricompresi nel
Compendio Non Scisso deve intendersi espressamente ricompreso nella Scissione.

Le eventuali sopravvenienze attive o passive che si dovessero manifestare a partire dalla Data di
Efficacia in relazione al Compendio Scisso o in relazione al Compendio Non Scisso rimarranno,
rispettivamente, a beneficio o a carico, a seconda dei casi, della Beneficiaria e della Scissa.

Si precisa che, per effetto della Scissione, alla Beneficiaria verranno trasferite anche le azioni BGS
di cui la Scissa dovesse risultare titolare alla Data di Efficacia. In particolare, si prevede che il
numero di azioni BGS attualmente detenute dalla Scissa é destinato, prima della Data di Efficacia:

- ad incrementarsi in funzione del trasferimento alla Scissa delle azioni BGS attualmente di
proprieta di CdR Replay srl;

- aridursi a ragione della loro distribuzione a favore dei portatori degli strumenti finanziari “CdR
conv. 2013”.

3.2  Effetti patrimoniali della Scissione
3.2.1 Effetti della Scissione sul patrimonio della Societa Scissa

Per quanto attiene agli aspetti contabili, la Scissione avverra sulla base dei valori a cui gli elementi
dell’attivo e del passivo oggetto di trasferimento in favore della Beneficiaria sono iscritti nella
contabilita della Scissa fatti salvi gli effetti derivanti dalla loro valutazione in conformita ai principi
contabili IAS/IFRS adottati dalla prima (gli “Effetti IAS™).

Per effetto della Scissione, il patrimonio netto contabile della Scissa - che prima della Data di
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Efficacia verra ad incrementarsi a ragione del conferimento a favore di questa di parte delle
partecipazioni detenute dai soci di minoranza di CdR Replay srl, della modifica regolamentare
interessante i Warrant Scissa e della emissione di nuove azioni di Categoria B e ci0d per un importo
oggi stimabile in complessivi Euro 2.278.648,52 - verra a ridursi per un importo pari alla somma
algebrica fra Euro 16.502.618 e quello degli Effetti Contabili Sopravvenuti.

Tale importo verra imputato proporzionalmente a tutte le poste del patrimonio della Scissa, gia
incrementatesi a ragione di quanto precedentemente esposto, fatta eccezione per quelle rappresentate
dal Capitale Sociale e dalle Riserva Legale - che, cosi operando, si ridurrebbero al di sotto dei limiti
di Legge — per la “Riserva POC”, destinata ad essere integralmente trasferita alla Beneficiaria al pari
dei POC a cui risulta indissolubilmente legata, e per la Riserva ex art. 2426 Cod. Civ., connessa alla
valutazione secondo il metodo del patrimonio netto di partecipazioni ricomprese nel Compendio
Scisso, precisandosi al riguardo come (i) la deviazione rispetto al principio di imputazione
proporzionale degli effetti contabili della Scissione alle singole poste del patrimonio netto generera
un effetto netto di Euro 47.681 che verra integralmente attinto dalla Riserva di Sovrapprezzo; (ii)
I’importo di quest’ultima, statutariamente di pertinenza dei soli titolari di azioni di Categoria A,
verra ripristinato, in armonia con il rapporto fra azioni di Categoria A e di Categoria B di 2:1, a
carico dei titolari di azioni di quest’ultima e cio in conformita alle previsioni statutarie.

In particolare:

- I’importo di Euro 16.502.617 verra imputato:

(iii) per Euro 265.663, a riduzione del capitale sociale e con imputazione proporzionale
tanto alle azioni di Categoria A che a quelle di Categoria B;

(iv) per complessivi Euro 16.236.954, a riduzione: (i) della riserva sovrapprezzo per Euro
15.238.300 (ii) della riserva legale per Euro 24.227 (iii) della riserva ex art. 2426 Cod.
Civ. per Euro 1.279.086 (iv) della riserva straordinaria per Euro 352.410 (v) della riserva
POC per Euro 763.739 (vi) di altre riserve di capitale per Euro 55.712(vii) delle perdite
pregresse per Euro 67.034 (vii) della perdita di conto economico al 30 giugno 2018, che
si ridurra di Euro 1.409.486.

- I’importo degli Effetti Contabili Sopravvenuti verra imputato, per quelli aventi mera natura
patrimoniale, alla riserva venutasi a modificare in dipendenza degli stessi e, per quelli a cui si
riconnettono effetti economici, al risultato formatosi successivamente al 30 giugno 2018.

Considerato che le azioni della Societa Scissa sono prive di indicazione del valore nominale, la
menzionata riduzione del capitale sociale non dara luogo ad alcun annullamento di azioni.

3.2.2 Effetti della Scissione sul patrimonio della Societa Beneficiaria

A fronte della riduzione del capitale della Scissa, il patrimonio netto contabile della Beneficiaria sara
incrementato in ragione della somma fra I’importo di Euro 16.502.617 e quello degli Effetti Contabili
Sopravvenuti.

In particolare:
- I’importo di Euro 16.502.617 verra imputato:

(i) per Euro 265.663 a capitale sociale e cid fronte dell’emissione di n. 33.340.052 azioni
ordinarie e

(ii) per complessivi Euro 16.236.954, ad incremento: (i) della riserva sovrapprezzo per Euro
15.238.300 (ii) della riserva legale per Euro 24.227(iii) della riserva ex art. 2426 Cod. Civ.
per Euro 1.279.086 (iv) della riserva straordinaria per Euro 352.410 (v) della riserva POC
per Euro 763.739 (vi) di altre riserve di capitale per Euro 55.712(vii) delle perdite
pregresse per Euro 67.034 (vii) del risultato economico al 30 giugno 2018, che si ridurra di
Euro 1.409.486.

- I’importo degli Effetti Contabili Sopravvenuti verra imputato, per quelli aventi mera natura
patrimoniale, alla riserva venutasi a modificare in dipendenza degli stessi e, per quelli a cui si
riconnettono effetti economici, al risultato formatosi successivamente al 30 giugno 2018.
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Inoltre:

- a riduzione del patrimonio della Beneficiaria sara portato il valore contabile delle azioni di
questa che, alla Data di Efficacia, risulteranno di proprieta della Scissa e ad oggi stimabile in
Euro —5.978.406;

- qualora la Data di Efficacia fosse successiva al 31 dicembre 2018 ma antecedente a quella in cui
I’assemblea della Scissa provvedera ad approvare il bilancio riferito a tale esercizio, il relativo
risultato, per la parte ricompresa nel Compendio Scisso, verra destinato ad una apposita posta
del netto patrimoniale della Scissa.

| prospetti di seguito riportati riepilogano schematicamente la prevista evoluzione del patrimonio
contabile della Scissa e della Beneficiaria precisandosi come gli stessi non tengano peraltro conto né
degli Effetti Contabili Sopravvenuti né degli Effetti IAS:

CdR Advance Capital S.p.A. 30-giu-18 Eff_ett_i a”}e Pa”imo_”‘o Compendio Patgcr:;f b
scissione ante scissione SCisso scissione
Capitale sociale 171.139 144.524 315.663 265.663 50.000
Perdite pregresse -67.381 -67.381 -67.034 -347
Utile esercizio -1.416.781 -1.416.781 -1.409.486 -7.295
Riserva sovrapprezzo 13.135.116 2.134.124 15.269.240 15.238.300 30.939
Riserva legale 34.228 34.228 24.228 10.000
Riserva 2426 1.279.086 1.279.086 1.279.086 0
Riserva straordinaria 354.234 354.234 352.410 1.824
Riserva POC 763.740 763.740 763.739 0
Altre riserve di capitale B 56.000 56.000 55.712 288
Avanzo di scissione 114.589
PATRIMONIO NETTO 14.309.379 2.278.649 16.588.028 16.502.618 200.000
e S5
Capitale sociale 9.632.740 265.663 9.898.403
Perdite pregresse -10.826.788 -67.034 -10.893.822
Utile esercizio 5.347 -1.409.486 -1.404.139
Riserva sovrapprezzo 5.472.426 15.238.300 20.710.726
Riserva legale 24.228 24.228
Riserva 2426 1.279.086 1.279.086
Riserva straordinaria 352.410 352410
Riserva POC 763.739 763.739
Altre riserve di capitale 55.712 55.712
Riserva IFRS 81.655 81.655
Riserva stralcio debito Goldfinger 2.175.435 2.175.435
Azioni proprie -5.978.406 -5.978.406
PATRIMONIO NETTO 6.540.815 10.524.212 17.065.027

@ Assumendo una valutazione di CdR Replay srl in funzione del fair value delle azioni BGS di proprieta di questa.
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3.3 Valori effettivi del patrimonio netto assegnato alla Societa Beneficiaria e del
patrimonio netto che rimarra alla Societa Scissa

A\ sensi dell’art. 2506-ter, comma 2, del codice civile, si attesta che:

M il valore effettivo del patrimonio netto che verra assegnato alla Beneficiaria per effetto della
Scissione non ¢ inferiore al relativo valore contabile (che alla data del 30 giugno 2018 é pari
ad Euro 14.109.379; e

(i) il valore effettivo del patrimonio netto che rimarra alla Scissa per effetto della Scissione non e
inferiore al relativo valore contabile (che alla data del 30 giugno 2018 & pari ad Euro
200.000).

3.4  Ulteriori effetti della Scissione ed altre operazioni riguardanti il gruppo CdR e
quello BGS

3.4.1 Effetti della Scissione sul gruppo CdR e su quello BGS

Per effetto della Scissione CdR trasferira a BGS, tra I’latro, tutte le partecipazioni che la stessa
risultera detenere alla Data di Efficacia.

BGS procedera quindi alla razionalizzazione della propria struttura societaria mediante la
costituzione di due divisioni convenzionalmente denominate, rispettivamente, Dimore Evolute e
CdR (cfr. paragrafo 2.2.3.1.).

3.5 Rapporto di cambio e criteri utilizzati per la sua determinazione

Il rapporto di cambio € stato determinato dal Consiglio di Amministrazione sulla base del valore
economico attribuibile tanto al capitale economico di CdR che di BGS alla data del 30 giugno 2018
non tenendo conto, se non come metodo indiretto di controllo, delle quotazioni dei titoli della Scissa
e della Beneficiaria — rispettivamente sul Mercato AIM e sul MTA - ritenendo le stesse scarsamente
significative alla luce del limitato numero di scambi registrati nei predetti mercati.

In particolare, il Consiglio di Amministrazione, tenuto conto della struttura patrimoniale di ciascuna
societa, ha ritenuto congruo accertare il predetto valore, quanto a CdR, facendo uso del metodo RIM
(Residual Income Metod) e, quanto a BGS, di quello patrimoniale “complesso” e ci0 anche tenendo
in debito conto che: (i) su base consolidata CdR consegue nel primo semestre 2018 un utile netto di
Euro 1.120 migliaia mentre BGS una perdita di Euro 194 migliaia; (ii) il gruppo facente capo a CdR
e in grado di generare da subito occasioni di nuovi business e ci0 grazie anche alle proprie
disponibilita finanziarie e alla sua capacita di credito mentre BGS risulta inattiva da anni, priva in
concreto di risorse finanziarie e con un attivo patrimoniale prevalentemente rappresentato dalla
partecipazione in Kronos S.p.A., veicolo di investimento deputato all’esecuzione del piano di
ristrutturazione finanziaria approvato in passato dalle banche creditrici della stessa BGS, a mente
dell’articolo 67 della Legge Fallimentare, ed il cui smobilizzo ¢ previsto, allo stato, solo sul finire
dell’anno 2021.

3.5.1 Descrizione dei metodi valutativi utilizzati

3511 IIRIM

11 “Residual Income Model” mira ad esprime il valore di un’azienda come somma tra il patrimonio
netto contabile di questa ed il valore attuale degli utili attesi ridotti in ragione di un rendimento
minimo, parametrato alla entita del predetto patrimonio, sulla base di tasso in grado di remunerare
anche il relativo rischio.

La valutazione secondo questo metodo si esprime con la seguente formula:
RIM = NAV + VA (RI) periodo di previsione esplicita + VA Terminal Value

3.5.1.2 Il metodo patrimoniale complesso

L’applicazione di tale metodo conduce ad attribuire all’azienda oggetto di stima una valutazione pari
alla somma algebrica di quelle delle singole componenti. Nella sua versione “complessa” la
valutazione si estende anche alle componenti patrimoniali non iscritte in bilancio (cd intangibles)

tenendo in ogni caso debito conto dei pertinenti effetti fiscali.
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3.5.2 I valori economici accertati

Sulla base dei metodi prescelti i risultati ottenuti sono cosi riepilogabili (importi espressi in Euro
migliaia):

CdR:

- Metodo RIM: 36.564;

BGS:

- Metodo patrimoniale complesso: 12.525

fermo restando che ai fini della determinazione del rapporto di cambio si € tenuto in debito conto,
portando il relativo importo ad incremento della valutazione di CdR come sopra accertata, delle
operazioni destinate ad incrementarne il patrimonio netto prima della Data di Efficacia.

3.5.3 Il confronto dei valori economici accertati con le quotazioni di Borsa

Come detto, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di non poggiare le proprie valutazioni sulle
quotazioni fatte registrare dai titoli della Scissa e della Beneficiaria, rispettivamente, sull’AIM e sul
MTA, e cio a ragione del limitato numero di contrattazioni rilevate.

Cio non di meno e fermo quanto precede, giova qui sottolineare come, anche qualora 1’analisi fosse
stata basata sui prezzi di mercato, il rapporto fra il valore del capitale economico di CdR e quello di
BGS - accertato, come sopra, di fatto in “3:1” - sarebbe sostanzialmente coinciso.

Invero, assumendo, sulla base delle quotazioni medie dell’ultimo semestre:

- per BGS, la somma fra la capitalizzazione delle azioni ordinarie (diverse da quelle proprie) e di
quelle di risparmio;

- per CdR, la somma fra la capitalizzazione delle azioni di Categoria A, dei Warrant Scissa e
delle azioni di Categoria B, quest’ultima ricavata, con le medesime proporzioni con cui la
valutazione ottenuta col metodo RIM ¢ stata come di seguito attribuita ai titolari di azioni di
tale categoria,

il rapporto sarebbe risultato di “3,1:1”.

3.5.4 Difficolta di valutazione incontrate

Circa le difficolta di valutazione, di cui agli artt. 2501-quinques e 2506-ter c.c., si evidenzia come
non siano state riscontrate particolari difficolta nella valutazione delle due societa diverse da quelle
di adattare, con riferimento a CdR, gli ordinari criteri valutativi ad una attivita poliedrica e con un
limitato numero di competitors. Per contro, maggiori difficolta sono state riscontrate nell’attribuire i
valori cosi complessivamente attribuiti alle due societa, alle diverse categorie di azioni in cui
risultano suddivisi i rispettivi capitali sociali.

In particolare:

- per CdR, il valore attribuibile alle azioni di Categoria B, tenuto conto dei particolari diritti a
queste spettanti ( cfr. Paragrafo 2.1.1), é stato determinato stimando il “peso” che da questi
deriva a carico delle azioni di Categoria A e cio facendo ricorso al metodo R.1.M. applicato al
patrimonio ed agli utili di pertinenza di tale categoria avendo cura comunque di verificare che il
risultato cosi ottenuto non ledesse le prerogative statutariamente riservate a queste ultime ed in
specie che il relativo valore economico fosse comunque piu elevato della somma fra il capitale
sociale della categoria, I’intera riserva di sovrapprezzo di esclusiva titolarita di questa e dei
dividendi “prioritari” maturati € non riscossi;

- per BGS, il valore economico complessivo € stato attribuito alle azioni di risparmio imputando
alle stesse, prioritariamente, il valore del privilegio in “linea capitali” (Euro 1,2 per azione) e
quello “in conto dividendi” (Euro 0,06 per tre annualitd). E stato quindi attribuito alle azioni
ordinarie, nella misura statutariamente prevista, un dividendo calcolato sulla base del valore
economico residuo “in linea capitali” pari al 3%, per tre annualita, ed il residuo & stato ripartito
fra tutte le azioni in proporzione al loro numero.
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Inoltre si evidenzia come, per pervenire alla stima del Complesso Scisso, si sia proceduto a sottrarre
dal valore economico come sopra determinato, I’importo di Euro 200 migliaia corrispondente a
quello del Compendio Non Scisso.

Infine :

- la perdita emergente dalla situazione patrimoniale “separata” di CdR al 30 giugno 2018 € stata
ritenuta irrilevante ai presenti fini poiché legata ai diversi principi contabili di riferimento
utilizzati per la predisposizione di questa (cd Italian GAAP), essenzialmente ancorati al
“costo”, rispetto a quelli impiegati per la redazione del bilancio consolidato, preso a base per la
valutazione del relativo gruppo, poggianti sul fair value (cd IAS/IFRS);

- Deffetto diluitivo portato dai POC per il caso di esercizio, successivamente alla Data di
Efficacia, del diritto di conversione (il cui rapporto risulta, per tutti questi, pari a 1,10) non &
stato considerato significativo ai fini della determinazione del rapporto di cambio tenuto conto
(i) che il rapporto di conversione, in conformita ai rispettivi regolamenti, non é suscettibile di
adeguamento in dipendenza dell’esercizio della facolta attribuita ai portatori dei Warrant
Scissa; (ii) il valore attribuito alle azioni BGS oggetto di assegnazione in forza della Scissione a
favore degli azionisti di CdR risulta sostanzialmente allineato al rapporto di conversione col
che I’esercizio della relativa facolta genererebbe allo stato effetti di fatto trascurabili. Fermo
quanto precede, deve essere ancor qui osservato come l’eventuale esercizio della facolta di
conversione dei POC genererebbe, rispetto allo scenario preso a base per il rapporto di cambio
() un innalzamento dei mezzi propri; (b) un conseguente minor esborso per il rimborso dei
POC e, ancora (c) un minor onere al servizio del relativo debito. Considerando tali circostanze,
ed assumendo un tasso di rendimento sulle maggiori disponibilita finanziarie pari,
prudenzialmente, a circa i due terzi di quello mediamente ritratto dagli investimenti core della
Scissa, il valore del capitale economico di questa si innalzerebbe in una misura tale da
escludere, allo stato, effetti diluitivi materiali.

3.5.5 Il rapporto di cambio

Alla luce di quanto in precedenza esposto, il rapporto di cambio é stato cosi determinato:

- N.1,18 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria A della Scissa;

- N.0,56 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria B della Scissa;

Non sono previsti conguagli in denaro.

Qualora, in applicazione del rapporto di cambio, spettasse agli azionisti della Scissa di ricevere un
numero non intero di azioni della Beneficiaria, quest’ultima assegnera un numero di azioni fino a
concorrenza del numero intero arrotondato per difetto, e riconoscera agli azionisti il controvalore dei
diritti frazionari sulla base del valore delle azioni ordinarie della Beneficiaria registrato 1’ultimo
giorno di negoziazione precedente la Data di Efficacia della Scissione.
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Rapporto di assegnazione delle azioni della Societa Beneficiaria e modalita di
assegnazione

4.1 Rapporto di assegnazione delle azioni della Societa Beneficiaria

Per effetto della Scissione, tenuto conto della natura proporzionale della stessa e sulla base del
rapporto di cambio come prima accertato, agli azionisti della Scissa le nuove azioni emesse dalla
Beneficiaria saranno assegnate secondo il rapporto:

- N.1,18 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione
di Categoria A della Scissa;

- N.0,56 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria B della Scissa.

Non sono previsti conguagli in denaro.

Qualora, in applicazione del rapporto di cambio, spettasse agli azionisti della Scissa di ricevere un
numero non intero di azioni della Beneficiaria, quest’ultima assegnera un numero di azioni fino a
concorrenza del numero intero arrotondato per difetto, e riconoscera agli azionisti il controvalore dei
diritti frazionari sulla base del valore delle azioni ordinarie della Beneficiaria registrato 1’ultimo
giorno di negoziazione precedente la Data di Efficacia della Scissione.

4.2 Modalita di assegnazione delle azioni della Societa Beneficiaria

Le azioni della Beneficiaria saranno assegnate agli azionisti della Scissa, in regime di
dematerializzazione e per il tramite degli intermediari autorizzati, a partire dalla Data di Efficacia,
con i tempi e le modalita che saranno resi noti mediante la pubblicazione di apposito avviso.

Al momento dell’assegnazione, le azioni della Beneficiaria risulteranno negoziate sul MTA.

Le azioni della Beneficiaria assegnate agli azionisti della Scissa per effetto della Scissione avranno
godimento identico alle azioni della prima gia emesse alla data del Progetto di Scissione e, pertanto,
attribuiranno agli assegnatari diritti equivalenti a quelli spettanti agli attuali azionisti della
Beneficiaria.
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5. Valutazione sulla ricorrenza del diritto di recesso

Non ricorrono i presupposti per 1’esercizio del diritto di recesso ai sensi degli artt. 2437, comma 1, e
2437 quinquies cod.civ. da parte degli azionisti che non votino a favore della Scissione nell’ambito
della deliberazione di cui all’art. 2502 cod. civ.

6. Previsioni sulla composizione dell’azionariato della Societa Scissa e della Societa
Beneficiaria a seguito della Scissione

6.1 Azionariato della Societa Scissa ed effetti della Scissione sullo stesso

Gli azionisti della Scissa che, sulla base delle risultanze del libro soci, delle comunicazioni ricevute e
delle altre informazioni a disposizione della stessa, alla data della presente Relazione, possiedono
direttamente o indirettamente azioni della Scissa in misura pari o superiore al 5% del capitale sociale
con diritto di voto sono di seguito indicati:

Sottoscrittore Azioni A Azioni B Totale )

Dama S.r.l. 12.945 6.007.159 6.020.104 31,43%
Az Partecipazioni S.r.l. 1.465.505 349.665 1.815.170 9,48%
Palenche S.r.l. 1.296.455 1.296.455 6,77%
Zeus Capital Best Opportunities 990.000 990.000 5,17%
Pierazzi Luca 979.128 979.128 5,11%

Tale azionariato € peraltro destinato a modificarsi in ragione delle operazioni societarie che
interesseranno la Scissa prima della Data di Efficacia e cio nei termini desumibili dalla tabella di
seguito riportata, fermo rimanendo come, a tali fini, ’effetto portato dall’emissione di azioni di
Categoria A a fronte dell’esercizio dei Warrant Scissa sia stato (i) determinato puntualmente nella
sua globalita; (ii) attribuito nominativamente ai soli soggetti che, in dipendenza delle cariche
ricoperte in seno alla Scissa, ne hanno dichiarato il possesso e la relativa quantita; (iii) per il residuo,
imputato al Mercato.

Soggetto Azioni A Azioni B Totale %
Dama 2.855.994 10.744.161 13.600.155 39,7
AZ Partecipazioni 3.673.256 625.397 4.298.653 12,55
Palenche S.r.l. 1.817.643 - 1.817.643 5,31

Trattandosi di scissione parziale e proporzionale non si produrra, in dipendenza della Scissiong,
alcuna variazione dell’azionariato della Scissa alla Data di Efficacia.

6.2 Azionariato della Societa Beneficiaria ed effetti della Scissione sullo stesso

Gli azionisti della Beneficiaria che, sulla base delle risultanze del libro soci, delle comunicazioni
ricevute e delle altre informazioni a disposizione della stessa, alla data della presente Relazione,
possiedono direttamente o indirettamente azioni della stessa in misura pari o superiore al 5% del
capitale sociale con diritto di voto sono di seguito indicati:

Azionista n°azioni % diritti voto
DAMA Srl (anche attraverso CdR Replay srl e CdR Advance Capital S.p.A.) 5.942.396 62,801%
Boselli Silvio Maurizio 819.496 8,661%

Per effetto della Scissione, tutti gli azionisti della Scissa riceveranno azioni della Beneficiaria in
proporzione alle loro partecipazioni.

Pertanto, tenuto conto degli effetti portati, prima della Data di Efficacia, dal preliminare
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conferimento di talune partecipazioni detenute da soci di minoranza in CdR Replay a favore della
Scissa, dell’esercizio dei Warrant Scissa e dell’emissione di nuove azioni di Categoria B, alla
predetta Data gli azionisti che deterranno una partecipazione pari o superiore al 5% del capitale
sociale della Beneficiaria sono di seguito indicati precisandosi peraltro come, I’effetto portato
dall’emissione di azioni di Categoria A a fronte dell’esercizio dei Warrant Scissa sia stato (i)
determinato puntualmente nella sua globalita; (ii) attribuito nominativamente ai soli soggetti che, in
dipendenza delle cariche ricoperte in seno alla Scissa, ne hanno dichiarato il possesso e la relativa
quantita; (iii) per il residuo, imputato al Mercato.

Soggetto Totale % diritti di voto % sul capitale
Azioni proprie 7.922.1342 16,97
Dama 9.456.734 24,40 20,26
AZ Partecipazioni 5.055.708 13,05 10,83
Palenche S.r.l. 2.186.211 5,64 4,68

7. Effetti della Scissione su eventuali patti parasociali

Nessun azionista né della Scissa né della Beneficiaria risulta, alla data della presente Relazione,
parte di patti parasociali.

8. Descrizione dei diritti connessi alle azioni che verranno assegnate agli azionisti
della Societa Scissa

Per effetto della Scissione, agli azionisti della Scissa non saranno assegnati titoli o diritti diversi
dalle azioni ordinarie della Beneficiaria, secondo quanto illustrato nel precedente Paragrafo 4.

Le azioni della Beneficiaria assegnate agli azionisti della Scissa per effetto della Scissione avranno
godimento identico alle azioni della prima gia emesse alla data del presente Relazione e, pertanto,
attribuiranno agli assegnatari diritti equivalenti a quelli spettanti agli attuali azionisti della
Beneficiaria.

La Scissa, alla Data di Efficacia, non risultera avere in circolazione titoli diversi dalle azioni di
Categoria A e B e dalle obbligazioni, convertibili e non.

@1 numero delle azioni proprie stimate alla Data di Efficacia della Scissione non tiene conto della circostanza che
prima di allora, di queste, n. 85.000 potranno essere oggetto di permuta con la partecipazione totalitaria in Tokos srl.
Per ogni maggior informazione al riguardo si rimanda al comunicato stampa diffuso in data 10 settembre u.s.
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10.

11.

Data di efficacia della Scissione e data di imputazione delle operazioni al
bilancio della Societa Beneficiaria

La scissione avra efficacia quando sara stata eseguita 1’ultima delle iscrizioni prescritte dall'art. 2504
c.c., ovvero a partire dal termine successivo stabilito in sede di atto di Scissione, tenendo conto di
quanto sara all’uopo concordato con la societa di gestione del Mercato (la “Data di Efficacia™).

Al fini contabili e fiscali, le operaziont effettuate dalla Scissa ed afferenti agli elementi patrimoniali
oggi di pertinenza del Compendio Scisso saranno imputate al bilancio della Beneficiaria, anche ai
fini dell’art. 173, comma 11, del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 (Testo Unico delle imposte sui
redditi, “DPR 917/1986"), a decorrere dal 1° gennaio dell’anno in cui verra a ricadere la Data di
Efficacia.

Piani di incentivazione

Alla data della presente Relazione, la Scissa e la Beneficiaria non hanno in essere piani di
incentivazione azionaria con assegnazione di proprie azioni.

Riflessi tributari della Scissione

Ai fini delle imposte sui redditi, la Scissione ¢ disciplinata dall’art. 173 del DPR 917/1986 e
costituisce un’operazione neutrale che, pertanto, non comporta il realizzo o la distribuzione di
plusvalenze o minusvalenze dei beni della Scissa.

Gli obblighi tributari della Scissa riferibili ai periodi di imposta anteriori alla data dalla quale la
Scissione ha effetto saranno adempiuti dalla Scissa. La Beneficiaria sara solidalmente responsabile
con la Scissa per le imposte, interessi, sanzioni e ogni altro debito tributario, relativi al periodo
anteriore alla Data di Efficacia.

La Scissione & esclusa dall’ambito applicativo dell’lva, ai sensi dell’art. 2, comma 3, lett. f) del
D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633, ed & soggetta all’imposta di registro in misura fissa di Euro 200, ai
sensi dell’art. 4, comma 1, lett. b), Tariffa Parte I, D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131.

Biella, 26 ottobfe 2018.
Per CdR Adyance Capital S.p.A.

A/ / M\/X_/

I Ly
} (Il Presidente)

Di seguito si riportano estratti degli statuti della Scissa e della Beneficiaria con evidenza delle
modifiche
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Statuto della Scissa— Estratto delle modifiche*

STATUTO VIGENTE STATUTO AGGIORNATO

6.1

Il capitale sociale ammonta ad Euro 171.138,54
(centosettantunomilacentotrentotta virgola
cinquantaquattro) ed & diviso in complessive numero
n. 19.151.435
(diciannovemilienicentecinquantunomilaquattrocent
otrentacingue) azionl, senza Indicazione del valore
nominale, delle seguenti categorie!

a) n. 12.767.624
{dedicimilionisettecentosesantasettemilaseicent
oventiquattro) azioni di categoria A prive di
valore nominale (le "Azioni A");

b) n.6.383.811
(seimilionitrecentoottantatremilacttocentoundic
1) azionl di categoria B prive di valore nominale
(le "Azioni B" e, insieme alle Azioni A, le
"Azioni"),

Le Azionl A hanno | diritti & le caratteristiche previste
dalla legge per le azioni ordinarie, con Il privilegio
sulla distribuzione degll utlli previsto dall’articolo 30.1
(1) & (iv) , del presente statuto,

Le Azioni B hanno | medesimi diritti e le medesime
caratteristiche delle Azioni A, salve conferire |l diritto
agl utill seconde quanto specificato nell'articolo
30.1 (iil) del presente statuto e non dannoe diritte alla
distribuzione, né durante |a vita della societa né
all'atto  della sua liquidazione, della Riserva
Sovrapprezzo Azionl A, Tutte le azionl di ciascuna
categoria hanno le medesime caratteristiche e
conferiscone | medesimi diritti. La socleta ha Inoltre
facoita di emettere ulteriori categorie dl azioni ovvero
warrant,

Le azioni sono indivisibili. In caso di comproprieta, |
diritti dei contitolarl sono esercitati da un
rappresentante comune ai sensi dell'art. 2347 del
codice civile. Le azionl sono nominative, Tutte le
azion| della societa sono dematerializzate secondo le
norme vigenti per Il sistema di gestione accentrata

degli strumenti finanziari negoziatl In mercati
regolamentati o su sistemi multilaterali di
negoziazione.

L

L'assemblea straordinaria in data S novembre 2013
ha dellberato dl emettere massime n. 4,267.000
Azlonl A, senza Indicazione del valore nominale, a
servizio della conversione di strument| finanziari
convertibili ex art. 2411, comma 3, c.c,
contestualmente emessi dalla assemblea
straordinaria, entro il termine finzle fissato del 31

6.1

TiITOLO It TiITOLO I
CAPITALE SOCIALE - AZIONI - TRASFERIMENTO - RECESSO CAPITALE SOCIALE - AZIONI - TRASFERIMENTO -
SOCI E CAPITALE RECESSO SOCI E CAPITALE
Art. 6) CAPITALE SOCIALE, AZIONI Art. 6) CAPITALE SOCIALE, AZIONI

Il capitale sociale ammonta ad Euro [3731-138.54

B R
cinquantaquatiee}50.000,00]' ed & diviso in
complessive numero n. [19.151.435]°

Lebics " taslaasant Lo 11
¥ . “ ece

atatantaciagual azionl, senza Indicazione del
valore nominale, delle seguenti categorie!
a) n.[12.767.624]°

ldad 4 res +
T

evenstauatise} azioni di categoria A prive
valore nominale (le "Azioni A");
b) n.[6.383.811}°

:.A‘.‘Al : - “ s

"“l +
HeEstT e

di

laast oo s -\“
+ azionl dl categoria B prive di valore
nominale ——(le "Azion| B" e, Insieme alle
Azioni A, le "Azioni”).
Le Azioni A hanno i diritti e le caratteristiche
previste dalla legge per le azioni ordinarie, con il
privilegio sulia distribuzione degll utill previsto
dall'articoio 30.1 (il) & {iv) , del presente statuto,
Le Azion| B hanno | medesimi diritti e le medesime
caratteristiche delle Azioni A, salvo conferire |l
diritto agli utili secondo quanto specificato
nell'articolo  30.1 (iii) del presente statuto e non
danno diritto alla distribuzione, ne durante |z vita
della societa né all’atto dellz sua liquidazione, della
Riserva Sovrapprezzo Azioni A, Tutte le azion! di
ciascuna  categoria hanno  le  medesime
caratteristiche e conferiscono | medesimi dirittl, La
societa ha inoltre facolta di emettere ulteriori
categorie di 2zioni ovvero warrant,
Le azioni sono indivisibili. In caso di comproprieta, i
diritti dei contitolari sono esercitati da un
rappresentante comune ai sensi dell'art. 2347 del
codice civile, Le azioni sono nominative. Tutte le
azioni della societa sono dematerializzate secondo
le norme vigenti per il sistema di gestione
accentrata degli strumenti finanziari negoziati in
mercati regolamentati o su sistemi multilaterali di
negoziazione.

LI

’M" ol gat= L oy I J0123

" Importo variabilé in dipendenza delle aperazion sul capitale sociale descritte nel paragrafi 2 e 5 del progetto di
scissione.
" Numero variablle In dipendenza delle operazioni sul capitale soclale descritte nel paragrafi 2 & 5 del progetto d|
scissione
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gennaio 2017, fermo restando |'ammontare del
capitale sociale al momento della conversione, con le
modalita, secondo il rapporto di conversione e nei
termini stabiliti nella deliberazione medesima.
L'assemblea straordinaria in data 5 novembre 2013
ha deliberato di aumentare |l capitale soclale a
pagamento e in via scindibile per massimi nominall
euro 48.004,00 mediante emissione di massime n.
2.133.500 nuove Azioni B, senza Indicazione del
valore nominale, entro il termine finale del 28
febbraio 2017.

Il consiglio di Amministrazioné, a valere sulla delega
conferita dall'assemblea in data 30 aprile 2014, ha
deliberato:

in data 8 luglio 2014: di aumentare |l capitale soclale
a pagamento ed In via scindibile, a servizio della
conversione del prestite obbligazionario convertibile,
per un valore massimo di nominali Euro 57.150,00
{cinquantasettemilacentocinquanta  virgola  zero
zero), mediante emissicne di massime n. 4.500.000
{quattromilionicinguecentomila) nuove azioni A,
senza Indicazione del valore nominale, entro |l
termine ultimo per l'esercizio del diritto di
conversione;

in data 29 settembre 2015: di aumentare il capitale
soclale a pagamento ed In via scindibile, a servizio
della conversione del prestito aobbligazionario
convertibile, per un valere massimo di nominall Euro
40.050,00 (quarantamilacinquanta virgola zero zero),
mediante emissione dl massime n. 4.500,000
{quattromilicnicinquecentomila) nuove azioni A,
senza indicazione del valare nominale, entro |l
termine ultimo per l'esercizio del diritto di
conversione;

- di aumentare il capitale sociale a pagamento,
sempre In via scindibile, di un ulteriore importe
nominale di Eure 40.050,00 (quarantamilacinguanta
virgola zero zero) mediante emissione alla pari di n.
4.500.000 {guattromilionicinquecentomila) azioni di
categoria B senza indicazione del valere nominale,
entro 30 (trenta) giorni dalla scadenza dell'ultimo
periodo di conversione guando, essendo i portatori
delle obbligazioni convertibili decaduti dal diritto di
convertire le stesse In azioni di categoria A, sara
conosciuto || numero delle stesse emesso per effetto
della conversione.

in data 5 dicembre 2016: - (i) di aumentare |l capitale
sociale a pagamento in via scindibile, a servizic
esclusivo della conversione delle obbligazioni, per un
controvalore complessivo massimo di  Euro
4.950.000 (quattromilioni nove centocinquantamila),
e cosi di nominall Euro 40.050,00
(quarantamilacinquanta virgola zero zero), attuando
questo aumento mediante emissione di massime n.
4.500.000 (quattromilionicinquecentomila) nuove
azioni di categoria A, senza indicazione del valore
nominale, entro il termine ultimo per |'esercizio del
diritto di conversione;
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{ll) di aumentare |l capitale sociale a pagamento,
sempre In via scindibile, di un ulteriore importo

nominale di Euro 252.000
(duecentocinquantaduemila) con corrispondente
emissione di n. 2.250.000

(duemilioniduecentocinquantamila) nuove azioni di
categoria B che verranno emesse, ad un prezzo
unitario di emissione di suro 0,0112 (zéro virgola
zero centododici), il tutto se e nella misura in
cul | titolari di obbligazioni convertibill relativi ad
entramb| | prestiti, eserciteranno |l loro diritte di
conversione in azioni di categoria A,

Il Consiglic di Amministrazione in data 27 marzo 2017
ha deliberato:

Di aumentare il capitale sociale 3 pagamento con

sovrapprezzo da Euro 159.680,12
(centocinguantanovemilaseicentottanta/dodici)  ad
euro 166.713,22

{centosessantaseimilasettecentotredici/ventidue)
mediante emissione di n’ 780.236
{settecentonovantamiladuecentotrentasel) azioni di
Categoria A senza indicazione del valore nominale —
del tutto parificate 2 quelle in circolazione e come
queste negoziate nel sistema multilaterale di
negoziazione AIM Italia organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A., della paritd contabile di Eurc 0,0089
{zero e ottantanove) ciascuna, maggiorato di Euro
1,13 (uno e tredici) per ciascuna azione a titolo di
sovrapprezzo - e pertanto al prezze di Euro 1,1389
{uno e milletrecentottantanove) - (AumentoA);

DI dare atto, come consentito dalla delibera
dell'assemblea dei soci In data 30 aprile 2014, che
non spetta agli azienisti il diritta d'opzione sulle
emittende nuove azioni di Categoria A, In quanto tall
azioni verranno totalmente liberate z fronte del
conferimento In natura da parte dei signori GROSSO
Massimo, PIERAZZI Luca e VALENTI Andrea, pure qul
presenti, del loro rispettivi diritti dl opzione
sull'aumento di capitale sociale deliberato in data 23
dicembre 2016 dalla societa "ADVANCE CORPORATE
FINANCE S.R.L.", e precisamente:

quanto al signor GROSSO Massimo al 41,67%
{quarantunc virgola sessantasette per cento) del
deliberato aumento di capitale sociale;

quanto al signor PIERAZZI Luca al 41,67% (quarantuno
virgola sessantasette per cento) del dellberato
aumento di capitale sociale;

quanto al signor VALENT| Andrea al 16,66% (sedic
virgola sessantasel per cento) del deliberato aumento
capitale sociale;

e quindl complessivamente parl a nominali Euro
36.735,00 (trentaseimilasettecentotrentacinque),
corrispondentl al 100% (cento per cento) del
deliberato aumento del capitale sociale;

DI procedere, al fine di mantenere Invariato |l
rapporto di 2:1 tra le azion| di Categoria A e le azion|
di Categoria B, ad aumentare Il capltale soclale a
pagamento, senza sovrapprezzo, mediante emissione
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6.2

di n. 385,118
{trecentonovantacinquemilacentodiciotto) azioni di
Categoria B senza indicazione del valore nominale,
del  valore  effettivo di  Euro  4.425,32
{quattromilaquattrocentoventicinque/trentadue) -
{AumentoB);

DI riservare in  sottoscrizione FAumento B
esclusivamente a favare dei titolari di azioni della
medesima categoria B, In proporzione alle azloni da
essi possedute al momento dell'offerta da parte
dell'organc amministrativo, stante il consenso
unanime dei possessori di Azioni B i quali hanno gia
formalizzato e comunicato alla societa la loro volonta
di sottoscrizione  Integrale dello  stesso e
dell'eventuale Inoptato entro |l termine di efficacia
dell’Aumento A e comungue entro Il 30 glugno 2017;
DI fissare il termine ultimo per |'esecuzione
dell’Aumento B secondo quanto previsto dall'articolo
2441 c.c,, alla stessa data di efficacia dell'Aumento A
e non oltre il 30 giugno 2017, stabilendo che le
sottoscrizionl e | relativi versamentl intervenuti prima
di tale data acquisiscano efficacia dallo spirare del
termine finale di sottoscrizione, prevedendo che, nel
caso in cul detto ultimo aumento di capitale non sia
ancera interamente sottoscritto entro |l termine
finale di sottoscrizione previsto dalla legge, esso
restera prive di effetto.

DI prevedere che l'efficacia dell’Aumento A coincida
con la data di sottoscrizione e liberazione Integrale
dell'Aumento B, al fine di rispettare Il rapporto 2:1
{due a uno) fra le azionl di Categoria A ¢ le azieni di
Categoria B, comunque sempre nel rispetta di termini
di cui all'articolo 2441 c.c.,

A questo punto, procedendosi seduta stante al
collocamento delle nuove azioni di categoria A i
signorl GROSSO Massimo, PIERAZZI Luca e VALENTI
Andrea sottoscrivono complessivamente n, 790.236
(settecentonovantamiladuecentotrentasei) azionl di
Categoria A per |l prezzo di Euro 11,1389
{uno/milletrecentottantanove), comprensivo  del
predetto sovrapprezze di Euro 1,13 (uno/tredici) per
ciascuna azione e precisamente:

il signor GROSSO Massimo sottoscrive n.329.291
({trecentoventinovemiladuecentonovantuno) azioni;

il signor PIERAZZI Luca, n. 329.291
{trecentoventinovemiladuecentonovantunao) azioni;

Il signor  VALENTI  Andres, n. 131654
{centotrentunomilaseicentocinquantaguattro) azioni.
L L
Le Azioni B sono automaticamente convertite in
Azioni A a seguito della comunicazione alla societa e
al mercato nonché, ove previsto dalle disposizioni di
legge o regolamento applicablli, all'autoritd di
vigilanza efo di gestione del mercato, ovvera ai
soggetti da questi indicati, con |a quale |'offerente, ai
sensi degli articoli 106 e seguenti del TUF, dichiarera il
sorgere dell'obbligo di promuovere |'offerta pubblica
di acquisto o scambio ("OPA") obbligatoria di cui al
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6.3
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successivo articole 12 del presente statuto, a
condizione tuttavia che contestualmente alla
predetta comunicazione |'offerente attesti con idonea
documentazione di essersi messo in condizione di
poter far fronte ad ogni impegno di pagamento del
corrispettivo in contanti o in natura derivante
dall'OPA. In mancanza di tale attestazione o nel caso
di comunicazione alla societa e al mercato nonche,
ove previsto dalle disposizioni di legge o regolamento
applicabili, all'autorita di vigilanza e/o di gestione del
mercato, ovvero 3| soggetti da questi indicati, con |a
quale |'offerente, ai sensi degli articoli 102 e seguenti
del TUF, comunichera la decisione di voler effettuare
un'OPA volontaria sulla societa, |2 conversione delle
Azioni B in Azioni A sara esclusivamente facoltativa.
Nel caso in cui un portatore di- Azioni B eserciti il
diritto di recesso di cui al successivo articolo 13, le
Azioni B di tale portatore saranno altresi
automaticamente convertite in Azionl A, Resta inteso
che Il diritto di recesso avra ad oggetto le Azioni A
rivenient| da tale conversione.

Nel casi previsti dal precedent| articoli 6.2 e 6.3 |l
rapporto di conversione delle Azionl B In Azioni A,
vincolante per tutti i soci, sara pari a n. 1 Azioni A per
ogni n. 6 Azioni B detenute (il "Rapporto di
Conversione"), Qualora - & ogni qual volta - |a societa
effettul operazioni sul capitale (quali, a titolo
esemplificativo, una modifica ai diritti di conversione,
scambio o sottoscrizione connessi alle azioni, aumenti
dl capitale con esclusione del diritte dl opzicne ©
raggruppamenti o frazionamenti di azionl), Il consiglio
di amministrazione avra la facoltd dl apportare tutti |
correttivi  tecnici al Rapporto di  Conversione
eventualmente necessari per mantenere lo stesso
sostanzialmente |nvariato. Tale adeguamento sara
efficace alla data dell'operazione sul capitale. Il
consiglio di amministrazione, entroc e non oltre S
(cinque) giorni laverativi dal ricevimento della
comunicazione da parte dell'offerente del sorgere
degli obblighi di OPA accompagnata dali'sttestazione
di cui al precedente articolo 6.2, ovvero della
comunicazione da parte del socio della volonta di
avvalersi del diritto di recesso di cul al successivo
articolo 13 del presente statuto o della facolta di
conversione delle azioni in casc di OPA (che, in
quest'ultimo caso, dovrz essere inviata entro e non
oltre tre giorni lavorativi dal verificarsi del relative
evento), con delibera da effettuarsi alla presenza del
notaio, provvedera, dovendosi intendere a cio
espressamente delegato, a: (i) annotare |a
conversione nel libro soci - ovvero a compiere le
opportune comunicazion! al gestore del sistema di
gestione accentrato dei titoli - con annullamento
delle Azioni B ed emissione delle Azieni A; (i)
depositare presso Il registre delle Imprese, ai sensi
dell'art. 2436, comma 6, del codice civile, il testo delio
statuto con la modificazione del numero complessive
delle azioni e piu precisamente del numero delle

6.2
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6.4

*Ex N

Le Azioni B sono automaticamente convertite in
Azioni A 3 seguito dellz comunicazione alla societa
e al mercato nonché, ove previsto dalle
disposizioni di legge o regolamento applicabili,
all'autorita di vigilanza efo di gestione del mercato,
ovvero ai soggetti da questi Indicati, con |3 guale
I'offerente, ai sensi degli articoli 106 e seguenti del
TUF, dichiarera il sorgere dell'obbligo di
promuovere |'offerta pubblica di acquisto o
scambio ("OPA") obbligateria di cui al successivo
articolo 12 del presente statuto, a condizione
tuttavia che contestuzimente allz predetta
comunicazione |'offerente attesti con idonea
documentazione di essersi messo in condizione di
poter far fronte ad ogni impegno di pagamento del
corrispettivo In contantl © in natura derivante
dall'OPA, In mancanza di tale attestazions o nel
caso di comunicazione slla societd e al mercato
nonché, ove previsto dalle disposizion| di legge o
regolamento applicabili, all'autorita di vigilanza e/o
di gestione del mercato, ovvero al soggetti da
questi Indicati, con la quale l'offerente, al sensi
degli articoli 102 e seguenti del TUF, comunichera
la decisione di voler effettuare un'OPA volontaria
sulla societ3, |a conversione delle Azioni B in Azioni
A sar3 esclusivamente facoltativa,

Nel caso in ¢ui un portatore di Azionl B eserciti |l
diritto di recesso dl cul al successivo articolo 13, le
Azienl B dl tale portatore saranno altresi
automaticamente convertite in Azionl A. Resta
inteso che Il diritto di recesso avra ad oggetto le
Azioni A rivenienti da tale conversione.

Nel casi previstl dal precedenti articoll 6.2 e 6.3 Il
rapporto di conversione delle Azioni B in Azioni A,
vincolante per tutti i soci, sara pari a n. 1 Azioni A
per ogni n. 6 Azioni B detenute {ii "Rapporto di
Conversione"). Qualora - e ogni gual volta - Ia
societa effettui operazioni sul capitale (quali, a
titolo esemplificativo, una modifica ai diritti di
conversione, scamblo o sottoscrizione conness
alle azionl, aumenti di capitale con esclusione del
diritto di opzione o raggruppamenti o©
frazionamenti di azioni), il consiglio di
amministrazione avra la facolta di apportare tutti i
correttivi tecnici al Rapporta di Conversione
eventuzlmente necessari per mantenere lo stesso
sostanzialmente invariato. Tale adeguamento sara
efficace alla data dell'operazione sul capitale. Il
consiglio di amministrazione, entro e non oltre 5
(cingue) giornl lavorativi dal ricevimento della
comunicazione da parte dell'offerente del sorgere
degli  obblighh di  OPA  accompagnata
dall'attestazione di cul al precedente articolo 6.2,
ovvero della comunicazione da parte del sacio
della volonta di avvalersi del diritto di recesso di
cul al successivo articolo 13 del presente statuto o
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azionl delle diverse categorie qualora sussistenti - In
cul & suddliviso |l capitale soclale; (Ill) comunicare |a
conversione mediante awviso pubblicato su almeno
un quotidiano a diffusione nazionale nonché ad
effettuare tutte le altre comunicazioni e dichiarazioni
che si rendessero necessarie od opportune,

6.5 E' attribuita al consiglio di amministrazione la facolta,
al sensi dell'articolo 2443 cc, di aumentare a
pagamento in una o pit volte = partire dalla
data della relativa delibera ed entro | cinque anni
successivl, Il capitale sociale, per I'importo
complessivo  massimo (riferito alla sola parita
contablle) di Euro 300.000,00 (trecente mila virgola
zero zera), mediante emissione comungue non al di
sotto della parita contabiie delle nuove azioni, di
azioni di categoria A e di categaria B, con possibilita
per lo stesso di prevedere |'esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma S, c.c, la
liberazione dell'aumento di capitale con conferimenti
In natura (art, 2441 comma 46 C.C.} e |l pagamento di
un sovrapprezzo anche differenziato per categoria di
azionl, nonché la scindibilita degli aumenti e la loro
progressivita (scindibilita di secondo grado) e cicé
V'efficacia degli stessi anche prima dell'esecuzione
integrale ovvero del termine finale di sottoscrizione di
volta In volta fissato, In particolare, per quanto
attiene agli aumenti di capitale da liberarsi in natura,
gll amministratorl potranno prevedere che detti
aument! slano liberatl con crediti non performing
owvero partecipazion in societa od assets funzionali al
perseguimento degli obiettivi sociall attraverso il
loro successivo smobilizzo. E' altresi delegata al
cansiglio dl amministrazione la facoltz di emettere, al
sensi dell'articolo 8 dello statuto, strumenti finanziari
partecipativi nei termini di cui sopra a fronte di
conferimentl di benl in natura da assegnare al
sottoscrittorl dei detti aumentl.

6.6 E' attribuita al consiglio di amministrazione la facoita,
la facolta di aumentare |l Capitale Saciale al servizio
esclusivo della conversione delle obbligazioni, da
liberarsi in una o piu volte, mediante emissioni di
azioni di categoria A Compagnia della Ruota spa,
aventi lo stesso godimento e le stesse caratteristiche
delle azioni di categoria A In circolazione alla data di
emissione,

6.7 Per tutto il periodo in cul le Azionl A saranno quotate
su AIM Italia/Mercato Alternativo del Capitale, gli
azionisti dovranno comunicare alla societa, con le
modalita individuate ne! relativi regolamenti di volta
in wvolta applicabili, il raggiungimento o il
superamento di una partecipazione al capitale sociale
con diritto di voto pari al 5%, 10%, 15%, 20%, 25%,
30%, 35%, 40%, 45%, 50%, 66,6%, 75%, 90% o 95%
ovvero le riduzion| al di sotto di tall soglie, ovvero le
diverse soglie di wvelta In volta previste dalla
normativa e dal regolamenti applicabill, La
comunicazione dovra avvenire entro tre giorni liberi 3

6.5

6.6

della facolta di conversione delle azionl in caso di
OPA (che, In quest'ultimo caso, dovrd essere
inviata entro e nen oltre tre giomi lavorativi dal
verificarsi del relativo evento), con delibera da
effettuarsi alla presenza del notaio, provvedera,
dovendos| intendere a ci0 espressamente
delegato, a: (I) annotare la conversione nel libro
socl - owwerc a8 compiere le opportune
comunicaziani al gestore del sistema di gestione
accentrato del titoll - con annullamento delle
Azionl B ed emissione delle Azionl A; (Il) depositare
presso il registro delle imprese, al sensi dell'art.
2436, comma 6, del codice civile, Il testo delio
statuto con la modificazione del numero
complessivo delle azioni e pil precisamente del
numero delle azioni delle diverse categorie qualora
sussistenti - in cui @ suddiviso Il capitale sociale; (iil)
comunicare la conversione mediante awiso
pubblicato su almeno un quotidiano 3 diffusione
nazionale nonché ad effettuare tutte le altre
comunicazioni e dichiarazioni che sl rendessero
necessarie odopportune,

E' attribuita al consiglic di amministrazione la
facolta, ai sensi dell'articolo 2443 cc, di
aumentare a pagamento in una o pit volte a
partire dalla data della relativa delibera ed
entro i cingue anni successivi, il capitale sociale,
per l'importo complessive massimo (riferito alla
sola parita contabile) di Eure 300.000,00 (trecento
mila virgola zero zero), mediante emissione
comungue non al di sotto della parita contabile
delle nuove azioni, di azioni di categoria A e di
categoria B, con possibilita per lo stesso di
prevedere l'esclusione del diritto di opzicne al
sensi dell'articolo 2441, comma 5, «cc, la
liberazione dell'aumento di  capitale con
conferimenti In natura (art. 2441 comma 46 C.C.) e
I pagamento di un sovrapprezzo anche
differenziato per categoria di azioni, nonché la
scindibilita degli aumenti e la loro progressivita
{scindibilita di secondo grado) e cioé I'efficacia
degli stessi anche prima dell'esecuzione integrale
ovvero del termine finale di sottoscrizione di volta
in volta fissato. In particolare, per quanto attiene
agl aumenti di capitale da liberarsi In natura, gli
amministratori potranno prevedere che detti
aumenti siano liberatl con crediti non performing
ovvero partecipazioni in societa od assets
funzionall 3l perseguimento degli obiettivi sociali
attraverso il loro successive smobilizzo. E' altresi
delegata al consiglio di amministrazione |z facolta
di emettere, al sensi dell'articolo 8 dello statuto,
strument finanzlarl partecipativi nel termini di cul
sopra a fronte di conferimenti di benl In natura da
assegnare ai sottoscrittori def detti aumenti.

E' atrribuita al consiglic di amministrazione la
facolta, la facolta di aumentare || Capitale Soclale
al servizio esclusivo della conversione delle
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6.8

originato tale modifica e dovra esser posta in essere
mediante raccomandata con ricevuta di ritorno da
inviarsi alla sede legale della Societa, come risultante
dal registro delle imprese, all'attenzione del
presidente del consiglio di  amministrazione. |
consiglio dl amministrazione pud richiedere agll
azionisti Informazioni sulle proprie partecipazioni al
capitale sociale. Qualora un azionista non fornisca alla
societa le informazioni previste dal presente articolo
6.7, Il consiglio dl amministrazione potra privare Il
titolare della partecipazione In causa del diritto di
voto e del diritte di ricevere gl utill derivanti dal
numero di  azlonl specificato  nelle notifiche
comunicate al titolare allo stesso, per un periodo
massimo di un anno dalla data di notifica della
richiesta di informazioni, Il divieto sopra menzionato
potr3  essere rinnovato dal consiglio di
amministrazione qualora l'interessato continul a non
adempiere ai propri obblighiinformativi.

| saci saranno altresi obbligati a comunicare, per
espresso richiamo delle disposizioni di cui all'articolo
120 e seguenti del TUF e relative disposizioni
regolamentari di attuazione, le variazioni relative alle
partecipazioni potenziali (ivi inclusi, a titolo
esemplificativo, ove applicabile, | warrant) e alle
posizionilunghe.

6.7

6.8

obbligazioni, da liberarsi in una o piu volte,
mediante emissioni di azioni di categoria A
Compagnia della Ruota spa, aventi lo stesso
godimento e le stesse caratteristiche delle azionl di
categoria A In circolazione alla data diemissione,
Per tutto |l periodo in cul le Azionl A saranno
quotate su AIM Italla/Mercate Alternativo del
Capitale, gli azionisti dovranno comunicare alla
societa, con le modalita Individuate nei relativi
regolament! di volta in wvolta applicablli, Il
raggiungimento o Il superamenta dl  una
partecipazione al capitale soclale con dintto di
voto parl al 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 35%,
40%, 45%, 50%, 66,6%, 75%, 90% o 95% ovvero le
riduzioni al di sotto di tali soglie, ovvero le diverse
soglie di volta in volta previste dalla normativa e
dai regolamenti applicabili. La comunicazione
dovra avvenire entro tre glorni liberi a partire dalla
data dell'atto o dall'evento che ha originato tale
medifica e dovra esser posta in essere mediante
raccomandata con ricevuta di ritorno da inviarsi
alla sede |egale della Sacieta, come risultante dal
registro  delle imprese, all'attenzione del
presidente del consiglio di amministrazione, Il
consiglio di amministrazicne pud richiedere agli
azionisti informazioni sulle proprie partecipazioni
al capitale scciale. Qualora un azionista non
fornisca alls societs le informazioni previste dal
presente  articolo 6.7, il consiglio di
amministrazione potrd privare il titolare della
partecipazione In causa del diritto di voto e del
diritto di ricevere gli utili derivanti dal numere di
azloni specificato nelle notifiche comunicate al
titolare allo stesso, per un periodo massima di un
anno dalla data di notifica della richiesta di
informazioni. 1l divieto sopra menzionatoc potrd
essere rinnovato dal consiglio di amministrazione
qualera l'interessato continul @ non adempiere al
propri obblighi informativi,

| soci saranno altres) cbbligatl a comunicare, per
espressa  richiamo delle disposizionl di cui
all'articolo 120 e seguenti del TUF e relative
disposizioni regolamentari di attuazione, le
vartazioni relative alle partecipazion| potenziall (ivl
inclusi, a titolo esemplificativo, ove applicabile, |
warrant) e alle posizionilunghe,
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Statuto delle Beneficiaria — Estratto delle modifiche*

TITOLO II- Capitale sociale - Azioni — Obbligazioni

TITOLO II- Capitale sociale - Azioni - Obbligazioni

Art. 5) Misura del capitale

|l capitale sociale & di euro 9.632.740,42 ripartito in
n. 12.906.198 azioni prive di valore nominale
espresso, delle quali n. 12.043.507 ordinarie e n.
862.6591 di risparmio.

Art. 5) Misura del capitale

] capitale sociale e di euro
9.632740.42[9.898.403,00]' ripartito in n.
42-806-188{46.246.251]" azioni prive di valore
nominale espresso, delle quali n
32-043-58%[45,383.560]" ordinarie e n. [862.691]°
di risparmio.

L'assemblea  straordinaria in  data  [e],

contestualmente all'approvazione del progetto di
stissione parziale proporzionale della societa “CdR
Advance Capital S.p.A" & favore di Borgosesia
S.p.A, ha deliberato di aumentare |l capitale
sociale, in via scindibile:

— per massiml nominall euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azionl ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “Compagnia
della Ruota 2014-2019 ~  obbligazioni
Convertibili 6,5%", con termine finale di
sottoscrizione al 30 giugno 2020;

- per massiml nominall euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azionl ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2015-2021 - Obbligazioni Convertibili
6%", con termine finale di sottoscrizione al 30
giugno 2022;
per massimi nominall euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azionl ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2016-2022 - Obbligazioni Convertibill
5%", con termine finale di sottoscrizione al 30
giugno 2023.

! importo variabile in dipendenza del numerc di azioni effettivamente emeasse, in applicazione del rapporto di cambio

stabilito nel progetto di scissione.

* Numero variabile in dipendenza dell'effettivo numero di azioni effettivamente emesse, in applicazione del rapporto
di cambio stabilito nel progetto di scissione, e dell’effettive numero di azlonl di risparmio alla Data di Efficacia dells

Scissione,

3
Numero oggetto di eventuale azzeramento in caso di conversione delle azionl di risparmio entra la Data di Efficacia

della Scissione, come precisata nel progettc di scissiane.

*Anche per gli effetti di cui all’art. 72 del Regolamento Emittenti evidenziando come le modifiche
statutarie proposte avranno effetto dalla Data di Efficacia.
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Relazione del Consiglio di Amministrazione di Borgosesia SpA sul progetto di scissione
parziale e proporzionale di CdR Advance Capital SpA a favore di Borgosesia SpA ai sensi
degli artt. 2506-ter e 2501-quinquies del codice civile e dell’art. 70, comma 2, del
Regolamento Emittenti.

Signori Azionisti,

presentiamo al Vostro esame e alla VVostra approvazione il progetto di scissione parziale e proporzionale
(il “Progetto di Scissione™) di CdR Advance Capital SpA (“CdR”, “Societa Scissa” o la “Scissa”) in
favore di Borgosesia S.p.A. (“BGS”, “Societa Beneficiaria” o la “Beneficiaria”), approvato dal
Consiglio di Amministrazione di CdR e da quello di BGS in data 26 ottobre 2018, redatto ai sensi di
legge, sulla base delle situazioni patrimoniali al 30 giugno 2018, approvate nella stessa data dagli organi
amministrativi della Scissa e della Beneficiaria.

La presente relazione (la “Relazione™) illustra il Progetto di Scissione, in conformita a quanto disposto
dagli artt. 2506-ter e 2501-quinquies del codice civile e dall’art. 70, comma 2, del Regolamento Consob
n. 11971/1999, come successivamente modificato (il “Regolamento Emittenti”), nonché dallo Schema n.
1 dell’Allegato 3A del medesimo Regolamento Emittenti.



1. Premessa

Alla data della presente Relazione, CdR opera nel settore delle c.d. special situations (di seguito anche
“core ) acquisendo — anche attraverso accordi di coinvestimento con terzi — beni mobili, immobili, crediti
0 partecipazioni da o in societa o altre entita, quotate e non, localizzate prevalentemente in Italia, che
versano in situazioni complesse di dissesto, anche nell'ambito di procedure concorsuali o di gestione di
crisi aziendali. In particolare, CdR € una societa di investimento ai sensi del Regolamento Emittenti AIM /
Mercato Alternativo del Capitale ( I’ “AIM”), sul quale la stessa & quotata, approvato da Borsa Italiana
Spa in data 1° marzo 2012 ("Regolamento Emittenti") che, in ossequio allo stesso, ha definito ed
approvato una specifica politica di investimento, modificata in forza della delibera assunta dall’assemblea
degli azionisti del 26 giugno 2015, basata sul suo ruolo di holding di partecipazioni stabili in seno a
societd operanti, appunto, nel settore “core” e dotate di autonomia decisionale e manageriale, nonché, in
via residuale, in quelle la cui attivita venga ritenuta comunque, rispetto a questa, sinergica e/o strumentale
(di seguito anche “no core”) quali, ad esempio, quelle di amministrazione fiduciaria e gestione di
patrimoni, di advisory in materia di ristrutturazione dell’indebitamento e di corporate finance.

Occorre ancor qui sottolineare come I’operazione oggetto della presente Relazione e definita nel Progetto
di Scissione (rispettivamente 1’“Operazione” e la “Scissione”), a parziale modifica di quanto deliberato
dai Consigli di Amministrazione di CdR e BGS il 23 maggio scorso, ricomprenda oggi anche la
partecipazione in Advance SIM SpA ( la “SIM”) atteso che, della maggior parte della consistenza di
questa, risulta deliberata dalla Scissa la cessione verso un corrispettivo in parte dilazionato (la “Cessione
SIM”) col che, qualora la Cessione SIM intervenisse prima della Data di Efficacia della Scissione, prevista
entro il 28 febbraio 2019, il complesso scisso comprendera le componenti patrimoniali comunque da cio
derivanti oltre alla residua partecipazione in SIM che, in tale evenienza, non superera comungue il 9,90%
del relativo capitale.

L’Operazione, le cui motivazioni vengono illustrate nella presente Relazione, si inserisce in un processo
di riorganizzazione della attivita della Scissa che permettera di trasferire I’insieme delle attivita core e no
core (di fatto tutte quelle da questa esercitate e, di seguito, il Complesso Scisso) in capo a Borgosesia
SpA, storica societd quotata sul Mercato Telematico Azionario (MTA) organizzato e gestito da Borsa
Italiana con il proposito di dar vita alla prima realta negoziata sullo stesso — fruendo cosi anche della
maggior visibilita di tale mercato rispetto a quello AIM - operante quale gestore e co-investitore in assets
alternativi ed in particolare in quelli non performing al fine di anche procedere ad una loro successiva
valorizzazione.

Per effetto della Scissione, agli azionisti di CdR, tanto di Categoria A che B, saranno assegnate azioni
della Beneficiaria in misura proporzionale a quelle da ciascuno detenute nella Scissa al momento di
Efficacia della Scissione.

Subordinatamente al verificarsi delle condizioni previste nel Progetto di Scissione, la Scissione avra
effetto, presumibilmente, entro il 28 febbraio 2019 precisandosi come, all’esito di questa, le azioni di
Categoria A di CdR continueranno ad essere quotate sul Mercato AIM.

Si precisa che, rispetto a quanto contenuto nel Progetto di Scissione qui illustrato, sono fatte salve (i) le
eventuali integrazioni e/o variazioni dello stesso e dei suoi allegati richiesti dalle competenti Autorita e
societa di gestione dei mercati, (ii) gli aggiornamenti (anche numerici) connessi e/o conseguenti, tra
I’altro, all’esercizio da parte dei portatori dei POC (come infra definiti) della facoltd di conversione
anticipata, loro spettante in dipendenza della Scissione e (iii) le eventuali modifiche che non incidano sui
diritti dei soci o dei terzi, ai sensi dell’art. 2502, comma 2, del codice civile.



Illustrazione e motivazioni della Scissione
2.1 Descrizione delle Societa partecipanti alla Scissione
2.1.1 Societa Scissa

CdR Advance Capital S.p.A. con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e Iscrizione al
Registro Imprese di Biella n. 02471620027, Iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 191045.

Alla data del presente Progetto di Scissione, il capitale sociale di CdR e pari ad Euro
171.138,54, interamente versato, suddiviso in n. 12.767.624 azioni ordinarie di Categoria A e n.
6.383.811 azioni di Categoria B, entrambe prive di valore nominale.

Sulla base delle disposizioni di cui agli articoli 19 e 30 delle vigenti pattuizioni statutarie, alle azioni
di Categoria B spettano taluni diritti particolari ed in specie:

a. Preventiva approvazione da parte dell’assemblea di categoria, a valere anche quale voto
determinante in deroga alle maggioranze previste dalla legge per I'assemblea straordinaria, ove
si tratti di materia ricompresa nelle competenze della medesima, delle deliberazioni aventi per
oggetto: i. qualsiasi modifica dello statuto sociale; ii. la trasformazione, fusione o la scissione e
scioglimento della societa; iii. I'emissione di strumenti finanziari partecipativi;

b. 1l diritto al 20% degli utili di volta in volta distribuiti, al netto delle somme accantonate a
riserva legale e di quelle destinate alla remunerazione dei titolari di azioni di categoria A nella
misura pari al 2%, in ragione d’anno, parametrata ad un importo corrispondente alla somma fra
il totale del valore nominale implicito di queste e quello della Riserva Sovrapprezzo Azioni di
esclusiva pertinenza di questi.

In conformita alle delibere assunte dall’Assemblea degli Azionisti CdR e/o del Consiglio di
Amministrazione di questa, alla data del presente Progetto la Scissa risulta, tra I’altro, aver emesso:

(i) n. 20.770.218 warrant denominati «Warrant CdR Advance Capital 2012-2022» (ISIN
IT0004818685), incorporanti il diritto di sottoscrivere azioni di Categoria A, al prezzo di Euro
0,01 sulla base del rapporto di esercizio, variabile in funzione del valore raggiunto dalle
quotazioni delle azioni di compendio, previsto dal relativo regolamento (i “Warrant Scissa”);

(ii) tre prestiti obbligazionari convertibili (i “POC”), ciascuno di Euro 4.950.000, aventi in specie le
seguenti caratteristiche:

ISIN Cedola annua Scadenza
IT0005027807 6,5% 15 luglio 2019
IT0005124653 6% 26 ottobre 2021
IT0005224909 5% 21 dicembre 2022

A\ portatori di tali prestiti i rispettivi regolamenti attribuiscono la facolta:

(i) di convertire le obbligazioni in azioni di Categoria A nel rapporto di 2.000 azioni per ogni 22
obbligazioni;

(ii) di esercitare tale diritto, anche al di fuori dei singoli periodi di conversione previsti dai rispettivi
regolamenti, qualora CdR risultasse interessata da talune operazioni di carattere straordinario e,
tra queste, la scissione del proprio patrimonio a favore di altre societa, evento questo a cui si
ricollega anche la necessita di procedere alla rideterminazione del rapporto di conversione di cui
sopra.

Tanto i POC che i Warrant Scissa sono quotati sull’ AIM.

Oltre ai POC, CdR ha emesso i prestiti obbligazionari convenzionalmente denominati “NPL Italian
Opportunities 2016 — 2021 TV” (ISIN 1T0005224917) ¢ “NPL Global 2017-2022 5%” (ISIN
IT0005277360), rispettivamente di nominali Euro 4.950.000, sottoscritto alla data del Progetto di
Scissione per Euro 1.455.000, ed Euro 7.000.000, integralmente sottoscritto, entrambe quotati sul
Third Market di Vienna nonché, il 25 settembre 2018, il prestito obbligazionario convenzionalmente
denominato Jumbo 2018-2025 (ISIN 1T0005347171) di nominali Euro 25.000.000, non ancora
sottoscritto alla data del Progetto di Scissione e per il quale verra analogamente richiesta la
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quotazione sul Third Market di Vienna.
2.1.2 Attivita

CdR opera nel settore delle c.d. special situations acquisendo beni mobili, immobili, crediti o
partecipazioni da o in societa o altre entita, quotate e non, localizzate prevalentemente in Italia, che versano
in situazioni complesse di dissesto, anche nell'ambito di procedure concorsuali o di gestione di crisi
aziendali e cio specie al fine di procedere ad una valorizzazione degli assets comungue cosi acquisiti.

A fianco di tale attivita CdR investe in societa le cui attivita sono ritenute comunque, rispetto a quella sopra
illustrata, sinergiche e/o strumentali quali, ad esempio, quelle di amministrazione fiduciaria e gestione di
patrimoni, di advisory in materia di ristrutturazione dell’indebitamento e di corporate finance.

2.1.1.1 Informazioni finanziarie al 30 giugno2018

Si riporta di seguito una breve illustrazione dei principali indicatori economico-finanziari della
Scissa (espressi in milioni di Euro) tratti dalla relazione finanziaria semestrale consolidata al 30
giugno 2018, approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 25 settembre 2018.

I dati economici si riferiscono al 30 giugno 2017 e 2018, mentre i dati patrimoniali al 31 dicembre
2017 e al 30 giugno 2018.

EBITDA (€/000) EBIT (€/000) RISULTATO NETTO (€/000)

2.379 1.760 2.357 1.033 1.120

30/06/17 30/06/18 30/06/17 ‘ 30/06/18 30/06/17 30/06/18

PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO (€/000) PFN (€/000)

22.614 -6.296 -12.088

31/12/17 30/06/18 ‘ 31/12/17 30/06/18

2.1.2 Societa Beneficiaria

Borgosesia S.p.A. con sede in Biella, Via Aldo Moro 3/A, codice fiscale e iscrizione al Registro delle
Imprese di Biella n. 00554840017, iscrizione al REA presso la CCIAA di Biella n. 180789.

Alla data del Progetto di Scissione, il capitale sociale di BGS & pari ad Euro 9.632.740,42,
interamente versato, suddiviso in n. 12.043.507 azioni ordinarie ed in n. 862.691 azioni di risparmio,
entrambe prive di valore nominale. Sempre alla data del Progetto di Scissione la Beneficiaria risulta
detenere n. 2.581.239 azioni ordinarie proprie, pari al 20% di quelle (ordinarie e di risparmio)
complessivamente emesse.

2121  Attivita

Ad oggi BGS ¢ sostanzialmente inattiva a seguito della revoca, approvata il 27 dicembre 2017, della
procedura di liquidazione volontaria cui la stessa risultava soggetta in forza della delibera adottata
dagli azionisti il 30 novembre 2015. Con I’intervenuta efficacia, il 25 febbraio 2018, della predetta
revoca, BGS ha peraltro cessato di essere parte della Convenzione di Ristrutturazione sottoscritta, in
conformita al piano di risanamento redatto a mente dell’articolo 67 della Legge Fallimentare, con le
banche creditrici in data 9 giugno 2017 ed al cui esito la Scissa, attraverso la controllata CdR
Replay, ha assunto una partecipazione al capitale di BGS pari, alla data del Progetto di Scissione, al
52,49% dell’intero capitale (comprensivo delle azioni di risparmio) e al 66,80% dei diritti di voto
esercitabili nella relativa assemblea ordinaria.

2.1.2.2  Informazioni finanziarie al 30 giugno2018

Si riporta di seguito una breve illustrazione dei principali indicatori economico-finanziari della
Beneficiaria tratti dalla relazione finanziaria semestrale consolidata al 30 giugno 2018, approvata dal
Consiglio di Amministrazione in data 25 settembre 2018.

I dati economici si riferiscono al 30 giugno 2017 e 2018, mentre i dati patrimoniali al 31 dicembre
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2017 e al 30 giugno 2018.

EBITDA (€/000) EBIT (€/000) RISULTATO NETTO (€/000)

1200 1783

30/06/17 30/06/18 30/06/17 ‘ 30/06/18 30/06/17 30/06/18

PATRIMONIO NETTO (€/000) ‘ PFN (€/000)

31/12/17 30/06/18 ‘ 31/12/17 30/06/18

2.2 Motivazioni e finalita della Scissione
2.2.1 Motivazioni economiche della Scissione

Le azioni CdR di Categoria A sono, dal 2012, quotate sull’AlM, multilateral trading facility che
accoglie in specie societa tecnologiche ad alto potenziale od operanti in settori pit maturi ma con un
track record consolidato. In tal contesto, CdR - attiva in un settore all’epoca della sua quotazione ai
pil sconosciuto ed i cui risultati sono di fatto apprezzabili solo nel medio periodo — complice forse
anche I’effetto fortemente diluitivo indotto dai Warrant Scissa, non ha purtroppo attratto 1’attenzione
degli investitori. Infatti, nonostante la costante produzione di utili, significativi in specie su base
consolidata, ed una politica di dividendi che I’ha portata a remunerare i propri azionisti gia per
I’esercizio 2013, le quotazioni delle proprie azioni non si sono, nel massimo, mai di fatto spinte oltre
al prezzo di loro collocamento guadagnandosi cosi il non certo ambito riconoscimento di societa tra
(se non addirittura la) piu sottovalutata del listino.

Stante la ferma volonta di non rinunciare allo status di societa quotata e, conseguentemente, a molti
dei rapporti avviati, grazie a cio, con vari investitori - controparti indispensabili per societa
caratterizzate da un business capital intensive quale quella di CdR - il “trasferimento” delle attivita
esercitate, proprio grazie al processo di Scissione, dal Mercato AIM al MTA & quindi da considerarsi
la normale risposta alla situazione descritta, nel convincimento che su quest’ultimo, caratterizzato
dalla presenza di un ben maggior numero di societa operanti nel settore finanziario, il valore della
societa possa essere, almeno in parte, piu riconosciuto permettendo cosi di attrarre anche nuovi
azionisti disponibili ad investimenti di lungo periodo.

2.2.2 Prospettive e programmi della Scissa

Stante la modifica apportata al perimetro dell’Operazione rispetto a quello definito il 23 maggio
scorso, CdR, divenuta efficace la Scissione, prevede di focalizzare la propria attivita nel settore del
private equity indirizzando parte dei relativi investimenti verso societa interessate da processi di
turnaround. Di fatto CdR proseguira ad operare, in un contesto pit ampio, anche nel settore delle
special situation ma con target rappresentati in specie da aziende manifatturiere ancora attive che,
pur versando in una situazione di crisi, appaiono in grado, una volta risanate, di assicurare
interessanti performance. Tale attivita, che per nulla si sovrappone con quella “futura” di BGS — che
operera si nel settore delle special situation ma concentrando i propri investimenti in specie nel
settore immobiliare ed in assets che non presuppongono, comunque, un’attivitd “imprenditoriale” (
manufatturiera o commerciale) — con la quale, anzi, potrebbero essere sviluppate interessanti
sinergie commerciali, presuppone chiaramente mezzi finanziari adeguati e conoscenze manageriali
che ad oggi CdR ritiene di poter reperire anche grazie all’ingresso nel proprio capitale di nuovi
investitori che prima d’ora hanno manifestato un proprio interesse in tal senso e con cui sara avviata
un’attivita di negoziazione che, ragionevolmente, dovrebbe condurre al varo di un aumento del
relativo capitale in sostanziale contestualita con la Data di Efficacia.



2.2.2.1 Attivita e modello di business

Sulla base di quanto esposto al precedente paragrafo, la Scissa post Scissione dovrebbe di fatto
proseguire la propria attivita nel settore degli investimenti in special situation - con focus su aziende
manufatturiere o commerciali che, pur ancora con buone potenzialita, vertono in uno stato di crisi —
affiancando a questi anche investimenti classici di private equity.

Per entrambe le tipologie di investimenti, il modello di business prevedra 1’acquisto di
partecipazioni, anche di maggioranza, destinate ad essere poi cedute nell’arco di un quinguennio.

2.2.3 Prospettive e programmi della Beneficiaria
2.2.3.1  Attivitd e modello di business

Per effetto della Scissione la Beneficiaria, proseguira ad operare quale holding di partecipazioni
indirizzando in specie i propri investimenti, grazie all’esperienza maturata dal management della
Scissa, in societa - oltre che in veicoli di investimento - attive nel capo degli assets non performing
e cio secondo un modello di business basato, in linea di principio, sull’acquisto da istituzioni
finanziarie di crediti in default, certo (NPL) o probabile (UTP), finalizzato a quello, successivo, dei
beni cauzionali posti a garanzia degli stessi onde procedere ad una loro valorizzazione e cio anche
nell’ambito di procedure concorsuali interessanti il debitore. Tale attivita, da investitore “classico”,
nell’ambito del progetto elaborato dalle societa interessate dalla Scissione, € destinata ad integrarsi
con quella di gestore di investimenti in assets alternativi rispetto ai quali, ai fini di assicurare un
allineamento di interessi, BGS e le proprie partecipate potranno ricoprire il ruolo di co-investitore.
Alla Scissione fara quindi seguito I’istituzione, in seno a BGS, di due autonome divisioni,
convenzionalmente denominate “Dimore Evolute” e “CdR”, a cui saranno riferiti, rispettivamente,
gli investimenti nel settore immobiliare — imperniati in specie sul recupero di interventi a
destinazione residenziale in default - ¢ quelli “alternativi” di carattere piu propriamente mobiliare
quali quelli in crediti problematici, litigation ed in taluni assets la cui gestione non implica
I’approntamento di una significativa organizzazione “imprenditoriale” quali, ad esempio, gli
impianti per la produzione di energie alternative da fonti rinnovabili interessati da processi di
ristrutturazione finanziaria. In ossequio alla mission non solo di “investitore in” ma anche di “gestore
di” assets alternativi, alla divisione “CdR” verra poi funzionalmente riferita la partecipazione gia
detenuta da BGS in Borgosesia Gestioni SGR SpA e, piu in generale, quelle oggi possedute da CdR
in societa gia operanti nel settore dell’amministrazione statica di patrimoni e finanziario e cid con
I’obiettivo di sviluppare nel complesso una attivita di wealth management “core” in grado di offrire,
ad investitori istituzionali, family office e high net worth individual, anche opportunita di
investimento in tale assets class nonché servizi a cid connessi.

2.3 Principali profili giuridici della Scissione
2.3.1 LaScissione

L’Operazione sara attuata mediante scissione parziale e proporzionale di CdR a favore di BGS
(quest’ultima, alla data della presente Relazione, controllata indirettamente dalla prima), ai sensi
degli artt. 2506 e seguenti del codice civile e secondo le modalita e le condizioni contenute nel
Progetto di Scissione.

Oggetto di assegnazione alla Beneficiaria sara il Compendio Scisso, descritto nel successivo
Paragrafo 3.1 e composto dagli elementi patrimoniali indicati nell’Allegato E al Progetto di
Scissione.

Per effetto della Scissione, agli azionisti di CdR saranno assegnate azioni della Beneficiaria in
misura proporzionale a quelle detenute nella Scissa al momento della Scissione, nel rapporto di:

- N.1,18 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria A della Scissa posseduta;

- N.0,56 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria B della Scissa posseduta.

Qualora, in applicazione del rapporto di cambio, spettasse agli azionisti della Scissa di ricevere un
numero non intero di azioni della Beneficiaria, quest’ultima assegnera un numero di azioni fino a
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concorrenza del numero intero arrotondato per difetto, e riconoscera agli azionisti il controvalore dei
diritti frazionari sulla base del valore delle azioni ordinarie della Beneficiaria registrato 1’ultimo
giorno di negoziazione precedente la Data di Efficacia della Scissione.

Al sensi e per gli effetti di cui agli artt. 2506-ter e 2501-quater del codice civile, la Scissione verra
deliberata sulla base delle situazioni patrimoniali al 30 giugno 2018, approvate in data 26 ottobre
2018 dai Consigli di Amministrazione della Scissa e della Beneficiaria. Le situazioni patrimoniali
della Scissa e della Beneficiaria sono messe a disposizione degli azionisti e del pubblico, unitamente
al Progetto di Scissione, secondo i modi e i tempi di legge.

Oltre che alle condizioni di legge e di statuto - e, fra queste ultime, 1’approvazione della Scissione da
parte dei titolari di azioni di Categoria B della Scissa - il perfezionamento dell’atto di Scissione &
subordinato:

(i)

(i)

(iii)
(iv)

(v)

(vi)

all'emissione del provvedimento di equivalenza sul documento informativo di scissione da
parte di Consob ai sensi dell'art. 57, comma 1, lett. d) del Regolamento Consob 11971 del
1999;
all’acquisto da parte della Scissa dell’intero capitale di Cdr Replay srl, anche mediante
conferimento in natura in CdR, prevedendo un prezzo di emissione delle nuove azioni, al
servizio del predetto conferimento, di Euro 2,00 e ci0 alla luce della modifica del
Regolamento Warrant Scissa di cui infra;
al trasferimento da CdR Replay srl alla Scissa di tutte le azioni BGS di proprieta di CdR
Replay srl;
alla emissione di nuove azioni di Categoria B della Scissa, ove necessario per mantenere
inalterato il rapporto di 2:1 con quelle di Categoria A in dipendenza dell’operazione sub (ii),
al prezzo unitario di Euro 0,00894;
all’emissione di nuovi Warrant Scissa ed all’assegnazione gratuita degli stessi a favore dei
sottoscrittori delle nuove azioni di Categoria A e Categoria B emesse in dipendenza di quanto
previsto ai precedenti punti (ii) e (iv) nel rapporto di un Warrant Scissa per ogni azione di
nuova emissione;
alla modifica del regolamento dei Warrant Scissa nel senso di prevedere a pena di decadenza
I’esercizio obbligatorio degli stessi alla Data di Efficacia sulla base di un rapporto fisso di
conversione di 0,40201 Tale modifica si rende necessaria alla luce di una serie di circostanze.
In via preliminare & necessario ricordare la natura cashless dei Warrant Scissa col che, in caso
di loro esercizio, il prezzo delle azioni (di Categoria A) di compendio, in conformita al
relativo regolamento, risulterebbe pari ad Euro 0,01 e cio a fronte di un Net Asset Value di
queste, al 30 giugno scorso, di Euro 1,6264, ed una quotazione media dell’ultimo semestre di
Euro 1,0098. In dipendenza della Scissione, i Warrant Scissa avrebbero invero potuto essere,
alternativamente, trasferiti integralmente alla Beneficiaria, come originariamente ipotizzato,
fatti permanere in capo alla Scissa o, ancora, “suddivisi” tra Beneficiaria e Scissa in
proporzione al “peso” del Compendio Scisso rispetto a quello del Compendio Non Scisso.
Nessuna di queste soluzioni € parsa pero in concreto esente da controindicazioni tenuto che:
(i) il trasferimento in capo alla Beneficiaria avrebbe trovato il limite invalicabile fissato
dall’articolo 2441, 6° comma, del Codice Civile che avrebbe impedito di procedere a
deliberare in capo a questa un aumento di capitale al servizio dell’esercizio dei Warrant
Scissa prevedendo un prezzo di emissione, appunto, di 0,01 ossia di gran lunga inferiore alla
quotazione media del semestre ed alla misura del patrimonio netto per azione (ii) sempre il
trasferimento alla Beneficiaria avrebbe comunque comportato, ai fini della determinazione
del rapporto di cambio, una stima dell’effetto portato dalla possibile futura conversione dei
Warrant Scissa in capo alla Beneficiaria che, inevitabilmente, avrebbe rischiato di
svantaggiare o gli azionisti della prima o quelli della seconda essendo ’effetto diluitivo
discendente dall’esercizio particolarmente significativo ma legato ad un evento ( il livello di
quotazione futura) del tutto imprevedibile; (iii) il permanere dei Warrant Scissa in capo a
quest’ultima, pur riducendo lo strike previsto dal regolamento, avrebbe con tutta probabilita,
anche tenuto conto delle quotazioni raggiunte dallo stesso, arrecato un danno ai portatori
dello strumento che si sarebbero trovati a sottoscrivere, in ipotesi di esercizio post Scissione,
azioni di una societa le cui future dinamiche non possono oggi con certezza essere del tutto
definite; (iv) la “suddivisione” dei Warrant Scissa fra quest’ultima e la Beneficiaria non
avrebbe di fatto risolto alcuna delle problematiche esposte finendo anzi, con tutta probabilita,
con I’amplificarle. Alla luce di ci0o, rammentato come:
(@ 1 Warrant Scissa siano stati assegnati gratuitamente in sede di IPO e dei successivi
aumenti di capitale col che gli stessi dovrebbero essere per buona parte detenuti dagli
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attuali azionisti della Scissa in proporzione alle relative azioni;
(b) il regolamento di questi preveda un obbligo di loro esercizio nell’ipotesi in cui la
quotazione media mensile delle azioni di Categoria A raggiunga i 2 Euro;
(c)  in tale evenienza, I’effetto diluitivo per gli azionisti non titolari di Warrant Scissa
sarebbe stimabile nel 40%;
(d) le attuali quotazioni delle azioni di Categoria A della Scissa, se confrontate con i
multipli di mercato, appaiono oggettivamente gia tener conto di tale possibile effetto;
(e) il valore intrinseco accertato con riferimento alle azioni di compendio ai fini del
rapporto di cambio risulta essere superiore ad Euro 2 per azione;
la previsione di una conversione obbligatoria dei Warrant Scissa alla Data di Efficacia, sulla
base di un rapporto che, di fatto, corrisponde a quello utilizzabile nell’ipotesi di
raggiungimento di una quotazione di Euro 2, & apparsa la piu equilibrata al fine di
contemperare i diversi interessi;

(vii) alla emissione di ulteriori nuove azioni di Categoria B della Scissa, per ripristinare il rapporto
2:1 con quelle di Categoria A in dipendenza dell’operazione di cui al precedete punto (vi), al
prezzo di Euro 0,00894;

(viii) all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR ex ARSIC 2013”, emessi da CdR e legati, nei
termini di cui al relativo regolamento, all’andamento delle azioni BGS, senza che in
dipendenza di cio nulla si renda dovuto ai relativi portatori;

(ix)  all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR conv. 2013”, anch’essi legati, seppur in termini
diversi rispetto a quelli di cui al precedente punto, all’andamento delle azioni BGS, mediante
I’assegnazione ai relativi portatori, anche previa modifica del relativo regolamento e fermo,
per il resto, il contenuto di questo, di n. 1 azione BGS per ognuno di tali strumenti;

(x)  al decorso del termine previsto dai rispettivi regolamenti per I’eventuale esercizio da parte dei
portatori dei POC del diritto di conversione anticipata dei rispettivi titoli;

(xi) alla delibera da parte dell’assemblea degli azionisti della Beneficiaria dell’aumento del
proprio capitale per massimi Euro 14.850.000 al servizio della conversione dei POC alla
stessa trasferiti in forza della Scissione previa rideterminazione del relativo rapporto di
conversione da quello attuale di 2.000 azioni per ogni 22 obbligazioni in quello di 2.360
azioni ogni 22 obbligazioni. o in altro che pit puntualmente potra essere individuato anche
facendo ricorso all’Agente di Calcolo (come definito all’art. 7 dei Regolamenti dei POC) e
cio tenuto conto che lo stesso, a norma dei relativi regolamenti, deve essere modificato, in
occasione di operazioni di scissione di cui I’emittente non sia beneficiaria, di modo di
attribuire ai relativi portatori la facolta di esercitare il diritto di conversione su di un numero
di azioni della beneficiaria equivalente a quello che sarebbe stato loro assegnato ove le
obbligazioni fossero state convertite prima della data di efficacia della scissione stessa.

Prima della Data di Efficacia la Beneficiaria sottoporra inoltre all’assemblea degli azionisti di
risparmio la proposta di procedere alla conversione obbligatoria delle relative azioni in azioni
ordinarie sulla base del rapporto di tre azioni ordinarie ogni due di risparmio, fermo restando che la
mancata approvazione di questa non incidera sulla conclusione dell’Operazione il cui calendario
prevede, subordinatamente al verificarsi delle condizioni indicate ai precedenti punti da (i) a (xi),
che la Scissione possa avere ragionevolmente effetto entro il 28 febbraio 2019.

2.3.2  Ammissionealle negoziazionidelle azioni dellaSocieta Beneficiaria

Le azioni della Beneficiaria, emesse in forza della Scissione, saranno negoziate sul MTA al pari di
quelle della stessa gia in circolazione.

Alla data della presente Relazione, la Beneficiaria non prevede di richiedere 1’ammissione alle
negoziazioni dei propri titoli su altri mercati.

2.3.3 Modifiche allo statuto della Societa Scissa

Per effetto della Scissione, allo statuto della Societa Scissa saranno apportate le seguenti modifiche
dipendenti dalla riduzione del capitale sociale, tenuto conto delle operazioni che porteranno lo stesso
ad incrementarsi preliminarmente ad Euro 315.663 ed infra riportate, per nominali euro 265.663 in
dipendenza dell’assegnazione di parte del suo patrimonio alla Beneficiaria, fermo restando il numero
delle azioni in circolazione alla Data di Efficacia, oltre alla eliminazione delle clausole transitorie di
aumenti ormai scaduti.
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Si da peraltro atto che I’importo del capitale sociale e il numero di Azioni A e B in cui sara suddiviso
il capitale della Scissa alla Data di Efficacia potranno variare in dipendenza delle seguenti
operazioni, con effetto precedente alla Data di Efficacia:

— I’esecuzione dell’aumento di capitale da liberarsi mediante conferimento in natura di quote di
CdR Replay S.r.1., descritto al paragrafo 2.3.1 (ii);

— Tesercizio di Warrant Scissa, in dipendenza di quanto descritto al paragrafo 2,3,1 (vi).

— I’emissione di nuove azioni di Categoria B per mantenere inalterato il rapporto di 2:1 con le
azioni di Categoria A, in dipendenza dell’operazione di conferimento in natura e dell’esercizio
dei Warrant Scissa di cui sopra..

Per avere evidenza dell’intero testo dello Statuto della Scissa si rinvia all’Allegato A al Progetto di
Scissione.

2.3.4 Statuto della Societa Beneficiaria

Per effetto della Scissione, allo statuto della Societa Beneficiaria saranno apportate le
modificazioni dipendenti da:

(A) I’aumento del capitale sociale per massimi nominali euro 265.663, mediante
emissione di massime n. 33.340.052 nuove azioni ordinarie, prive di valore nominale
e aventi godimento regolare, da assegnarsi quanto a n. 26.946.070 ai titolari di azioni di
Categoria A e quanto a n. 6.393.982 ai titolari di azioni Categoria B della Scissa sulla
base del rapporto di assegnazione indicato nel successivo Paragrafo 4.1;

(B) I’aumento del capitale sociale, in forma scindibile e a pagamento, al servizio della
conversione dei POC:

« per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex
“Compagnia della Ruota 2014-2019 — obbligazioni Convertibili 6,5%";

+ per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex “CdR
Advance Capital 2015-2021 — Obbligazioni Convertibili 6%”;

+ per massimi nominali euro 4.950.000, mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione delle obbligazioni del prestito ex “CdR
Advance Capital 2016-2022 — Obbligazioni Convertibili 5%”.

Il testo del nuovo statuto della Societa Beneficiaria & accluso al Progetto di Scissione quale
Allegato B.
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Elementi patrimoniali oggetto di assegnazione alla Societa Beneficiaria ed effetti
patrimoniali della Scissione

3.1 Elementi patrimoniali oggetto di assegnazione alla Societa Beneficiaria

Per effetto della Scissione, alla Beneficiaria sara assegnato 1’intero patrimonio della Scissa con la
sola eccezione di disponibilita liquide per Euro 200.000 o di titoli a pronta liquidabilita di pari
valore corrente (rispettivamente, il patrimonio trasferito alla Scissa, il Complesso Scisso e,
quello destinato a permanere alla Beneficiaria, il Complesso Non Scisso).

Per maggior chiarezza, nell’Allegato E al Progetto di Scissione sono riportati con riferimento alla
situazione patrimoniale della Scissa al 30 giugno 2018 gli effetti derivanti dalla Scissione fermo
restando che (i) il Complesso Scisso verra definitivamente identificato sulla base delle risultanze
emergenti dalla contabilita della Scissa alla Data di Efficacia in conformita a quanto previsto al
Paragrafo 9 tenendo conto anche degli effetti derivanti dalle operazioni di cui al Paragrafo 2.3.1; (ii)
in ogni caso, il Complesso Non Scisso sara sempre e solo formato, come detto, da disponibilita
liquide per Euro 200.000 o da titoli a pronta liquidabilita di pari valore corrente con la conseguenza
che le differenze nei valori contabili degli elementi patrimoniali attivi e passivi destinati alla
formazione del Complesso Scisso, intervenute dopo il 30 giugno 2018 e dovute alla dinamica
aziendale, anche incidenti, positivamente o negativamente, sul relativo patrimonio netto contabile,
(gli Effetti Contabili Sopravvenuti) non daranno vita ad alcun conguaglio tra Scissa e Beneficiaria.
Tra le passivita comprese nel Compendio Scisso e, come tali, trasferite alla Beneficiaria, rientrano
anche tutti i prestiti obbligazionari, convertibili e non, emessi dalla Scissa e meglio descritti nel
Progetto di Scissione. A tal proposito, si precisa che:

(i) la Scissione non costituisce 1’oggetto, né altrimenti determina la violazione, di alcun impegno
assunto dalla Scissa nell’ambito dei regolamenti dei singoli prestiti obbligazionari;

(i)  a seguito della Scissione, la Beneficiaria apportera al regolamento dei singoli prestiti le
modifiche consequenziali strettamente necessarie ad adeguarne il contenuto alla Scissione
rideterminando il rapporto di conversione per quelli convertibili;

(iii)  ai portatori di questi ultimi, ai sensi dell’articolo 2420 bis del Codice Civile ed in conformita
alle previsioni regolamentari di ciascun prestito, verra attribuita la facolta di esercitare il
diritto di conversione in azioni di compendio della Scissa di Categoria A in tempo utile per
permettere la partecipazione alla Scissione.

Ogni elemento patrimoniale attivo e/o passivo della Scissa diverso da quelli ricompresi nel
Compendio Non Scisso deve intendersi espressamente ricompreso nella Scissione.

Le eventuali sopravvenienze attive o passive che si dovessero manifestare a partire dalla Data di
Efficacia in relazione al Compendio Scisso o in relazione al Compendio Non Scisso rimarranno,
rispettivamente, a beneficio o a carico, a seconda dei casi, della Beneficiaria e della Scissa.

Si precisa che, per effetto della Scissione, alla Beneficiaria verranno trasferite anche le azioni BGS
di cui la Scissa dovesse risultare titolare alla Data di Efficacia. In particolare, si prevede che il
numero di azioni BGS attualmente detenute dalla Scissa & destinato, prima della Data di Efficacia:

- ad incrementarsi in funzione del trasferimento alla Scissa delle azioni BGS attualmente di
proprieta di CdR Replay srl;

- aridursi a ragione della loro distribuzione a favore dei portatori degli strumenti finanziari “CdR
conv. 2013”.

3.2  Effetti patrimoniali della Scissione
3.2.1 Effetti della Scissione sul patrimonio della Societa Scissa

Per quanto attiene agli aspetti contabili, la Scissione avverra sulla base dei valori a cui gli elementi
dell’attivo e del passivo oggetto di trasferimento in favore della Beneficiaria sono iscritti nella
contabilita della Scissa fatti salvi gli effetti derivanti dalla loro valutazione in conformita ai principi
contabili IAS/IFRS adottati dalla prima (gli “Effetti IAS™).

Per effetto della Scissione, il patrimonio netto contabile della Scissa - che prima della Data di
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Efficacia verra ad incrementarsi a ragione del conferimento a favore di questa di parte delle
partecipazioni detenute dai soci di minoranza di CdR Replay srl, della modifica regolamentare
interessante i Warrant Scissa e della emissione di nuove azioni di Categoria B e ci0 per un importo
oggi stimabile in complessivi Euro 2.278.648,52 - verra a ridursi per un importo pari alla somma
algebrica fra Euro 16.502.618 e quello degli Effetti Contabili Sopravvenuti.

Tale importo verra imputato proporzionalmente a tutte le poste del patrimonio della Scissa, gia
incrementatesi a ragione di quanto precedentemente esposto, fatta eccezione per quelle rappresentate
dal Capitale Sociale e dalle Riserva Legale - che, cosi operando, si ridurrebbero al di sotto dei limiti
di Legge — per la “Riserva POC”, destinata ad essere integralmente trasferita alla Beneficiaria al pari
dei POC a cui risulta indissolubilmente legata, e per la Riserva ex art. 2426 Cod. Civ., connessa alla
valutazione secondo il metodo del patrimonio netto di partecipazioni ricomprese nel Compendio
Scisso, precisandosi al riguardo come (i) la deviazione rispetto al principio di imputazione
proporzionale degli effetti contabili della Scissione alle singole poste del patrimonio netto generera
un effetto netto di Euro 47.681 che verra integralmente attinto dalla Riserva di Sovrapprezzo; (ii)
I’importo di quest’ultima, statutariamente di pertinenza dei soli titolari di azioni di Categoria A,
verra ripristinato, in armonia con il rapporto fra azioni di Categoria A e di Categoria B di 2:1, a
carico dei titolari di azioni di quest’ultima e cio in conformita alle previsioni statutarie.

In particolare:

- I’importo di Euro 16.502.617 verra imputato:

(iii) per Euro 265.663, a riduzione del capitale sociale e con imputazione proporzionale
tanto alle azioni di Categoria A che a quelle di Categoria B;

(iv) per complessivi Euro 16.236.954, a riduzione: (i) della riserva sovrapprezzo per Euro
15.238.300 (ii) della riserva legale per Euro 24.227 (iii) della riserva ex art. 2426 Cod.
Civ. per Euro 1.279.086 (iv) della riserva straordinaria per Euro 352.410 (v) della riserva
POC per Euro 763.739 (vi) di altre riserve di capitale per Euro 55.712(vii) delle perdite
pregresse per Euro 67.034 (vii) della perdita di conto economico al 30 giugno 2018, che
si ridurra di Euro 1.409.486.

- I’importo degli Effetti Contabili Sopravvenuti verra imputato, per quelli aventi mera natura
patrimoniale, alla riserva venutasi a modificare in dipendenza degli stessi e, per quelli a cui si
riconnettono effetti economici, al risultato formatosi successivamente al 30 giugno 2018.

Considerato che le azioni della Societa Scissa sono prive di indicazione del valore nominale, la
menzionata riduzione del capitale sociale non dara luogo ad alcun annullamento di azioni.

3.2.2 Effetti della Scissione sul patrimonio della Societa Beneficiaria

A fronte della riduzione del capitale della Scissa, il patrimonio netto contabile della Beneficiaria sara
incrementato in ragione della somma fra I’importo di Euro 16.502.617 e quello degli Effetti Contabili
Sopravvenuti.

In particolare:
- I’importo di Euro 16.502.617 verra imputato:

(i) per Euro 265.663 a capitale sociale e cid fronte dell’emissione di n. 33.340.052 azioni
ordinarie e

(ii) per complessivi Euro 16.236.954, ad incremento: (i) della riserva sovrapprezzo per Euro
15.238.300 (ii) della riserva legale per Euro 24.227(iii) della riserva ex art. 2426 Cod. Civ.
per Euro 1.279.086 (iv) della riserva straordinaria per Euro 352.410 (v) della riserva POC
per Euro 763.739 (vi) di altre riserve di capitale per Euro 55.712(vii) delle perdite
pregresse per Euro 67.034 (vii) del risultato economico al 30 giugno 2018, che si ridurra di
Euro 1.409.486.

- I’importo degli Effetti Contabili Sopravvenuti verra imputato, per quelli aventi mera natura
patrimoniale, alla riserva venutasi a modificare in dipendenza degli stessi e, per quelli a cui si
riconnettono effetti economici, al risultato formatosi successivamente al 30 giugno 2018.
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Inoltre:

- a riduzione del patrimonio della Beneficiaria sara portato il valore contabile delle azioni di
questa che, alla Data di Efficacia, risulteranno di proprieta della Scissa e ad oggi stimabile in
Euro —5.978.406;

- qualora la Data di Efficacia fosse successiva al 31 dicembre 2018 ma antecedente a quella in cui
I’assemblea della Scissa provvedera ad approvare il bilancio riferito a tale esercizio, il relativo
risultato, per la parte ricompresa nel Compendio Scisso, verra destinato ad una apposita posta
del netto patrimoniale della Scissa.

| prospetti di seguito riportati riepilogano schematicamente la prevista evoluzione del patrimonio
contabile della Scissa e della Beneficiaria precisandosi come gli stessi non tengano peraltro conto né
degli Effetti Contabili Sopravvenuti né degli Effetti IAS:

CdR Advance Capital S.p.A. 30-giu-18 Eff_ett_i a”}e Pa”imo_”‘o Compendio Patgcr:;f b
scissione ante scissione SCisso scissione
Capitale sociale 171.139 144.524 315.663 265.663 50.000
Perdite pregresse -67.381 -67.381 -67.034 -347
Utile esercizio -1.416.781 -1.416.781 -1.409.486 -7.295
Riserva sovrapprezzo 13.135.116 2.134.124 15.269.240 15.238.300 30.939
Riserva legale 34.228 34.228 24.228 10.000
Riserva 2426 1.279.086 1.279.086 1.279.086 0
Riserva straordinaria 354.234 354.234 352.410 1.824
Riserva POC 763.740 763.740 763.739 0
Altre riserve di capitale B 56.000 56.000 55.712 288
Avanzo di scissione 114.589
PATRIMONIO NETTO 14.309.379 2.278.649 16.588.028 16.502.618 200.000
e S5
Capitale sociale 9.632.740 265.663 9.898.403
Perdite pregresse -10.826.788 -67.034 -10.893.822
Utile esercizio 5.347 -1.409.486 -1.404.139
Riserva sovrapprezzo 5.472.426 15.238.300 20.710.726
Riserva legale 24.228 24.228
Riserva 2426 1.279.086 1.279.086
Riserva straordinaria 352.410 352410
Riserva POC 763.739 763.739
Altre riserve di capitale 55.712 55.712
Riserva IFRS 81.655 81.655
Riserva stralcio debito Goldfinger 2.175.435 2.175.435
Azioni proprie -5.978.406 -5.978.406
PATRIMONIO NETTO 6.540.815 10.524.212 17.065.027

@ Assumendo una valutazione di CdR Replay srl in funzione del fair value delle azioni BGS di proprieta di questa.
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3.3 Valori effettivi del patrimonio netto assegnato alla Societa Beneficiaria e del
patrimonio netto che rimarra alla Societa Scissa

A\ sensi dell’art. 2506-ter, comma 2, del codice civile, si attesta che:

M il valore effettivo del patrimonio netto che verra assegnato alla Beneficiaria per effetto della
Scissione non ¢ inferiore al relativo valore contabile (che alla data del 30 giugno 2018 é pari
ad Euro 14.109.379; e

(i) il valore effettivo del patrimonio netto che rimarra alla Scissa per effetto della Scissione non e
inferiore al relativo valore contabile (che alla data del 30 giugno 2018 & pari ad Euro
200.000).

3.4  Ulteriori effetti della Scissione ed altre operazioni riguardanti il gruppo CdR e
quello BGS

3.4.1 Effetti della Scissione sul gruppo CdR e su quello BGS

Per effetto della Scissione CdR trasferira a BGS, tra I’latro, tutte le partecipazioni che la stessa
risultera detenere alla Data di Efficacia.

BGS procedera quindi alla razionalizzazione della propria struttura societaria mediante la
costituzione di due divisioni convenzionalmente denominate, rispettivamente, Dimore Evolute e
CdR (cfr. paragrafo 2.2.3.1.).

3.5 Rapporto di cambio e criteri utilizzati per la sua determinazione

Il rapporto di cambio € stato determinato dal Consiglio di Amministrazione sulla base del valore
economico attribuibile tanto al capitale economico di CdR che di BGS alla data del 30 giugno 2018
non tenendo conto, se non come metodo indiretto di controllo, delle quotazioni dei titoli della Scissa
e della Beneficiaria — rispettivamente sul Mercato AIM e sul MTA - ritenendo le stesse scarsamente
significative alla luce del limitato numero di scambi registrati nei predetti mercati.

In particolare, il Consiglio di Amministrazione, tenuto conto della struttura patrimoniale di ciascuna
societa, ha ritenuto congruo accertare il predetto valore, quanto a CdR, facendo uso del metodo RIM
(Residual Income Metod) e, quanto a BGS, di quello patrimoniale “complesso” e ci0 anche tenendo
in debito conto che: (i) su base consolidata CdR consegue nel primo semestre 2018 un utile netto di
Euro 1.120 migliaia mentre BGS una perdita di Euro 194 migliaia; (ii) il gruppo facente capo a CdR
e in grado di generare da subito occasioni di nuovi business e ci0 grazie anche alle proprie
disponibilita finanziarie e alla sua capacita di credito mentre BGS risulta inattiva da anni, priva in
concreto di risorse finanziarie e con un attivo patrimoniale prevalentemente rappresentato dalla
partecipazione in Kronos S.p.A., veicolo di investimento deputato all’esecuzione del piano di
ristrutturazione finanziaria approvato in passato dalle banche creditrici della stessa BGS, a mente
dell’articolo 67 della Legge Fallimentare, ed il cui smobilizzo ¢ previsto, allo stato, solo sul finire
dell’anno 2021.

3.5.1 Descrizione dei metodi valutativi utilizzati

3511 IIRIM

11 “Residual Income Model” mira ad esprime il valore di un’azienda come somma tra il patrimonio
netto contabile di questa ed il valore attuale degli utili attesi ridotti in ragione di un rendimento
minimo, parametrato alla entita del predetto patrimonio, sulla base di tasso in grado di remunerare
anche il relativo rischio.

La valutazione secondo questo metodo si esprime con la seguente formula:
RIM = NAV + VA (RI) periodo di previsione esplicita + VA Terminal Value

3.5.1.2 Il metodo patrimoniale complesso

L’applicazione di tale metodo conduce ad attribuire all’azienda oggetto di stima una valutazione pari
alla somma algebrica di quelle delle singole componenti. Nella sua versione “complessa” la
valutazione si estende anche alle componenti patrimoniali non iscritte in bilancio (cd intangibles)

tenendo in ogni caso debito conto dei pertinenti effetti fiscali.
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3.5.2 I valori economici accertati

Sulla base dei metodi prescelti i risultati ottenuti sono cosi riepilogabili (importi espressi in Euro
migliaia):

CdR:

- Metodo RIM: 36.564;

BGS:

- Metodo patrimoniale complesso: 12.525

fermo restando che ai fini della determinazione del rapporto di cambio si € tenuto in debito conto,
portando il relativo importo ad incremento della valutazione di CdR come sopra accertata, delle
operazioni destinate ad incrementarne il patrimonio netto prima della Data di Efficacia.

3.5.3 Il confronto dei valori economici accertati con le quotazioni di Borsa

Come detto, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di non poggiare le proprie valutazioni sulle
quotazioni fatte registrare dai titoli della Scissa e della Beneficiaria, rispettivamente, sull’AIM e sul
MTA, e cio a ragione del limitato numero di contrattazioni rilevate.

Cio non di meno e fermo quanto precede, giova qui sottolineare come, anche qualora 1’analisi fosse
stata basata sui prezzi di mercato, il rapporto fra il valore del capitale economico di CdR e quello di
BGS - accertato, come sopra, di fatto in “3:1” - sarebbe sostanzialmente coinciso.

Invero, assumendo, sulla base delle quotazioni medie dell’ultimo semestre:

- per BGS, la somma fra la capitalizzazione delle azioni ordinarie (diverse da quelle proprie) e di
quelle di risparmio;

- per CdR, la somma fra la capitalizzazione delle azioni di Categoria A, dei Warrant Scissa e
delle azioni di Categoria B, quest’ultima ricavata, con le medesime proporzioni con cui la
valutazione ottenuta col metodo RIM ¢ stata come di seguito attribuita ai titolari di azioni di
tale categoria,

il rapporto sarebbe risultato di “3,1:1”.

3.5.4 Difficolta di valutazione incontrate

Circa le difficolta di valutazione, di cui agli artt. 2501-quinques e 2506-ter c.c., si evidenzia come
non siano state riscontrate particolari difficolta nella valutazione delle due societa diverse da quelle
di adattare, con riferimento a CdR, gli ordinari criteri valutativi ad una attivita poliedrica e con un
limitato numero di competitors. Per contro, maggiori difficolta sono state riscontrate nell’attribuire i
valori cosi complessivamente attribuiti alle due societa, alle diverse categorie di azioni in cui
risultano suddivisi i rispettivi capitali sociali.

In particolare:

- per CdR, il valore attribuibile alle azioni di Categoria B, tenuto conto dei particolari diritti a
queste spettanti ( cfr. Paragrafo 2.1.1), é stato determinato stimando il “peso” che da questi
deriva a carico delle azioni di Categoria A e cio facendo ricorso al metodo R.1.M. applicato al
patrimonio ed agli utili di pertinenza di tale categoria avendo cura comunque di verificare che il
risultato cosi ottenuto non ledesse le prerogative statutariamente riservate a queste ultime ed in
specie che il relativo valore economico fosse comunque piu elevato della somma fra il capitale
sociale della categoria, I’intera riserva di sovrapprezzo di esclusiva titolarita di questa e dei
dividendi “prioritari” maturati € non riscossi;

- per BGS, il valore economico complessivo € stato attribuito alle azioni di risparmio imputando
alle stesse, prioritariamente, il valore del privilegio in “linea capitali” (Euro 1,2 per azione) e
quello “in conto dividendi” (Euro 0,06 per tre annualitd). E stato quindi attribuito alle azioni
ordinarie, nella misura statutariamente prevista, un dividendo calcolato sulla base del valore
economico residuo “in linea capitali” pari al 3%, per tre annualita, ed il residuo & stato ripartito
fra tutte le azioni in proporzione al loro numero.
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Inoltre si evidenzia come, per pervenire alla stima del Complesso Scisso, si sia proceduto a sottrarre
dal valore economico come sopra determinato, I’importo di Euro 200 migliaia corrispondente a
quello del Compendio Non Scisso.

Infine :

- la perdita emergente dalla situazione patrimoniale “separata” di CdR al 30 giugno 2018 € stata
ritenuta irrilevante ai presenti fini poiché legata ai diversi principi contabili di riferimento
utilizzati per la predisposizione di questa (cd Italian GAAP), essenzialmente ancorati al
“costo”, rispetto a quelli impiegati per la redazione del bilancio consolidato, preso a base per la
valutazione del relativo gruppo, poggianti sul fair value (cd IAS/IFRS);

- Deffetto diluitivo portato dai POC per il caso di esercizio, successivamente alla Data di
Efficacia, del diritto di conversione (il cui rapporto risulta, per tutti questi, pari a 1,10) non &
stato considerato significativo ai fini della determinazione del rapporto di cambio tenuto conto
(i) che il rapporto di conversione, in conformita ai rispettivi regolamenti, non é suscettibile di
adeguamento in dipendenza dell’esercizio della facolta attribuita ai portatori dei Warrant
Scissa; (ii) il valore attribuito alle azioni BGS oggetto di assegnazione in forza della Scissione a
favore degli azionisti di CdR risulta sostanzialmente allineato al rapporto di conversione col
che I’esercizio della relativa facolta genererebbe allo stato effetti di fatto trascurabili. Fermo
quanto precede, deve essere ancor qui osservato come l’eventuale esercizio della facolta di
conversione dei POC genererebbe, rispetto allo scenario preso a base per il rapporto di cambio
() un innalzamento dei mezzi propri; (b) un conseguente minor esborso per il rimborso dei
POC e, ancora (c) un minor onere al servizio del relativo debito. Considerando tali circostanze,
ed assumendo un tasso di rendimento sulle maggiori disponibilita finanziarie pari,
prudenzialmente, a circa i due terzi di quello mediamente ritratto dagli investimenti core della
Scissa, il valore del capitale economico di questa si innalzerebbe in una misura tale da
escludere, allo stato, effetti diluitivi materiali.

3.5.5 Il rapporto di cambio

Alla luce di quanto in precedenza esposto, il rapporto di cambio é stato cosi determinato:

- N.1,18 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria A della Scissa;

- N.0,56 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria B della Scissa;

Non sono previsti conguagli in denaro.

Qualora, in applicazione del rapporto di cambio, spettasse agli azionisti della Scissa di ricevere un
numero non intero di azioni della Beneficiaria, quest’ultima assegnera un numero di azioni fino a
concorrenza del numero intero arrotondato per difetto, e riconoscera agli azionisti il controvalore dei
diritti frazionari sulla base del valore delle azioni ordinarie della Beneficiaria registrato 1’ultimo
giorno di negoziazione precedente la Data di Efficacia della Scissione.

18



Rapporto di assegnazione delle azioni della Societa Beneficiaria e modalita di
assegnazione

4.1 Rapporto di assegnazione delle azioni della Societa Beneficiaria

Per effetto della Scissione, tenuto conto della natura proporzionale della stessa e sulla base del
rapporto di cambio come prima accertato, agli azionisti della Scissa le nuove azioni emesse dalla
Beneficiaria saranno assegnate secondo il rapporto:

- N.1,18 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione
di Categoria A della Scissa;

- N.0,56 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominale, per ogni n. 1 azione di
Categoria B della Scissa.

Non sono previsti conguagli in denaro.

Qualora, in applicazione del rapporto di cambio, spettasse agli azionisti della Scissa di ricevere un
numero non intero di azioni della Beneficiaria, quest’ultima assegnera un numero di azioni fino a
concorrenza del numero intero arrotondato per difetto, e riconoscera agli azionisti il controvalore dei
diritti frazionari sulla base del valore delle azioni ordinarie della Beneficiaria registrato 1’ultimo
giorno di negoziazione precedente la Data di Efficacia della Scissione.

4.2  Modalita di assegnazione delle azioni della Societa Beneficiaria

Le azioni della Beneficiaria saranno assegnate agli azionisti della Scissa, in regime di
dematerializzazione e per il tramite degli intermediari autorizzati, a partire dalla Data di Efficacia,
con i tempi e le modalita che saranno resi noti mediante la pubblicazione di apposito avviso.

Al momento dell’assegnazione, le azioni della Beneficiaria risulteranno negoziate sul MTA.

Le azioni della Beneficiaria assegnate agli azionisti della Scissa per effetto della Scissione avranno
godimento identico alle azioni della prima gia emesse alla data del Progetto di Scissione e, pertanto,
attribuiranno agli assegnatari diritti equivalenti a quelli spettanti agli attuali azionisti della
Beneficiaria.
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5. Valutazione sulla ricorrenza del diritto di recesso

Non ricorrono i presupposti per 1’esercizio del diritto di recesso ai sensi degli artt. 2437, comma 1, e
2437 quinquies cod.civ. da parte degli azionisti che non votino a favore della Scissione nell’ambito
della deliberazione di cui all’art. 2502 cod. civ.

6. Previsioni sulla composizione dell’azionariato della Societa Scissa e della Societa
Beneficiaria a seguito della Scissione

6.1 Azionariato della Societa Scissa ed effetti della Scissione sullo stesso

Gli azionisti della Scissa che, sulla base delle risultanze del libro soci, delle comunicazioni ricevute e
delle altre informazioni a disposizione della stessa, alla data della presente Relazione, possiedono
direttamente o indirettamente azioni della Scissa in misura pari o superiore al 5% del capitale sociale
con diritto di voto sono di seguito indicati:

Sottoscrittore Azioni A Azioni B Totale )

Dama S.r.l. 12.945 6.007.159 6.020.104 31,43%
Az Partecipazioni S.r.l. 1.465.505 349.665 1.815.170 9,48%
Palenche S.r.l. 1.296.455 1.296.455 6,77%
Zeus Capital Best Opportunities 990.000 990.000 5,17%
Pierazzi Luca 979.128 979.128 5,11%

Tale azionariato € peraltro destinato a modificarsi in ragione delle operazioni societarie che
interesseranno la Scissa prima della Data di Efficacia e cio nei termini desumibili dalla tabella di
seguito riportata, fermo rimanendo come, a tali fini, ’effetto portato dall’emissione di azioni di
Categoria A a fronte dell’esercizio dei Warrant Scissa sia stato (i) determinato puntualmente nella
sua globalita; (ii) attribuito nominativamente ai soli soggetti che, in dipendenza delle cariche
ricoperte in seno alla Scissa, ne hanno dichiarato il possesso e la relativa quantita; (iii) per il residuo,
imputato al Mercato.

Soggetto Azioni A Azioni B Totale %
Dama 2.855.994 10.744.161 13.600.155 39,7
AZ Partecipazioni 3.673.256 625.397 4.298.653 12,55
Palenche S.r.l. 1.817.643 - 1.817.643 5,31

Trattandosi di scissione parziale e proporzionale non si produrra, in dipendenza della Scissiong,
alcuna variazione dell’azionariato della Scissa alla Data di Efficacia.

6.2 Azionariato della Societa Beneficiaria ed effetti della Scissione sullo stesso

Gli azionisti della Beneficiaria che, sulla base delle risultanze del libro soci, delle comunicazioni
ricevute e delle altre informazioni a disposizione della stessa, alla data della presente Relazione,
possiedono direttamente o indirettamente azioni della stessa in misura pari o superiore al 5% del
capitale sociale con diritto di voto sono di seguito indicati:

Azionista n°azioni % diritti voto
DAMA Srl (anche attraverso CdR Replay srl e CdR Advance Capital S.p.A.) 5.942.396 62,801%
Boselli Silvio Maurizio 819.496 8,661%

Per effetto della Scissione, tutti gli azionisti della Scissa riceveranno azioni della Beneficiaria in
proporzione alle loro partecipazioni.

Pertanto, tenuto conto degli effetti portati, prima della Data di Efficacia, dal preliminare
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conferimento di talune partecipazioni detenute da soci di minoranza in CdR Replay a favore della
Scissa, dell’esercizio dei Warrant Scissa e dell’emissione di nuove azioni di Categoria B, alla
predetta Data gli azionisti che deterranno una partecipazione pari o superiore al 5% del capitale
sociale della Beneficiaria sono di seguito indicati precisandosi peraltro come, I’effetto portato
dall’emissione di azioni di Categoria A a fronte dell’esercizio dei Warrant Scissa sia stato (i)
determinato puntualmente nella sua globalita; (ii) attribuito nominativamente ai soli soggetti che, in
dipendenza delle cariche ricoperte in seno alla Scissa, ne hanno dichiarato il possesso e la relativa
quantita; (iii) per il residuo, imputato al Mercato.

Soggetto Totale % diritti di voto % sul capitale
Azioni proprie 7.922.1342 16,97
Dama 9.456.734 24,40 20,26
AZ Partecipazioni 5.055.708 13,05 10,83
Palenche S.r.l. 2.186.211 5,64 4,68

7. Effetti della Scissione su eventuali patti parasociali

Nessun azionista né della Scissa né della Beneficiaria risulta, alla data della presente Relazione,
parte di patti parasociali.

8. Descrizione dei diritti connessi alle azioni che verranno assegnate agli azionisti
della Societa Scissa

Per effetto della Scissione, agli azionisti della Scissa non saranno assegnati titoli o diritti diversi
dalle azioni ordinarie della Beneficiaria, secondo quanto illustrato nel precedente Paragrafo 4.

Le azioni della Beneficiaria assegnate agli azionisti della Scissa per effetto della Scissione avranno
godimento identico alle azioni della prima gia emesse alla data del presente Relazione e, pertanto,
attribuiranno agli assegnatari diritti equivalenti a quelli spettanti agli attuali azionisti della
Beneficiaria.

La Scissa, alla Data di Efficacia, non risultera avere in circolazione titoli diversi dalle azioni di
Categoria A e B e dalle obbligazioni, convertibili e non.

@1 numero delle azioni proprie stimate alla Data di Efficacia della Scissione non tiene conto della circostanza che
prima di allora, di queste, n. 85.000 potranno essere oggetto di permuta con la partecipazione totalitaria in Tokos srl.
Per ogni maggior informazione al riguardo si rimanda al comunicato stampa diffuso in data 10 settembre u.s.
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10.

11.

Data di efficacia della Scissione e data di imputazione delle operazioni al
bilancio della Societa Beneficiaria

La scissione avra efficacia quando sara stata eseguita 1'ultima delle iscrizioni prescritte dall'art. 2504
c.c., ovvero a partire dal termine successivo stabilito in sede di atto di Scissione, tenendo conto di
quanto sara all’uopo concordato con la societa di gestione del Mercato (la “Data di Efficacia™).

Ai fini contabili e fiscali, le operazioni effettuate dalla Scissa ed afferenti agli elementi patrimoniali
oggi di pertinenza del Compendio Scisso saranno imputate al bilancio della Beneficiaria, anche ai
fini dell’art. 173, comma 11, del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 (Testo Unico delle imposte sui
redditi, “DPR 917/1986”), a decorrere dal 1° gennaio dell’anno in cui verra a ricadere la Data di
Efficacia.

Piani di incentivazione

Alla data della presente Relazione, la Scissa e la Beneficiaria non hanno in essere piani di
incentivazione azionaria con assegnazione di proprie azioni.

Riflessi tributari della Scissione

Ai fini delle imposte sui redditi, la Scissione ¢ disciplinata dall’art. 173 del DPR 917/1986 e
costituisce un’operazione neutrale che, pertanto, non comporta il realizzo o la distribuzione di
plusvalenze o minusvalenze dei beni della Scissa.

Gli obblighi tributari della Scissa riferibili ai periodi di imposta anteriori alla data dalla quale la
Scissione ha effetto saranno adempiuti dalla Scissa. La Beneficiaria sara solidalmente responsabile
con la Scissa per le imposte, interessi, sanzioni e ogni altro debito tributario, relativi al periodo
anteriore alla Data di Efficacia.

La Scissione & esclusa dall’ambito applicativo dell’lva, ai sensi dell’art. 2, comma 3, lett. f) del
D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633, ed & soggetta all’imposta di registro in misura fissa di Euro 200, ai
sensi dell’art. 4, comma 1, lett. b), Tariffa Parte I, D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131.

1

Biella, 26 ottobre 2018.
Pbr Borgosesia S. ,A

/\M

(11 Premdente}

Di seguito si riportano estratti degli statuti della Scissa e della Beneficiaria con evidenza delle
modifiche
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Statuto della Scissa— Estratto delle modifiche*

STATUTO VIGENTE STATUTO AGGIORNATO

6.1

Il capitale sociale ammonta ad Euro 171.138,54
(centosettantunomilacentotrentotta virgola
cinquantaquattro) ed & diviso in complessive numero
n. 19.151.435
(diciannovemilienicentecinquantunomilaquattrocent
otrentacingue) azionl, senza Indicazione del valore
nominale, delle seguenti categorie!

a) n. 12.767.624
{dedicimilionisettecentosesantasettemilaseicent
oventiquattro) azioni di categoria A prive di
valore nominale (le "Azioni A");

b) n.6.383.811
(seimilionitrecentoottantatremilacttocentoundic
1) azionl di categoria B prive di valore nominale
(le "Azioni B" e, insieme alle Azioni A, le
"Azioni"),

Le Azionl A hanno | diritti & le caratteristiche previste
dalla legge per le azioni ordinarie, con Il privilegio
sulla distribuzione degll utlli previsto dall’articolo 30.1
(1) & (iv) , del presente statuto,

Le Azioni B hanno | medesimi diritti e le medesime
caratteristiche delle Azioni A, salve conferire |l diritto
agl utill seconde quanto specificato nell'articolo
30.1 (iil) del presente statuto e non dannoe diritte alla
distribuzione, né durante |a vita della societa né
all'atto  della sua liquidazione, della Riserva
Sovrapprezzo Azionl A, Tutte le azionl di ciascuna
categoria hanno le medesime caratteristiche e
conferiscone | medesimi diritti. La socleta ha Inoltre
facoita di emettere ulteriori categorie dl azioni ovvero
warrant,

Le azioni sono indivisibili. In caso di comproprieta, |
diritti dei contitolarl sono esercitati da un
rappresentante comune ai sensi dell'art. 2347 del
codice civile. Le azionl sono nominative, Tutte le
azion| della societa sono dematerializzate secondo le
norme vigenti per Il sistema di gestione accentrata

degli strumenti finanziari negoziatl In mercati
regolamentati o su sistemi multilaterali di
negoziazione.

L

L'assemblea straordinaria in data S novembre 2013
ha dellberato dl emettere massime n. 4,267.000
Azlonl A, senza Indicazione del valore nominale, a
servizio della conversione di strument| finanziari
convertibili ex art. 2411, comma 3, c.c,
contestualmente emessi dalla assemblea
straordinaria, entro il termine finzle fissato del 31

6.1

TiITOLO It TiITOLO I
CAPITALE SOCIALE - AZIONI - TRASFERIMENTO - RECESSO CAPITALE SOCIALE - AZIONI - TRASFERIMENTO -
SOCI E CAPITALE RECESSO SOCI E CAPITALE
Art. 6) CAPITALE SOCIALE, AZIONI Art. 6) CAPITALE SOCIALE, AZIONI

Il capitale sociale ammonta ad Euro [3731-138.54

B R
cinquantaquatiee}50.000,00]' ed & diviso in
complessive numero n. [19.151.435]°

Lebics " taslaasant Lo 11
¥ . “ ece

atatantaciagual azionl, senza Indicazione del
valore nominale, delle seguenti categorie!
a) n.[12.767.624]°

ldad 4 res +
T

evenstauatise} azioni di categoria A prive
valore nominale (le "Azioni A");
b) n.[6.383.811}°

:.A‘.‘Al : - “ s

"“l +
HeEstT e

di

laast oo s -\“
+ azionl dl categoria B prive di valore
nominale ——(le "Azion| B" e, Insieme alle
Azioni A, le "Azioni”).
Le Azioni A hanno i diritti e le caratteristiche
previste dalla legge per le azioni ordinarie, con il
privilegio sulia distribuzione degll utill previsto
dall'articoio 30.1 (il) & {iv) , del presente statuto,
Le Azion| B hanno | medesimi diritti e le medesime
caratteristiche delle Azioni A, salvo conferire |l
diritto agli utili secondo quanto specificato
nell'articolo  30.1 (iii) del presente statuto e non
danno diritto alla distribuzione, ne durante |z vita
della societa né all’atto dellz sua liquidazione, della
Riserva Sovrapprezzo Azioni A, Tutte le azion! di
ciascuna  categoria hanno  le  medesime
caratteristiche e conferiscono | medesimi dirittl, La
societa ha inoltre facolta di emettere ulteriori
categorie di 2zioni ovvero warrant,
Le azioni sono indivisibili. In caso di comproprieta, i
diritti dei contitolari sono esercitati da un
rappresentante comune ai sensi dell'art. 2347 del
codice civile, Le azioni sono nominative. Tutte le
azioni della societa sono dematerializzate secondo
le norme vigenti per il sistema di gestione
accentrata degli strumenti finanziari negoziati in
mercati regolamentati o su sistemi multilaterali di
negoziazione.

LI

’M" ol gat= L oy I J0123

" Importo variabilé in dipendenza delle aperazion sul capitale sociale descritte nel paragrafi 2 e 5 del progetto di
scissione.
" Numero variablle In dipendenza delle operazioni sul capitale soclale descritte nel paragrafi 2 & 5 del progetto d|
scissione
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gennaio 2017, fermo restando |'ammontare del
capitale sociale al momento della conversione, con le
modalita, secondo il rapporto di conversione e nei
termini stabiliti nella deliberazione medesima.
L'assemblea straordinaria in data 5 novembre 2013
ha deliberato di aumentare |l capitale soclale a
pagamento e in via scindibile per massimi nominall
euro 48.004,00 mediante emissione di massime n.
2.133.500 nuove Azioni B, senza Indicazione del
valore nominale, entro il termine finale del 28
febbraio 2017.

Il consiglio di Amministrazioné, a valere sulla delega
conferita dall'assemblea in data 30 aprile 2014, ha
deliberato:

in data 8 luglio 2014: di aumentare |l capitale soclale
a pagamento ed In via scindibile, a servizio della
conversione del prestite obbligazionario convertibile,
per un valore massimo di nominali Euro 57.150,00
{cinquantasettemilacentocinquanta  virgola  zero
zero), mediante emissicne di massime n. 4.500.000
{quattromilionicinguecentomila) nuove azioni A,
senza Indicazione del valore nominale, entro |l
termine ultimo per l'esercizio del diritto di
conversione;

in data 29 settembre 2015: di aumentare il capitale
soclale a pagamento ed In via scindibile, a servizio
della conversione del prestito aobbligazionario
convertibile, per un valere massimo di nominall Euro
40.050,00 (quarantamilacinquanta virgola zero zero),
mediante emissione dl massime n. 4.500,000
{quattromilicnicinquecentomila) nuove azioni A,
senza indicazione del valare nominale, entro |l
termine ultimo per l'esercizio del diritto di
conversione;

- di aumentare il capitale sociale a pagamento,
sempre In via scindibile, di un ulteriore importe
nominale di Eure 40.050,00 (quarantamilacinguanta
virgola zero zero) mediante emissione alla pari di n.
4.500.000 {guattromilionicinquecentomila) azioni di
categoria B senza indicazione del valere nominale,
entro 30 (trenta) giorni dalla scadenza dell'ultimo
periodo di conversione guando, essendo i portatori
delle obbligazioni convertibili decaduti dal diritto di
convertire le stesse In azioni di categoria A, sara
conosciuto || numero delle stesse emesso per effetto
della conversione.

in data 5 dicembre 2016: - (i) di aumentare |l capitale
sociale a pagamento in via scindibile, a servizic
esclusivo della conversione delle obbligazioni, per un
controvalore complessivo massimo di  Euro
4.950.000 (quattromilioni nove centocinquantamila),
e cosi di nominall Euro 40.050,00
(quarantamilacinquanta virgola zero zero), attuando
questo aumento mediante emissione di massime n.
4.500.000 (quattromilionicinquecentomila) nuove
azioni di categoria A, senza indicazione del valore
nominale, entro il termine ultimo per |'esercizio del
diritto di conversione;
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{ll) di aumentare |l capitale sociale a pagamento,
sempre In via scindibile, di un ulteriore importo

nominale di Euro 252.000
(duecentocinquantaduemila) con corrispondente
emissione di n. 2.250.000

(duemilioniduecentocinquantamila) nuove azioni di
categoria B che verranno emesse, ad un prezzo
unitario di emissione di suro 0,0112 (zéro virgola
zero centododici), il tutto se e nella misura in
cul | titolari di obbligazioni convertibill relativi ad
entramb| | prestiti, eserciteranno |l loro diritte di
conversione in azioni di categoria A,

Il Consiglic di Amministrazione in data 27 marzo 2017
ha deliberato:

Di aumentare il capitale sociale 3 pagamento con

sovrapprezzo da Euro 159.680,12
(centocinguantanovemilaseicentottanta/dodici)  ad
euro 166.713,22

{centosessantaseimilasettecentotredici/ventidue)
mediante emissione di n’ 780.236
{settecentonovantamiladuecentotrentasel) azioni di
Categoria A senza indicazione del valore nominale —
del tutto parificate 2 quelle in circolazione e come
queste negoziate nel sistema multilaterale di
negoziazione AIM Italia organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A., della paritd contabile di Eurc 0,0089
{zero e ottantanove) ciascuna, maggiorato di Euro
1,13 (uno e tredici) per ciascuna azione a titolo di
sovrapprezzo - e pertanto al prezze di Euro 1,1389
{uno e milletrecentottantanove) - (AumentoA);

DI dare atto, come consentito dalla delibera
dell'assemblea dei soci In data 30 aprile 2014, che
non spetta agli azienisti il diritta d'opzione sulle
emittende nuove azioni di Categoria A, In quanto tall
azioni verranno totalmente liberate z fronte del
conferimento In natura da parte dei signori GROSSO
Massimo, PIERAZZI Luca e VALENTI Andrea, pure qul
presenti, del loro rispettivi diritti dl opzione
sull'aumento di capitale sociale deliberato in data 23
dicembre 2016 dalla societa "ADVANCE CORPORATE
FINANCE S.R.L.", e precisamente:

quanto al signor GROSSO Massimo al 41,67%
{quarantunc virgola sessantasette per cento) del
deliberato aumento di capitale sociale;

quanto al signor PIERAZZI Luca al 41,67% (quarantuno
virgola sessantasette per cento) del dellberato
aumento di capitale sociale;

quanto al signor VALENT| Andrea al 16,66% (sedic
virgola sessantasel per cento) del deliberato aumento
capitale sociale;

e quindl complessivamente parl a nominali Euro
36.735,00 (trentaseimilasettecentotrentacinque),
corrispondentl al 100% (cento per cento) del
deliberato aumento del capitale sociale;

DI procedere, al fine di mantenere Invariato |l
rapporto di 2:1 tra le azion| di Categoria A e le azion|
di Categoria B, ad aumentare Il capltale soclale a
pagamento, senza sovrapprezzo, mediante emissione
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6.2

di n. 385,118
{trecentonovantacinquemilacentodiciotto) azioni di
Categoria B senza indicazione del valore nominale,
del  valore  effettivo di  Euro  4.425,32
{quattromilaquattrocentoventicinque/trentadue) -
{AumentoB);

DI riservare in  sottoscrizione FAumento B
esclusivamente a favare dei titolari di azioni della
medesima categoria B, In proporzione alle azloni da
essi possedute al momento dell'offerta da parte
dell'organc amministrativo, stante il consenso
unanime dei possessori di Azioni B i quali hanno gia
formalizzato e comunicato alla societa la loro volonta
di sottoscrizione  Integrale dello  stesso e
dell'eventuale Inoptato entro |l termine di efficacia
dell’Aumento A e comungue entro Il 30 glugno 2017;
DI fissare il termine ultimo per |'esecuzione
dell’Aumento B secondo quanto previsto dall'articolo
2441 c.c,, alla stessa data di efficacia dell'Aumento A
e non oltre il 30 giugno 2017, stabilendo che le
sottoscrizionl e | relativi versamentl intervenuti prima
di tale data acquisiscano efficacia dallo spirare del
termine finale di sottoscrizione, prevedendo che, nel
caso in cul detto ultimo aumento di capitale non sia
ancera interamente sottoscritto entro |l termine
finale di sottoscrizione previsto dalla legge, esso
restera prive di effetto.

DI prevedere che l'efficacia dell’Aumento A coincida
con la data di sottoscrizione e liberazione Integrale
dell'Aumento B, al fine di rispettare Il rapporto 2:1
{due a uno) fra le azionl di Categoria A ¢ le azieni di
Categoria B, comunque sempre nel rispetta di termini
di cui all'articolo 2441 c.c.,

A questo punto, procedendosi seduta stante al
collocamento delle nuove azioni di categoria A i
signorl GROSSO Massimo, PIERAZZI Luca e VALENTI
Andrea sottoscrivono complessivamente n, 790.236
(settecentonovantamiladuecentotrentasei) azionl di
Categoria A per |l prezzo di Euro 11,1389
{uno/milletrecentottantanove), comprensivo  del
predetto sovrapprezze di Euro 1,13 (uno/tredici) per
ciascuna azione e precisamente:

il signor GROSSO Massimo sottoscrive n.329.291
({trecentoventinovemiladuecentonovantuno) azioni;

il signor PIERAZZI Luca, n. 329.291
{trecentoventinovemiladuecentonovantunao) azioni;

Il signor  VALENTI  Andres, n. 131654
{centotrentunomilaseicentocinquantaguattro) azioni.
L L
Le Azioni B sono automaticamente convertite in
Azioni A a seguito della comunicazione alla societa e
al mercato nonché, ove previsto dalle disposizioni di
legge o regolamento applicablli, all'autoritd di
vigilanza efo di gestione del mercato, ovvera ai
soggetti da questi indicati, con |a quale |'offerente, ai
sensi degli articoli 106 e seguenti del TUF, dichiarera il
sorgere dell'obbligo di promuovere |'offerta pubblica
di acquisto o scambio ("OPA") obbligatoria di cui al
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6.3

64

successivo articole 12 del presente statuto, a
condizione tuttavia che contestualmente alla
predetta comunicazione |'offerente attesti con idonea
documentazione di essersi messo in condizione di
poter far fronte ad ogni impegno di pagamento del
corrispettivo in contanti o in natura derivante
dall'OPA. In mancanza di tale attestazione o nel caso
di comunicazione alla societa e al mercato nonche,
ove previsto dalle disposizioni di legge o regolamento
applicabili, all'autorita di vigilanza e/o di gestione del
mercato, ovvero 3| soggetti da questi indicati, con |a
quale |'offerente, ai sensi degli articoli 102 e seguenti
del TUF, comunichera la decisione di voler effettuare
un'OPA volontaria sulla societa, |2 conversione delle
Azioni B in Azioni A sara esclusivamente facoltativa.
Nel caso in cui un portatore di- Azioni B eserciti il
diritto di recesso di cui al successivo articolo 13, le
Azioni B di tale portatore saranno altresi
automaticamente convertite in Azionl A, Resta inteso
che Il diritto di recesso avra ad oggetto le Azioni A
rivenient| da tale conversione.

Nel casi previsti dal precedent| articoli 6.2 e 6.3 |l
rapporto di conversione delle Azionl B In Azioni A,
vincolante per tutti i soci, sara pari a n. 1 Azioni A per
ogni n. 6 Azioni B detenute (il "Rapporto di
Conversione"), Qualora - & ogni qual volta - |a societa
effettul operazioni sul capitale (quali, a titolo
esemplificativo, una modifica ai diritti di conversione,
scambio o sottoscrizione connessi alle azioni, aumenti
dl capitale con esclusione del diritte dl opzicne ©
raggruppamenti o frazionamenti di azionl), Il consiglio
di amministrazione avra la facoltd dl apportare tutti |
correttivi  tecnici al Rapporto di  Conversione
eventualmente necessari per mantenere lo stesso
sostanzialmente |nvariato. Tale adeguamento sara
efficace alla data dell'operazione sul capitale. Il
consiglio di amministrazione, entroc e non oltre S
(cinque) giorni laverativi dal ricevimento della
comunicazione da parte dell'offerente del sorgere
degli obblighi di OPA accompagnata dali'sttestazione
di cui al precedente articolo 6.2, ovvero della
comunicazione da parte del socio della volonta di
avvalersi del diritto di recesso di cul al successivo
articolo 13 del presente statuto o della facolta di
conversione delle azioni in casc di OPA (che, in
quest'ultimo caso, dovrz essere inviata entro e non
oltre tre giorni lavorativi dal verificarsi del relative
evento), con delibera da effettuarsi alla presenza del
notaio, provvedera, dovendosi intendere a cio
espressamente delegato, a: (i) annotare |a
conversione nel libro soci - ovvero a compiere le
opportune comunicazion! al gestore del sistema di
gestione accentrato dei titoli - con annullamento
delle Azioni B ed emissione delle Azieni A; (i)
depositare presso Il registre delle Imprese, ai sensi
dell'art. 2436, comma 6, del codice civile, il testo delio
statuto con la modificazione del numero complessive
delle azioni e piu precisamente del numero delle

6.2
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6.4

*Ex N

Le Azioni B sono automaticamente convertite in
Azioni A 3 seguito dellz comunicazione alla societa
e al mercato nonché, ove previsto dalle
disposizioni di legge o regolamento applicabili,
all'autorita di vigilanza efo di gestione del mercato,
ovvero ai soggetti da questi Indicati, con |3 guale
I'offerente, ai sensi degli articoli 106 e seguenti del
TUF, dichiarera il sorgere dell'obbligo di
promuovere |'offerta pubblica di acquisto o
scambio ("OPA") obbligateria di cui al successivo
articolo 12 del presente statuto, a condizione
tuttavia che contestuzimente allz predetta
comunicazione |'offerente attesti con idonea
documentazione di essersi messo in condizione di
poter far fronte ad ogni impegno di pagamento del
corrispettivo In contantl © in natura derivante
dall'OPA, In mancanza di tale attestazions o nel
caso di comunicazione slla societd e al mercato
nonché, ove previsto dalle disposizion| di legge o
regolamento applicabili, all'autorita di vigilanza e/o
di gestione del mercato, ovvero al soggetti da
questi Indicati, con la quale l'offerente, al sensi
degli articoli 102 e seguenti del TUF, comunichera
la decisione di voler effettuare un'OPA volontaria
sulla societ3, |a conversione delle Azioni B in Azioni
A sar3 esclusivamente facoltativa,

Nel caso in ¢ui un portatore di Azionl B eserciti |l
diritto di recesso dl cul al successivo articolo 13, le
Azienl B dl tale portatore saranno altresi
automaticamente convertite in Azionl A. Resta
inteso che Il diritto di recesso avra ad oggetto le
Azioni A rivenienti da tale conversione.

Nel casi previstl dal precedenti articoll 6.2 e 6.3 Il
rapporto di conversione delle Azioni B in Azioni A,
vincolante per tutti i soci, sara pari a n. 1 Azioni A
per ogni n. 6 Azioni B detenute {ii "Rapporto di
Conversione"). Qualora - e ogni gual volta - Ia
societa effettui operazioni sul capitale (quali, a
titolo esemplificativo, una modifica ai diritti di
conversione, scamblo o sottoscrizione conness
alle azionl, aumenti di capitale con esclusione del
diritto di opzione o raggruppamenti o©
frazionamenti di azioni), il consiglio di
amministrazione avra la facolta di apportare tutti i
correttivi tecnici al Rapporta di Conversione
eventuzlmente necessari per mantenere lo stesso
sostanzialmente invariato. Tale adeguamento sara
efficace alla data dell'operazione sul capitale. Il
consiglio di amministrazione, entro e non oltre 5
(cingue) giornl lavorativi dal ricevimento della
comunicazione da parte dell'offerente del sorgere
degli  obblighh di  OPA  accompagnata
dall'attestazione di cul al precedente articolo 6.2,
ovvero della comunicazione da parte del sacio
della volonta di avvalersi del diritto di recesso di
cul al successivo articolo 13 del presente statuto o
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azionl delle diverse categorie qualora sussistenti - In
cul & suddliviso |l capitale soclale; (Ill) comunicare |a
conversione mediante awviso pubblicato su almeno
un quotidiano a diffusione nazionale nonché ad
effettuare tutte le altre comunicazioni e dichiarazioni
che si rendessero necessarie od opportune,

6.5 E' attribuita al consiglio di amministrazione la facolta,
al sensi dell'articolo 2443 cc, di aumentare a
pagamento in una o pit volte = partire dalla
data della relativa delibera ed entro | cinque anni
successivl, Il capitale sociale, per I'importo
complessivo  massimo (riferito alla sola parita
contablle) di Euro 300.000,00 (trecente mila virgola
zero zera), mediante emissione comungue non al di
sotto della parita contabiie delle nuove azioni, di
azioni di categoria A e di categaria B, con possibilita
per lo stesso di prevedere |'esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma S, c.c, la
liberazione dell'aumento di capitale con conferimenti
In natura (art, 2441 comma 46 C.C.} e |l pagamento di
un sovrapprezzo anche differenziato per categoria di
azionl, nonché la scindibilita degli aumenti e la loro
progressivita (scindibilita di secondo grado) e cicé
V'efficacia degli stessi anche prima dell'esecuzione
integrale ovvero del termine finale di sottoscrizione di
volta In volta fissato, In particolare, per quanto
attiene agli aumenti di capitale da liberarsi in natura,
gll amministratorl potranno prevedere che detti
aument! slano liberatl con crediti non performing
owvero partecipazion in societa od assets funzionali al
perseguimento degli obiettivi sociall attraverso il
loro successivo smobilizzo. E' altresi delegata al
cansiglio dl amministrazione la facoltz di emettere, al
sensi dell'articolo 8 dello statuto, strumenti finanziari
partecipativi nei termini di cui sopra a fronte di
conferimentl di benl in natura da assegnare al
sottoscrittorl dei detti aumentl.

6.6 E' attribuita al consiglio di amministrazione la facoita,
la facolta di aumentare |l Capitale Saciale al servizio
esclusivo della conversione delle obbligazioni, da
liberarsi in una o piu volte, mediante emissioni di
azioni di categoria A Compagnia della Ruota spa,
aventi lo stesso godimento e le stesse caratteristiche
delle azioni di categoria A In circolazione alla data di
emissione,

6.7 Per tutto il periodo in cul le Azionl A saranno quotate
su AIM Italia/Mercato Alternativo del Capitale, gli
azionisti dovranno comunicare alla societa, con le
modalita individuate ne! relativi regolamenti di volta
in wvolta applicabili, il raggiungimento o il
superamento di una partecipazione al capitale sociale
con diritto di voto pari al 5%, 10%, 15%, 20%, 25%,
30%, 35%, 40%, 45%, 50%, 66,6%, 75%, 90% o 95%
ovvero le riduzion| al di sotto di tall soglie, ovvero le
diverse soglie di wvelta In volta previste dalla
normativa e dal regolamenti applicabill, La
comunicazione dovra avvenire entro tre giorni liberi 3

6.5

6.6

della facolta di conversione delle azionl in caso di
OPA (che, In quest'ultimo caso, dovrd essere
inviata entro e nen oltre tre giomi lavorativi dal
verificarsi del relativo evento), con delibera da
effettuarsi alla presenza del notaio, provvedera,
dovendos| intendere a ci0 espressamente
delegato, a: (I) annotare la conversione nel libro
socl - owwerc a8 compiere le opportune
comunicaziani al gestore del sistema di gestione
accentrato del titoll - con annullamento delle
Azionl B ed emissione delle Azionl A; (Il) depositare
presso il registro delle imprese, al sensi dell'art.
2436, comma 6, del codice civile, Il testo delio
statuto con la modificazione del numero
complessivo delle azioni e pil precisamente del
numero delle azioni delle diverse categorie qualora
sussistenti - in cui @ suddiviso Il capitale sociale; (iil)
comunicare la conversione mediante awiso
pubblicato su almeno un quotidiano 3 diffusione
nazionale nonché ad effettuare tutte le altre
comunicazioni e dichiarazioni che sl rendessero
necessarie odopportune,

E' attribuita al consiglic di amministrazione la
facolta, ai sensi dell'articolo 2443 cc, di
aumentare a pagamento in una o pit volte a
partire dalla data della relativa delibera ed
entro i cingue anni successivi, il capitale sociale,
per l'importo complessive massimo (riferito alla
sola parita contabile) di Eure 300.000,00 (trecento
mila virgola zero zero), mediante emissione
comungue non al di sotto della parita contabile
delle nuove azioni, di azioni di categoria A e di
categoria B, con possibilita per lo stesso di
prevedere l'esclusione del diritto di opzicne al
sensi dell'articolo 2441, comma 5, «cc, la
liberazione dell'aumento di  capitale con
conferimenti In natura (art. 2441 comma 46 C.C.) e
I pagamento di un sovrapprezzo anche
differenziato per categoria di azioni, nonché la
scindibilita degli aumenti e la loro progressivita
{scindibilita di secondo grado) e cioé I'efficacia
degli stessi anche prima dell'esecuzione integrale
ovvero del termine finale di sottoscrizione di volta
in volta fissato. In particolare, per quanto attiene
agl aumenti di capitale da liberarsi In natura, gli
amministratori potranno prevedere che detti
aumenti siano liberatl con crediti non performing
ovvero partecipazioni in societa od assets
funzionall 3l perseguimento degli obiettivi sociali
attraverso il loro successive smobilizzo. E' altresi
delegata al consiglio di amministrazione |z facolta
di emettere, al sensi dell'articolo 8 dello statuto,
strument finanzlarl partecipativi nel termini di cul
sopra a fronte di conferimenti di benl In natura da
assegnare ai sottoscrittori def detti aumenti.

E' atrribuita al consiglic di amministrazione la
facolta, la facolta di aumentare || Capitale Soclale
al servizio esclusivo della conversione delle
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6.8

originato tale modifica e dovra esser posta in essere
mediante raccomandata con ricevuta di ritorno da
inviarsi alla sede legale della Societa, come risultante
dal registro delle imprese, all'attenzione del
presidente del consiglio di  amministrazione. |
consiglio dl amministrazione pud richiedere agll
azionisti Informazioni sulle proprie partecipazioni al
capitale sociale. Qualora un azionista non fornisca alla
societa le informazioni previste dal presente articolo
6.7, Il consiglio dl amministrazione potra privare Il
titolare della partecipazione In causa del diritto di
voto e del diritte di ricevere gl utill derivanti dal
numero di  azlonl specificato  nelle notifiche
comunicate al titolare allo stesso, per un periodo
massimo di un anno dalla data di notifica della
richiesta di informazioni, Il divieto sopra menzionato
potr3  essere rinnovato dal consiglio di
amministrazione qualora l'interessato continul a non
adempiere ai propri obblighiinformativi.

| saci saranno altresi obbligati a comunicare, per
espresso richiamo delle disposizioni di cui all'articolo
120 e seguenti del TUF e relative disposizioni
regolamentari di attuazione, le variazioni relative alle
partecipazioni potenziali (ivi inclusi, a titolo
esemplificativo, ove applicabile, | warrant) e alle
posizionilunghe.

6.7

6.8

obbligazioni, da liberarsi in una o piu volte,
mediante emissioni di azioni di categoria A
Compagnia della Ruota spa, aventi lo stesso
godimento e le stesse caratteristiche delle azionl di
categoria A In circolazione alla data diemissione,
Per tutto |l periodo in cul le Azionl A saranno
quotate su AIM Italla/Mercate Alternativo del
Capitale, gli azionisti dovranno comunicare alla
societa, con le modalita Individuate nei relativi
regolament! di volta in wvolta applicablli, Il
raggiungimento o Il superamenta dl  una
partecipazione al capitale soclale con dintto di
voto parl al 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 35%,
40%, 45%, 50%, 66,6%, 75%, 90% o 95% ovvero le
riduzioni al di sotto di tali soglie, ovvero le diverse
soglie di volta in volta previste dalla normativa e
dai regolamenti applicabili. La comunicazione
dovra avvenire entro tre glorni liberi a partire dalla
data dell'atto o dall'evento che ha originato tale
medifica e dovra esser posta in essere mediante
raccomandata con ricevuta di ritorno da inviarsi
alla sede |egale della Sacieta, come risultante dal
registro  delle imprese, all'attenzione del
presidente del consiglio di amministrazione, Il
consiglio di amministrazicne pud richiedere agli
azionisti informazioni sulle proprie partecipazioni
al capitale scciale. Qualora un azionista non
fornisca alls societs le informazioni previste dal
presente  articolo 6.7, il consiglio di
amministrazione potrd privare il titolare della
partecipazione In causa del diritto di voto e del
diritto di ricevere gli utili derivanti dal numere di
azloni specificato nelle notifiche comunicate al
titolare allo stesso, per un periodo massima di un
anno dalla data di notifica della richiesta di
informazioni. 1l divieto sopra menzionatoc potrd
essere rinnovato dal consiglio di amministrazione
qualera l'interessato continul @ non adempiere al
propri obblighi informativi,

| soci saranno altres) cbbligatl a comunicare, per
espressa  richiamo delle disposizionl di cui
all'articolo 120 e seguenti del TUF e relative
disposizioni regolamentari di attuazione, le
vartazioni relative alle partecipazion| potenziall (ivl
inclusi, a titolo esemplificativo, ove applicabile, |
warrant) e alle posizionilunghe,

29




Statuto delle Beneficiaria — Estratto delle modifiche*

TITOLO II- Capitale sociale - Azioni — Obbligazioni

TITOLO II- Capitale sociale - Azioni - Obbligazioni

Art. 5) Misura del capitale

|l capitale sociale & di euro 9.632.740,42 ripartito in
n. 12.906.198 azioni prive di valore nominale
espresso, delle quali n. 12.043.507 ordinarie e n.
862.6591 di risparmio.

Art. 5) Misura del capitale

] capitale sociale e di euro
9.632740.42[9.898.403,00]' ripartito in n.
42-806-188{46.246.251]" azioni prive di valore
nominale espresso, delle quali n
32-043-58%[45,383.560]" ordinarie e n. [862.691]°
di risparmio.

L'assemblea  straordinaria in  data  [e],

contestualmente all'approvazione del progetto di
stissione parziale proporzionale della societa “CdR
Advance Capital S.p.A" & favore di Borgosesia
S.p.A, ha deliberato di aumentare |l capitale
sociale, in via scindibile:

— per massiml nominall euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azionl ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “Compagnia
della Ruota 2014-2019 ~  obbligazioni
Convertibili 6,5%", con termine finale di
sottoscrizione al 30 giugno 2020;

- per massiml nominall euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azionl ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2015-2021 - Obbligazioni Convertibili
6%", con termine finale di sottoscrizione al 30
giugno 2022;
per massimi nominall euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azionl ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2016-2022 - Obbligazioni Convertibill
5%", con termine finale di sottoscrizione al 30
giugno 2023.

! importo variabile in dipendenza del numerc di azioni effettivamente emeasse, in applicazione del rapporto di cambio

stabilito nel progetto di scissione.

* Numero variabile in dipendenza dell'effettivo numero di azioni effettivamente emesse, in applicazione del rapporto
di cambio stabilito nel progetto di scissione, e dell’effettive numero di azlonl di risparmio alla Data di Efficacia dells

Scissione,

3
Numero oggetto di eventuale azzeramento in caso di conversione delle azionl di risparmio entra la Data di Efficacia

della Scissione, come precisata nel progettc di scissiane.

*Anche per gli effetti di cui all’art. 72 del Regolamento Emittenti evidenziando come le modifiche
statutarie proposte avranno effetto dalla Data di Efficacia.
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PROGETTO DI
SCISSIONE PARZIALE PROPORZIONALE DI

CDR ADVANCE CAPITAL S.P.A.

S

Cafl

IN FAVORE DI
BORGOSESIA 5.P.A.

e

BORGOSESIA



CdR Advance Capital S.p.A.

Bede in Bizlla, Via Aldo Moo 374
Capitale Socinke Euro 171.138.54
CF e Iscrimone el Regismro Imprese di Biella o, (247 1630027
Iserizeone al REA presgo la COLAA di Biella o, 191045 (Societd
soggetn alla direrione ¢ coprdinamenta & DAMA 211

BORGOSESIA S.p.A.

Sedde in Biella, Via Aldo Moro 37A
Capitale Sociale Eurg 9,632, 7440,42
CF & Tserizione al Registo Imprese di Biella n. 00534840017
Fscrizione al REA presso la CC1AA di Biella n. 180789

PROGETTO DI SCISSIONE

(ol sensi degh ant. 2506-bis e 2501 -ter cod. civ.)

| Consighi i Amministrazions di CdR Advance Capital S.p.A, ("CdR" o la “Scissa”™), smmessa alle
negoziazioni =ul mercato AIM [taliaMercate Aliémaisvo del Capitale (MAIM'™) crganizzaio ¢ gesfile da
Borsa ltaliana 5.p A, (“Borsa lialiaea™), ¢ Borgosesia SpA (“BGS” o la “Beneficiaria™), smmesss alle
negoziggioni sul Mercato MTA ("MTA”) organizzato ¢ gestito da Borsa lalism, hanno redatio il seguente
progefio di scissione parziale proporzionale & CdR mofavere di BGE (In "Scissione” ¢ il “Progetto di
Seissione").

Lz Scrssione 51 inguidra nell’ambito di uno pid ampia operazione di rlorganezzcdone, finalizzatn ol
trasferimento a favore di BGS di tutie le attrvith opei eserciate da CdR, per il mamite delle sue partecipate,
nel settore degli investimenti in assels nor penferoing e di quelle a queste “strumentali” (FOperazione). A
parziale modifica di quanio deliberato dai Consigli di Amministrazione di CdR ¢ BGS 11 23 maggio scomen, i
permetro dell’ Operazions ricomprende peralro oggi anche la partecipazione i Advance SIM Spa (la
"BIM™} atteso che, della maggior parte della consistenzn di quests, risulta deliberata la cessione verso un
corrispettive in parte dilazionato (o “Cessione SIM™) col che. qualora Ia Cesaione SIM inlervenisse prima
della Data di Efficacia della Scissione, previsia entro il 28 febbraio 2019, il complesso scisso comprenderd le
componenti patrimooiali comungue da cid desivend ol alla residua pariecipazione in SIM che, m tale
EVEnienEa, nin superert comungue il 9 90% del relatrvo capilale.

A seguitodella Scissione, be azioni di CdR e BGSE continueranno & essere guaolale, dspettivaments, all”ATM
eaul MTA

All'Operazione fard seguito 1Mistinuzione, in sene a BGS, di due autonoms divisiond; comvensionalmente
deneminate “Dimore Evolute” & "CdR™, a cui saranno riferiti, rispettivaments, gli investimenti nel setiore
immobiliare — fmpermiati in specic sulla rivitalizzazione di intervent: a destinazione residenziale in defiad -
€ quelli “altemativi” di caraftere pite progeiaments mobiliare quali quelli in credit problomatic, Feyasion
ed in @luni evvers industrisli “passivi”, quali gli impianoti per la produzione di energie alternative da fonti
rirmeakaln, inleressati da processi di dwmgresnd, Alla divisione “CdR” verrd pot fumzionalmente riférita la
partecipazions gia detenula da BGS in Borgosessa Gesions 5GR SpA ¢, pit in generale, quelle detenwie da
CdR in sociew operanti nel settore dell’amministrezione statica di pamrimeni e finanziario - tra cul quella in
SIM per ka parte che in questa dovesse residuare all'esito della Cessione SIM - & i con 'obiettive di
sviluppare pel complesso una amivith di swealth saragement “core” in grado di offrire. ad investitori
istituzicasali, Sy office & Mgh wet worth fndividaa!, opporiumitd di investimente in aseers cloo allernative
momche servizi oocid connessi.
Ll



Hocietd partecipanti alka Scissione

1.1, Socioth Scissa

CiR Advance Capital 5.p.A. con sede in Biella, Vin Aldo Moro 3 A, codice fiscale e Iserizione al
Regisite Imprese di Biella n. 02471620017, [serizione al REA presso la COTAA di Bielln 6, 191045,

Alle data del presente Progeis di Scissione, 1 cupifale scciale di CdR & pari ad Euro 17113854,
eramente versato, suddiviso im o, 12.767.624 azioni ordinarie di Categoriz A en A IE3811 axom
di Categoria B, enteambe prive di valose sominale,

Sulla base delle disposiziont di cud aghi articoli 19 e 30 delle vigenti pattuizioni statutarie, alle azion
i Categoria B spettans talun diritts particotari ed in specie:.

a.  Prewvenliva approvazione de pare dell’assembles i cateporin, o wvalere anche quake voto
determinanie in deroga alle magmroranze previste dalla legge per assemblea straordinaria, ove si
irath i moterin reompresn telle competenze della medesima, delle deliberazon avenb per
oggetio: i gualsiast modifice dello stateto socmle; n. 1s msformazions, fusione o In soissions ¢
seioghmenio della societd; in, emissions di stnomenti finanian pariecipativi;

b, Il dimtte el 20% degli wiili di velea in volis distdbui, al netio delle somme accanfonate o riserva
legale o di' quelle destinaie alla remunerazsone dei titolan di azioni di categoria A nella misura
part al 2%, in ragbone d"anng, paremetrata ad un importo corrispondenie alla somma fra il weale
del valore nominale implicito di quesse ¢ quello defia Riserva Sevmpprezzo Azioni di esclusiva
pertinenzs di guesti.

In conformith alle deliberé pzsupte dall’ Assemblea degli Azionisti CdR oo del Consiplio i
Amministrazions di questo, alle data del presente Progeito Ta Scissa risubtz, ra "alivo, aver omessa;

(i) n. 20770218 warrand  denoominati “Warranl. CJR Advance Capilal Z002-20227, guodati
sull' AT (ISIM [TOMDEEIE625) «d incorporant il diritte di sottoscrivere azioni di Categodia A,
al prezzo di Buro (001 sulla base del rapporic di esercizio, varishile m fimeione del svalore
raggiunio dalle quotazioni delle aziont di compendio, previsto. dal relative regolamente (i
“Warrant Scisea’);

(i) tre prestiti obbligazionan convertibili (i “POC™), cisscune & Euro 4950000 & it quotati
=l AIM, aventi in specie le seguenti caratteristiche:

Codola sinmin Sendenrs
ITO0OS02TROT f6.3% 15 tuglio 2049
ITODDEE 24033 fi*n 26 cirobre 2001
ITOOD5 14000 3% 21 dicembre 2022

Ad portatori di tali prestili § nspettive regolaments atnbuiseono la fecolta:

(1} i comvertire le obbligaeioni m azioni di Categoria A wel rapporte di 2,000 azwom per ogm 22
obbligazioni;

(if) di esercitare tale dirito, anche al di fuori deir singoh pervodi i conversione previsti dai rispetivi
regolamentt, qualkira CdR nsultasse inferessata da talune operazioni di carattere straordinario e, tra
quieste, Tn seissione del proprio patrimonio o favore di ahne societh, evento questo a cui si nicollega
anche la necessitd di procedere alla ndetermmsasions del mpporto di conversione di cui sopra.

1.y Sacieti Beneliciaria

Borgosasia S.pAl con sede in Biclla, Via Aldo Moero 3'A, codice hacale ¢ isenzione ol Regisiro delle
Imiprese di Bietla n. 00554840007, sserizione al REA presso la CCLAA di Biella o 180789

Afla data del presente Progento di Scissione, il capitale socigle di BGS & pari ad Euro
463274042, mteramente versato, suddivise in n. 12043507 aziomi ordinane ed n n. 862.691
azioni di risparnuio, entraiwhe prive di valose pominsle, Sempre alla data del presenie Progetio di
Scissione Ta Beneliciaria risulta détenere n. 2,581.23% azieni ordinarie proprie, pan o circa il 20% di
guelle (ordinirie ¢ di tspirmio) complessivamente cnicsse.



Statuti delln Scigss ¢ dells Beneficiaria ¢ modifiche depli stessi conseguenti alla Scisgione

Il presente Propetto di-Scissione @ redatio sul presupposio defl™avveramente di nutte e condizion
riporiate al successive Paraprafo 3. ed in particolire, per quanto pid attiene ai riflessi che da cio
derverannn sullo statory della Scissa, dell’approvarione della modilica del Regolamento dei Warrant
Ecissn e dell acquisizions del controllo tvalitanoe di CdE Beplay Sl da parie della Seissa,

2.1 Statuto della Seissa

Per effetio della Scissione, In Scissa ridurrd ol capitale Sociale per nominah ewro 265,663 in
dipendenza dellnssegnazione di parte del suo patrimonis alln Beneficiaria, ferme restando il nomero
delle azioni i cireedazsone alla Data d BEffescin, olire allo elimimsdone delle cloosole transitoric di
pumenti di capiiale ormai scaduti,

3i da peraltro atte che l'importe del capitale seciale sard stato pel fratlempo sumentito ad euro
315653, m esecuzione dell’aumento di sapitale da Tiberarsi medipnte conferimento in natura di quote
di CdR Replay 5.1, desoritte 8] successivo paragrato S(ii);

Sida altrest atto che I'importo definitive del capitale sociale ally Data o EfMicacis, & quindi il numeno
gﬂmdlmfa;ce B, potranno viriore in dipendenza delle seguenti operazioni, con effesto precedente ella
atn di Etticaci;

- Fesercizio di Warrant Scissa, in dipendenzs di guanto descriito al successivo paragralo 5(vi)

Femissione dv nuove azioni di Cadegoria B per manienere inalieraio il repporo di 2:1 con le
azioni di Catesoria A, in dipehdenes dell"operazions i conlerimemo in natura e dell’esercizio
dei Warrant Seissa di cus sopra, deseritti ol sugeessive paragrafo S(iv & viil;

Il tesw dello siatuto della Scissa, che d& cvidenra delle modifiche demvanti dalla Scisqone, olire
alla eliminazione delle clausole wansiiorie di sumento di capifale pid scoduti, & acchesp 3l presente

Proretto di seissione quale Allsgato A
Ll Statuto della Beneficiarda

Per effeito dells Scissione, allo sgtvio defls Beneficiaria zaranno  apporiate fe modificazioni
dipendenti da:

(A} I"aumento del capiale sociale per massimi pomingli ewro 263,607 medimme. emissione di
massime 0. 33380052 nuove aziond cerdinarie, prive di valore rominale ¢ aventi podimento
regolare, de assegnarsi quanic a n, 26,94 6070 ai tisolari di ezioni di Caleporia A ¢ quanto an.
393 081 ai titolan di azicnd Categoria B della Seissa sulla base del rapporio di asepnazione
indicato el successdvo Paragralo 4.1;

(1) 'aumento del cepiale socmle, m forme scindibile ¢ a pagamearo, 8 servicio della
conversions dei POC:

' per massimi nooyinali curo 4950000, medianie emssions di massme oo 5,310,000
aziom ordmare o servicio della comversione delle obbligazioni del  prestito ex
“Compagnia delln Buote 2014-2009 — pbbligarioni Convertibili 6,594

¢ per massimi nortinali care 4950000, mediante ennssions & mosame oo 5310000
azioni ordinarse 3 servizio della conversione delle obbligasioni del prestilo ex “CdR
Advance Capital 2015-2021 - Obbligazioni Convertibili 6%

. per massing nominali euro 4 9500000, mediante eoiszione di massime oo 53100000
azioni ordinaree a servieio della conversione delle obhligazion del prastilo ex “CdR
Advance Capaal 2016-2022 - Obbligazioni Convertibili 5%

Il teste del nuove statwio defla Beneficiaria € accluso al presente Progeno di Scissone quale
AllegaioB.



Elementi patrimoniali oggetto di Scissione

e | Situnzioni patrimoniall di riferimento

Ad sensie per ghoeffetn & ool aghi acit 2506-ter ¢ 2501 -guater cod, v, |z scissione versd
debheratn sulla base delle situazioni patrimoniali al 30 giugno 2018 approvate in data odiernd,
rispettivamente, dai Consigh di Amministrazione della Scissa ¢ delle Beneficiaria e acchuse al
presente Progetto di Scissione, rispettivamente, quali Allegai Ce 1D

.z Elementl patrimoninli oppette di assegnazione alla Beneficiaria

Per effento della Scissione, alla Beneficiarin sard assegnote I'intero patrimonio della Scissa con la
sole cocoziens di disponibilitg liquide per Euro 2000000 o di titoli & pronta hguidabilitg di pari
valore cormente (rispeitivamente, il patrimonio wrasferin alla Scissa, il Complesso Scisso e quello
destinate o permanere alla Beneficiaria, il Complesso Non Scissa),

Per magpior chiarezza, all’ Allegatw E some riportat con riferimento alla situazions patcimoniabe delin
Scisan al M) giugno 2008 ¢li effetti derivanti dalla Scissione fermo restando che (i) il Complessa
Seissn verrd definitivamentc identificato sulls base delle csuliaree emerpenti dalls contabsiliss dells
Srissn alla Drata di Efficacia in conformita a quanio previsto al Paragrafo 6 tenendo conto anche degli
offettd derivanti dalle opernzioni di cui al Paragrafo §; (ii) in ogni¢ase, il Complesso Mon Scisso sard
sempre ¢ solo formato, come: detbo, da disponibibita Heguide per Euro 200000 o da tioli a prost
liquidabilith di pari valore eomente con la consegucnza che be differenze net valori contabili degli
elementi patrimoniali attivi ¢ passivi destinati alla formazione del Complesso Scisso, intervenuse dopo
il 30 giugno 2018 & dovute alla dinamica aziendale, anche incidenti, positivemente o negativanenie,
sul relative patrrimonio netle contabile, (gl Effetti Contabill Sepravvenuth) non daranne vita ad
aleum conguaghio ra Scisso « Beneficiaria.

In conseguenza di quamo precede. verranno trasferiti alla Beneficiarie, tra pli altr, § seguenti rapport:
giuridici con ke relative passivith:

- 1 POC, per la parte di questi che alla data di Efficacia della Scissione non risullassero g
rimlsarsati in via anticipata o convertiti in azioni della Scissa;

- | presuti obbligeeaonan convenzionalmente denominati “MPL [talian Opportunities 2006 - 2021
TW™ (ISIM ITOOO5224917) ¢ "WPL Global 20017-2022 597 (I8N [TO0052773600
rispettivamente i nominali Euro 4.950.000 (sotoscrino alla data del Propetio di Scissione per
Euro 1.455.000) = di nominali Ewro 70000000 (inegralmente semoscriite}, endrambd quotat sul
Third Maorket di Yienna.

Il prestito  obbligarionario  convenzionalmente  denominato  Jumbo  1018-2025  ({ISIN
ITO0F347171) di noninali Euro 25 000,000 La cur emissione & stata delibersta dal Consiglio o
Amministrazions defla Scizsd in data 25 settemboe 2015, mon ancora sotieserto alla date del
prasente progetioo per il guale verd annlogamente richiesta In quotazione sul Thied Market di
Wiennn.

nonche ogni Forma i garaneia presiala § leva
Le eventuali sopravvenienze athive o passive che si dovessern manifestare a partire duila Daia di

Efficacia in relazione, respettivamente, al Complesso Scisgo ed al Complesso Mon Scisso rimarranna,
nspettivamente, a beneficio o a canco, a seconda ded casl, delln Beneliciana ¢ della Scissa.

31 precisa che, per effenn della Scissione, alla Beneliciariz verranno irasferite anche le azioni BGS di
cu la Seigan dovesse risultare titolare alla Data di Efficacia. In particolare, si prevede che il numers di
azioni BGS attualmente detenute dalla Scrwa & destinato, prima dells Data di Efficacia:

. nd moerementersi in funzione del wasfervmento alls Scissn delle ariond BGS attualmente
propricia di CdR Roplay srl;

- a ridurst a ragione dells lorg distribacione a favore ded portaton degli strument finanziar “CdRE
cony. 203",

i3 Effetti della Sclssione sul patrimanio dells Scissa ¢ della Beneficiaria

Per quanto gitlene agh aspett contabili, la Scissione avverrd sulla base dei valon a cws ghi clementi
dell’attive e del passivo cggettor di trasferimento in Favore della Beneficiaria sono isoriti nella
contabilith delln Scissa fatd salvi gli effeni derivami dulfa loro valutazione in conformitd ai principl
conabili LASTFRSE adodali dalla prisma (gh *Efetti TAS™),

i



Per effeito della Scissione, il petrimonio nefto contabile della Scisss - che pnma dells Data di
Efficacia verra ad incrementarsi @ ragions del conferimenio o favore di guesta di parte delle
parecipazioni detenute dai soci di minoranza di CdR Replay sl defla modifica regolamentare
inferessunte 1 Wamant Scicss e della emissioms 4 nuove azbond di Categorin B (ofr. paragrafo 5.} ¢ cid
por un imporio opgs stimsabile in complessivi Euro 2.278.648.52 — si ridured per wi imporo pani alla
sopnina algebrica fra Foro 16502617 e quello degli Efettd Contabili Sopravvenun,

Tale importo verrd imputato proporzionalmente a e le posie del pammonic delln Scissa, pid
incrementatest a ragione di quanio precedentemiente esposto, fatin eccezione per quelle rappresentate dal
Capdtale Soviale e dalie Riserva Legale - che, cosi operando, si ridusrebbers al di somo dei limit di
Leppe — per la “Riserva POC, destinata ad essere imegralmente triasferiia alla Bencficiaria al pari dei
POC a ol risulia indissolubilmente fegate, ¢ per la Risenva ex an. 2426 Cod. Civ., conness alla
valutnzione secondo il metodo del patrimonio neto & panecipagiont Aeomprese nel Compendio Scisso,
precisandosi al riguardo come (i) ka deviazone napeno al pnncipio di impstazions proporzionale degli
effesti contabili della Scassione alle singole poste del patrimonio genererd un offetto netto di Ewro 47,681
che verrd miegralmente attmto dalla Riserva di Sowrapprezzo; (i) Pimporo di guestultima,
statulnrizmente di pertinerze dei soli tholan & aoom i Calegorin A, versd ripristinato, in armosia con il

fra aziond di Categoria A  di Casegoria B di 2:1, a carico dei tiodasi di aziond di quest'ultima e
city in comformath dlle previsiond statutaric.
[n particaolare;

Fimporiodi Euro 16.502.61 T vema imputiso;

(i} per Euro 2635663, n nduzione del capitale sociale e con impulazione proporzionale
femic plle azioni di Categoria A che 2 quelle di Categoria B;

(i) per complessivi Euro 18236954, a ridusions; {i) della riserva soveapprezze per Eurm
15238, 300 (1) delin miserva legale por Euro 24.227 (il della riserva ex art. 2426 Cod, Civ,
per Eurg 1278086 (iv) della riseeva straordinars per Boro 352 410 hg delln riscrva POC
per Eure 763,730 {vi) di alire siserve di copitabe per Euro 53.712(vii) delle perdiie pregresse
et Ero 7034 {vin) della pesdite di como economico al 30 ginano 2018, ehe simidurri di
Exrix 1,409,486,

Fimporie deghi Effetti Contabili Sopravvenuti verrd imputato, per quelli sventi mera natura
patrimondale, alla riserva venwasi o modificars m dipendencn dapli stessi e, per quelli a cui st
miconnefionn cffeni econcinic, all msuliate emaiost suceessivamente al 30 oiugne 2015,

Considerato che ke aziom della Scissa sono prive di indicazione del valore nominale, la menzonata
riduzione del capitale zaciale non dard heogo ad aleun annullamente d azsoni,

Corrispondentemente, il pafimonio netto contabile della Beneficiaria sam incremenisgto in ragione
delia sonuma fira I'impono di Eues 16,302,617 e quellc degli Effeti Contabili Sopravvenuti.

In particolare:
. Fimporio ¢i Ewro 16.502.617 verrd impuiata;

(i} per Euro. 165,663 8 capitale sociale e cig frome dell'emibssione di n. 33.340052 azioni
ordinarie o

{ii) per complessivi Buro 16.236.954, ad incremento: (i) della riserva sovrepprezzo per
Euro T35 238300 (i} della riserva legakbe per Euro 24 22 7(0i) della riserva ex arl; 2476
Cod, Civ. per Byro 1279086 {iv) della rfserve: straordinaria pec Bere 352410 (+)
della riserva POC per Euwro 763739 (vi) di altre riserve di capitale per Euwro
F5 T1E(vid) delle perdite pregresse per Euro 67034 (vii) del rizsultato economica al 30
ghegno 2008, che si eidoreh di Buro 1 409,486

= Pimpone degli Effenti Contabili Sopravvenuti vemd imputate, per guelli aventi mera natura
patrimnniabe, alla rserva venatasi o modificare: in dipendenze degli siessi ¢, per guelh 4 ¢m s
ricodnerono efferti ecommic, al rsultaro formatosi successivaments al 30 giugna 20H 8

[l tre;

a riduzeene del patrimonio dells Beneficiars sard posiaie 11 valore comtabsle delle ozioni di
spuestn chie, alln Data di Efficacts. fisulieranns di propoetd della Soissa ¢ od oggi stimabile in
Evro -5.578 406cqualora la Data di Effrcacia fosss successiva al 31 dicembre 2018 ma
antecedente o guella in cui "assemblea della Scissa provvedera ad approvare il bilancio riferito
a tale esercizio, il relative nsuliaio, per e pare ncompresa nel Compendio Scisso, verra
destinato ad una apposita posta del nesto pairmoniale delfle Scissa.

I prospetti di seguito nportall mepilogano schematicamende: 1a prevists evoluzione del patmmomo
cortabile della Scissa e della Beneficiaria precisandosi come gli stessi non engano peraliro conto né
depli Efferti Confabili Bopravyvenut né degh B Tas;

G
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4,  Assepnazione delle pzioni delln Beneficiaria

4.1 Kapporio di wssegnazione delle azioni della Beneficlaria

Per effetto della Bcissione, tenuto conto della naturs proporaonale della stessa, saranne asscpnate
agli azronisti della Scissa le maove aziond emesse dalla Beneficiaria in conformiid con quasto previsio
ok precedenti Pamgrafi 2.2 & 3.3, secondo il rapporio:;

M1, 1R aziom ordinans della Beneficiara, prive.di valore sominale, per ogni n 1 aeone di
Cateporia A delln Scissa;

MO avioni ordinarke della Beneficiaria, prive di valore nominale, per optd 1. 1 smone &
Categorin B della Scissa.

Mon sono previstl congoagli in denasao,

Chuabora, m apphicazione del mpposio di cambio, spetasse agli azionist della Scissa di ricevers un
nurnero non miers dioaxioni delle Beneficiaria, quest’ultima assegnera un nummero di azicni Tine a
coneomenza del mumero intero. aretoadate per difetto, & Aconescerd agli weionisn il controvalare dei
diritti frazionari suila base del valore delle pzioni ordinarie della Beneficioria registvato |"ulimo
gromi o nepozmzone precedente la Dacn di Efficacia della Scissione



4.2 Modaliti dl assegrazione delle azioni delln Beneficinria

Le amiemi della Beneficionia samnmo  asscpnate apl  azionisti della Scissa, m regme o
demateriolizzazione ¢ per il tramite degli intermedian autorizzat, o partire dalla Data di Efficacia;
oot | tempd e Je modalid che saranng rest noti medinnte In pubblicazione di apposito avviso,

Subordinatamente al rilascio dei necessari provvedimenti autosizzativi, al momento dell assegnazione,
le azioni della Beneficiaria risulleranss negoriate sul MTA

Le azioni della Beneficiarin assegnnte agh azomst della Scissa per effetro della Scissione avranno

godimenio mentico alle azioni delle prima gid emesse alla data ded presente Progetto & Scissione e,

Er?;nﬂtq, attribuizanno zgli assepsatart dintt egquivalent a quelli spetanti agli attuali azionis dells
neficiarii,

¥
Condizioni cui ¢ sottoposta Uefficacia della Scissione

Clire che alie condizion & legge e di statuto - e, fra queste oitme, T approvazione dell” Operagione da
parte ded titolar i azion di Coteporio B della Scissa - i perfezicaaments dell’atto & Scissfone &
subordinato:

(i} al'emissione del provwedimente di equivalenza sul documento informative di scissione da
phrie i Copnsob i senst dell’ant, 57, comma [, leit d) del Begolaments Consob 11971 del
R

(i) all'acquisto da pame della Seissn dell'intere capitale di Cdr Replay sel. anche mediante
conferimento. in natura in CdR prevedendo un: presro di emissdone delle naove axoni, al
serviven del predetto confenmento, di Euro 2,00 2 ¢id alka uce della modifica del Rezolaanenio
Warrant Scissa di cui infra;

(11} al trasferimenio da CdR Replay sl alla Scissa di e be azioni BGS di proprietd 4i CdR Replay
srl;

{iv) ela emisssone di noove azioni di Categorin B della Scisse, ove necessario per mantengre
tralierato 1 rapporto di 221 con quelle di Categorin A in dipendenza dell operazione sub (ii), al
prezzo unitarie di Eueoe 000894,

) allemiEsione i vt Warmant Scissa ed all’asscgnozions gratuite degli stessioa favere del
sobiascrition delle noove azioni di Categora A e Categorda B ¢messe in dipendenza di quanto
provisio ai precedenti punt (1) ¢ {iv) pel rapporto di un Warrant Scissa per ogni azione di
TR T S0

{vi) alla modifica del regolamento det Warranl Seissn nel senso di prevedere a pena di decadenza
I"esercizio obbligatorio degli stessi alla Data di Efficaciz sulla base $ un rapporio fisso o
conversions di 020271 ;

{vii) alla emdssione & ulierdon nuove meiom di Categoria B della Scissa, per ripristinare il rappornto
2:1 con quelle di Categorin A in dipendenza dell'operasione di cui al precedete punto (vi), al
JrreEEc: di Fura I:I:_{K'IH:‘;'H;

iviii) all'estnzione degli strumenti finanziari “CdR ex ARSIC 2013%, emess da CdR e fegoti, nei
fermini di cui Al relative regolamento, all’andamento delle azoni BGS, senza che in
dipendenza di cio nulln si renda dovuto ai relativi portatori:,

(ix) all'estinzicme degli strumenti finanziari “CdR conv, 2003", anch’essi legati, seppur in termini
diversi rispero a quelli di cui al precedente punto, all’ andaments delle azioni BGS, mediante
I'assegnazione i relativi portatori, anche previa medifice del relativo regolamento ¢ fermo, per
il resto, il contenute di quesio, di n, 1 adione BGS per ognome di wli stromsenti;

(%) al decorso del sermine previsto dai rispettivi regolamenti per 'eventuale esercizio da parte dei
portatori det POC del disitio di conversione anticipata dei rspettivi tiodi;

(xi) alla delibera da parte deli"assemblea degli azionisti defla Beneficiaria dell*aumento del proprie
capitale per massimi Euro BEES0000 al senvizio della conversione der POC nlla stessa

trasferitin forza della Scr=ione previa ril:]t1mmin::zi+:-n-:: ded relative rapporte di comversione
da quelle attoale di 2000 azieni por ogni 22 obbligaziond m quello di 2,360 azioni ogni 22

a



ebbligazioni o m aliro che pib pemtualments potrd essere individuate anche facendo ricorso
all’ Agpente di Caleolo {come definito all’art. 7 dei Bepolaments ded POC) e cid teauto como 'che
ler stesan, 4 porma des relative repolaments, deve essere modificato, in occasione di operaziond
di seisswone di cur emitiente non sin bencficiaria, 4i mode di atieibuiee ai relativa portator la
facoltd di eserciare il dinoe di conversione su di un numere di ezioni della beneficiaria
equivalente: a quello che sarcbhe atto loro assepeato ove le obbligasiont fossero  state
convertite prima della data di efficecia della scissione slessa

Prima della Dats di Efficacia la Beneficiaria sotoporn inofire all'assemblen degli azionisti di
risparmdo la proposta i procedere alla conversiope obbligatoria delle relative azioni in aziond
ardinarie sulla base del rapporio di tre ariond ordimarie ognd due di resparmio, fermo resoando che L
mancata approvazions di questa mon inciderd sulla conclusione dell"Operazions 1l cui calendario
prevede, subordinatamente sl venficars delle condizioni indicate ai precedenti punti da (i) a ¢xi), che
la Bcissione possa avere raginnevolmenie effetto. eniro il 28 feblraio 2019,

*®

Data di decorrenza degll effett] giuridiel e contabill della Scissione ¢ della pariccipnzions agli
wiili delln Beneficiaria

La scisseome avrd eflficacia quandd sard stala-esepuita Fultima delle iscrizioni prescrime dalfart 2504
.0 ovvere @ partire dal termine successivo stabilite in sede di atto < Scissione, tenendo condo di
quante sard all’vopo concordato con kb societh di gestione del Mercato {la *Dats di Efficacia™.

Al fim contabib e fscab. e operazioni effetteate dalla Scissa ed afferenti  oli - element

inli di pertinenza del Compendic Scisso saranne  impuiate al bilancto della Beneficans,
atche ai find dell’an. 173, comma 11, del TXPR. 22 dicembre 1986, n. 917 (Testo Unico delle
imposte s recldin, “DFR 91719867, a decomere dal 1° gennaio defl”anno. in cui verrd a ricaderc la
Drata di Etficacia.

Hillessi tribuinri della Seissions

A fid delle imposte o1 redditi, Ta Scissione & disciplinata dali®an. 173 del DPR 9171988 ¢ costitwisce
unoperazione neoirale che, pertante, non comporna il realizzo & la distnbumone di plussvalense o
mimasvalenze dei bend della Seisza.

CGili obbhghi tributan dells Scexa riferbili a1 perodi di imposta anderior alla data dalls quale
I"Cperazione ha effetto saranno adempivti dalla Scissa. La Beneficiana zard. solidalmente
recponsabile con & Scissa per 1o imposte, intereas, sanziom e opni abiro debilo fmbutano, relptred al
pexiodo antericome alla Data d Eflicacia,

Lo Scsstone ¢ esclusa dall’ambito applicativo dell'lva, of seosi dell®an. 2, cormma 3, lett, ) del
DP.R. 26 ottobre 1972, 0. 633, ed & sopgetta all'impostz di regpstro in misura fiesa & Euro 200, a0
senki dell'art 4, cormina 1, betr. by, Tariffa Parie |, D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131,

Trataments rigervato o purticolari eategorie di soci ¢ possessori di titoli diversi dalle azioni

Felatvamente alla Scissi

- 1 mtodan o aesomn i Caleporia A e diaziom di Categoria B avranne disitto di ricevere aziont
dmfinanie della Beneficiana, in via propordonale, sulla base del rappono stabilito nel Paragrafo
4.1;

i ttolart dei POC avranne diritto di conversione anticipatn, ai sensi dell’art. 2503-bis c.c., formms
restando che, in caso di mancata. conversione, essi avranno. dirtio di proseguire nel pedesimn
mipporie: obbligntorn, rispetto al guale la Beneficiana assurnerd la qualifica di eminende delle
refative nhbliguzium' in circolazione, previa modifica i ciascun regnlamento, oon equima}enn
diritt per i portaion defle ebbligazioni, fte salvo Padeguamento del rapporto di conversiane
delle obbligarioni medesine in dipendenza della scissiome;

i fitolan dei Warrand Scissa aveanno diriiio di eserchare | Warranl stesg, nel wemmini e alle
condiziont che saranto previsti datle deliberazion di modifica e ad:y,n;mmw del Repolamento
dii Warranl Scissa, con conscuueibe estmeione m ciso G mancisn eserciziog

1 fedari- dei presiid obbligazionan convenzionalmente denganinatt “NPL Ioliim Opportunities
9



2016 - 2021 TV (ISIN ITDD0S224917), “NPL Global 2017-2022 587 (1SIN ITDDOS277360) ¢
Jumibe 2018-2023 (ISIN ITOD0S34717E) aveanme dirio di proseguire nel medesimo rapporto,
rispetio-al quale la Bencficiarta assumesa B qumlifica o emitienie, con equivalenti diniad per i
poristori delle ebbligazioni;

- eli strumenii finanziar “CdR ex ARSHC 20137, saranno estimti;

1 titolan degli srumenti finanziari “CdR conv, 20137 avranno diritio di riceverg in asegnazione,
anche previn modificn del relative regolamento ¢ feroo, per il resto, 1] contenuto oF questo, w1
azione BOGS per ogni strumento finarcianio poasedis,
Belativamente alla Beneficiania, mon song previst insiiament particolart ‘per 1 titelari di aziond
erdisaric ¢ di azion di fsparmiin,

9. Vantaggi particolari a favore degli nmminisiratori delle societd partecipanti nlla Scissione

Mom & previsto aloun  vantaggio  particclare 2 favore degli  ammmrstraters  delle  societd
partecipanti alln Scissiome.

T Heceseo

Mon ricomrono. i presupposti per esercizio del divitio di recesss ad sensi degli artt. 2437, comma 1, ¢
2437 quinguics cod. civ. da parte deels azomsie che non votine & fovere delln Scissione nell’ambiin
della deliberasions dicwi allar, 2302 cod. civ,

L

Sono salve (i} evenmali integrazion e'o vanazion del Progetio di Soissione ¢ dei suoi allegait richicsti
dalle competenti Autoritd e socield di pestions dei mercsti, (i) agriomamenti (anche memesicl)
conness wlo. consepwenti, e Maltre, ali escrcizio daparte dei portaton dei POC della facolta o
converskone anticipata, oro spetiants in dipendere dells Scisione, entro la Dale di Efficacia e (i)
eventuali modifiche che pon neidane sul diviin dei soci o dei torzi, ai sensi dell* st 2502, compma 2,
cod. e,

Allegatl

Allegaio A Tesio dello statuto della Scissa

Allegato B Tesdo dedlo stanito della Beneliciana

Allegata C Situnsone patmimoniale delly Scissp al 30 giugno 2018
Allegme D Sitazions patimonials della Beneficiariaal 30 giugno 2008
Allegaio E Element parnimaomialt comprest nel compendio Scisso

&
Bicla, 26 ottobre 20
K Advance | SpA gosesia S.p
/
del } (11 Presidemnts am.ea,]]

y



TITOLO |
COSTITUZIONE - DENOMINAZIONE - SEDE - DURATA -
OGGETTO E DOMICILIO

TITOLO |
COSTITUZIONE - DENOMINAZIONE - SEDE - DURATA -
OGGETTO E DOMICILIO

Art. 1) COSTITUZIONE E DENOMINAZIONE
E costituita una societd per azioni denominata "CdR

Art. 1) COSTITUZIONE E DENOMINAZIONE
E costituita una societd per azioni denominata "CdR

Advance Capital S.p.A." senza vincoli di rappresentazione | Advance Capital S.p.A." senza vincoli di
grafica. rappresentazione grafica.
Art. 2) SEDE Art. 2) SEDE

La societa ha sede legale in Biella all'indirizzo risultante
presso il competente registro delle imprese. La sede potra
essere trasferita, purché in Italia, con deliberazione del
consiglio di amministrazione. La societa, con deliberazione
del consiglio di amministrazione, puo istituire e/o
sopprimere, nei modi di legge, sia in Italia sia all'estero,
sedi secondarie, filiali, succursali, rappresentanze, agenzie
o dipendenze di ogni genere o unita locali comunque
denominate.

La societa ha sede legale in Biella all'indirizzo risultante
presso il competente registro delle imprese. La sede
potra essere trasferita, purché in Italia, con
deliberazione del consiglio di amministrazione. La
societa, con deliberazione del consiglio di
amministrazione, puo istituire e/o sopprimere, nei modi
di legge, sia in Italia sia all'estero, sedi secondarie, filiali,
succursali, rappresentanze, agenzie o dipendenze di
ogni genere o unita locali comunque denominate.

Art. 3) DURATA

La durata della societa, salvo proroga o scioglimento, e
stabilita al 31 dicembre 2050 e potra essere prorogata, una
o piu volte, mediante deliberazione dell'assemblea, senza
che cio possa dar luogo al diritto di recesso dalla societa.

Art. 3) DURATA

La durata della societa, salvo proroga o scioglimento, &
stabilita al 31 dicembre 2050 e potra essere prorogata,
una o piu volte, mediante deliberazione dell'assemblea,
senza che cio possa dar luogo al diritto di recesso dalla
societa.

Art. 4) OGGETTO

L'attivita che costituisce I'oggetto sociale si sostanzia

nell'acquisto e gestione di partecipazioni, a scopo di

stabile investimento in societa o veicoli non societari e

joint venture operanti:

A. In via prevalente, nell'acquisto, finalizzato alla
successiva valorizzazione, di beni mobili, immobili,
partecipazioni, crediti ed assets in genere e cio
nell'ambito delle c.d. special situation ovvero situazioni
problematiche e complesse di varia natura anche
originatesi in seno a procedure concorsuali ex Regio
Decreto 16 marzo 1942, n. 267, e successive
modificazioni e integrazioni o di altre situazioni di crisi
aziendali disciplinate da disposizioni speciali;

B. In via non prevalente, in attivita strumentali a quelle
precedentemente indicate quali, a titolo
esemplificativo, quelle di amministrazione statica o
gestione di patrimoni, management ed outsourcing
immobiliare, corporate finance, intermediazione
finanziaria. Previa conforme delibera adottata dal
Consiglio di Amministrazione, e nel rispetto di ogni
pertinente disposizione di Legge, le attivita sub A e B
potranno essere esercitate direttamente anche dalla
societa.

La societa potra inoltre esercitare tutte le attivita e

compiere tutti gli atti e le operazioni strumentali o

connesse alle attivita sopra descritte, quali, a titolo

esemplificativo, lo studio, la ricerca e I'analisi in materia
economica e finanziaria, nonché I'assistenza e la
consulenza alle imprese in materia di struttura finanziaria,
strategia industriale e di questioni connesse (ivi incluse
operazioni di ristrutturazione e/o riorganizzazioni aziendali
o societaria). La societa potra altresi svolgere per le societa
partecipate e consociate servizi tecnico-amministrativi e di

Art. 4) OGGETTO

L'attivita che costituisce l'oggetto sociale si sostanzia

nell'acquisto e gestione di partecipazioni, a scopo di

stabile investimento in societa o veicoli non societari e

joint venture operanti:

A. In via prevalente, nell'acquisto, finalizzato alla
successiva valorizzazione, di beni mobili, immobili,
partecipazioni, crediti ed assets in genere e cio
nell'ambito delle c.d. special situation ovvero
situazioni problematiche e complesse di varia natura
anche originatesi in seno a procedure concorsuali ex
Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 267, e successive
modificazioni e integrazioni o di altre situazioni di
crisi aziendali disciplinate da disposizioni speciali;

B. In via non prevalente, in attivita strumentali a quelle
precedentemente indicate quali, a titolo
esemplificativo, quelle di amministrazione statica o
gestione di patrimoni, management ed outsourcing
immobiliare, corporate finance, intermediazione
finanziaria. Previa conforme delibera adottata dal
Consiglio di Amministrazione, e nel rispetto di ogni
pertinente disposizione di Legge, le attivita sub A e B
potranno essere esercitate direttamente anche dalla
societa.

La societa potra inoltre esercitare tutte le attivita e

compiere tutti gli atti e le operazioni strumentali o

connesse alle attivita sopra descritte, quali, a titolo

esemplificativo, lo studio, la ricerca e I'analisi in materia
economica e finanziaria, nonché |'assistenza e la
consulenza alle imprese in materia di struttura
finanziaria, strategia industriale e di questioni connesse

(ivi incluse operazioni di ristrutturazione e/o

riorganizzazioni aziendali o societaria). La societa potra

altresi svolgere per le societa partecipate e consociate




coordinamento, servizi promozionali e di marketing ed
attivita per la soluzione dei problemi nelle aree finanziarie.
La Societa potra, ai fini del raggiungimento dell'oggetto
sociale, acquistare, vendere, permutare, dare e prendere
in affitto immobili ad uso funzionale, concedere ipoteche,

avalli,

fideiussioni, intrattenere rapporti bancari e

compiere qualsiasi altra operazione di natura mobiliare ed
immobiliare, assicurativa e commerciale, nonché compiere
tutto quanto abbia attinenza anche indiretta con lo scopo
sociale e sia comunque ritenuta utile al raggiungimento
dello stesso, effettuando, di conseguenza tutti gli atti e
concludendo tutte le operazioni contrattuali necessarie o

utili alla realizzazione dei fini

e dell'attivita della societa,

anche a titolo gratuito, per interesse proprio o di societa
controllanti, partecipate o soggette a comune controllo.

E' fatto divieto di esercitare ogni e qualsiasi attivita non
consentita ai soggetti non iscritti in determinati albi e/
elenchi e in particolare quella finanziaria, bancaria ovvero
ogni attivita subordinata a speciali autorizzazioni qualora
non ne sia in possesso.

servizi tecnico-amministrativi e di coordinamento,
servizi promozionali e di marketing ed attivita per la
soluzione dei problemi nelle aree finanziarie. La Societa
potra, ai fini del raggiungimento dell'oggetto sociale,
acquistare, vendere, permutare, dare e prendere in
affitto immobili ad uso funzionale, concedere ipoteche,
avalli, fideiussioni, intrattenere rapporti bancari e
compiere qualsiasi altra operazione di natura mobiliare
ed immobiliare, assicurativa e commerciale, nonché
compiere tutto quanto abbia attinenza anche indiretta
con lo scopo sociale e sia comunque ritenuta utile al
raggiungimento dello  stesso, effettuando, di
conseguenza tutti gli atti e concludendo tutte le
operazioni contrattuali necessarie o utili alla
realizzazione dei fini e dell'attivita della societa, anche
a titolo gratuito, per interesse proprio o di societa
controllanti, partecipate o soggette a comune controllo.
E' fatto divieto di esercitare ogni e qualsiasi attivita non
consentita ai soggetti non iscritti in determinati albi e/
elenchi e in particolare quella finanziaria, bancaria
ovvero ogni attivita subordinata a speciali autorizzazioni
qualora non ne sia in possesso.

Art. 5) DOMICILIO

Il domicilio degli azionisti per i loro rapporti con la societa e
quello risultante dal libro dei soci. Gli amministratori e i
sindaci devono comunicare alla societa il proprio numero
di fax e/o il proprio indirizzo di posta elettronica ovvero
ogni variazione degli stessi.

Art. 5) DOMICILIO

Il domicilio degli azionisti per i loro rapporti con la
societa e quello risultante dal libro dei soci. Gli
amministratori e i sindaci devono comunicare alla
societa il proprio numero di fax e/o il proprio indirizzo di
posta elettronica ovvero ogni variazione degli stessi.

TiITOLO I

CAPITALE SOCIALE - AZIONI - TRASFERIMENTO - RECESSO

SOCI E CAPITALE

TITOLO Il
CAPITALE SOCIALE - AZIONI - TRASFERIMENTO -
RECESSO SOCI E CAPITALE

Art. 6) CAPITALE SOCIALE, AZIONI

6.1

Il capitale sociale ammonta ad Euro 171.138,54
(centosettantunomilacentotrentotto
cinquantaquattro) ed é diviso in complessive numero

virgola

19.151.435

(diciannovemilionicentocinquantunomilaquattrocent
otrentacinque) azioni, senza indicazione del valore
nominale, delle seguenti categorie:

a) n.12.767.624
(dodicimilionisettecentosesantasettemilaseicent
oventiquattro) azioni di categoria A prive di
valore nominale (le "Azioni A");

b) n.6.383.811
(seimilionitrecentoottantatremilaottocentoundic
i) azioni di categoria B prive di valore nominale
(le "Azioni B" e, insieme alle Azioni A, le
"Azioni").

Le Azioni A hanno i diritti e le caratteristiche previste
dalla legge per le azioni ordinarie, con il privilegio
sulla distribuzione degli utili previsto dall'articolo 30.1
(i) e (iv) , del presente statuto.

Le Azioni B hanno i medesimi diritti e le medesime

Art. 6) CAPITALE SOCIALE, AZIONI
6.1 |l capitale sociale ammonta ad Euro [173-138;54
: . .
cinguantaguattre)50.000,00]° ed & diviso in
complessive numero n. [19.151.435]2
ptotrentacingue} azioni, senza indicazione del
valore nominale, delle seguenti categorie:
a) n.[12.767.624)?
eventiguatire} azioni di categoria A prive di
valore nominale (le "Azioni A");
b) n.[6.383.811]°
} azioni di categoria B prive di valore
nominale ——(le "Azioni B" e, insieme alle
Azioni A, le "Azioni").
Le Azioni A hanno i diritti e le caratteristiche
previste dalla legge per le azioni ordinarie, con il
privilegio sulla distribuzione degli utili previsto
dall'articolo 30.1 (ii) e (iv) , del presente statuto.
Le Azioni B hanno i medesimi diritti e le medesime

! Importo variabile in dipendenza delle operazioni sul capitale sociale descritte nei paragrafi 2 e 5 del progetto di
scissione.
> Numero variabile in dipendenza delle operazioni sul capitale sociale descritte nei paragrafi 2 e 5 del progetto di
scissione




caratteristiche delle Azioni A, salvo conferire il diritto
agli utili secondo quanto specificato nell'articolo
30.1 (iii) del presente statuto e non danno diritto alla
distribuzione, né durante la vita della societa né
all'atto della sua liquidazione, della Riserva
Sovrapprezzo Azioni A. Tutte le azioni di ciascuna
categoria hanno le medesime caratteristiche e
conferiscono i medesimi diritti. La societa ha inoltre
facolta di emettere ulteriori categorie di azioni ovvero
warrant.
Le azioni sono indivisibili. In caso di comproprieta, i
diritti dei contitolari sono esercitati da un
rappresentante comune ai sensi dell'art. 2347 del
codice civile. Le azioni sono nominative. Tutte le
azioni della societa sono dematerializzate secondo le
norme vigenti per il sistema di gestione accentrata
degli strumenti finanziari negoziati in mercati
regolamentati o su sistemi multilaterali di
negoziazione.

%k k % %
L'assemblea straordinaria in data 5 novembre 2013
ha deliberato di emettere massime n. 4.267.000
Azioni A, senza indicazione del valore nominale, a
servizio della conversione di strumenti finanziari
convertibili ex art. 2411, comma 3, c.c.,
contestualmente emessi dalla assemblea
straordinaria, entro il termine finale fissato del 31
gennaio 2017, fermo restando I'ammontare del
capitale sociale al momento della conversione, con le
modalita, secondo il rapporto di conversione e nei
termini stabiliti nella deliberazione medesima.
L'assemblea straordinaria in data 5 novembre 2013
ha deliberato di aumentare il capitale sociale a
pagamento e in via scindibile per massimi nominali
euro 48.004,00 mediante emissione di massime n.
2.133.500 nuove Azioni B, senza indicazione del
valore nominale, entro il termine finale del 28
febbraio 2017.
Il consiglio di Amministrazione, a valere sulla delega
conferita dall'assemblea in data 30 aprile 2014, ha
deliberato:
in data 8 luglio 2014: di aumentare il capitale sociale
a pagamento ed in via scindibile, a servizio della
conversione del prestito obbligazionario convertibile,
per un valore massimo di nominali Euro 57.150,00
(cinquantasettemilacentocinquanta  virgola  zero
zero), mediante emissione di massime n. 4.500.000
(quattromilionicinquecentomila) nuove azioni A,
senza indicazione del valore nominale, entro il
termine ultimo per l'esercizio del diritto di
conversione;
in data 29 settembre 2015: di aumentare il capitale
sociale a pagamento ed in via scindibile, a servizio
della conversione del prestito obbligazionario
convertibile, per un valore massimo di nominali Euro
40.050,00 (quarantamilacinquanta virgola zero zero),
mediante emissione di massime n. 4.500.000
(quattromilionicinquecentomila) nuove azioni A,

caratteristiche delle Azioni A, salvo conferire il
diritto agli utili secondo quanto specificato
nell'articolo 30.1 (iii) del presente statuto e non
danno diritto alla distribuzione, né durante la vita
della societa né all'atto della sua liquidazione, della
Riserva Sovrapprezzo Azioni A. Tutte le azioni di
ciascuna  categoria hanno le  medesime
caratteristiche e conferiscono i medesimi diritti. La
societa ha inoltre facolta di emettere ulteriori
categorie di azioni ovvero warrant.

Le azioni sono indivisibili. In caso di comproprieta, i
diritti dei contitolari sono esercitati da un
rappresentante comune ai sensi dell'art. 2347 del
codice civile. Le azioni sono nominative. Tutte le
azioni della societa sono dematerializzate secondo
le norme vigenti per il sistema di gestione
accentrata degli strumenti finanziari negoziati in
mercati regolamentati o su sistemi multilaterali di

negoziazione.
* % k %




senza indicazione del valore nominale, entro il
termine ultimo per l'esercizio del diritto di
conversione;

- di aumentare il capitale sociale a pagamento,
sempre in via scindibile, di un ulteriore importo
nominale di Euro 40.050,00 (quarantamilacinquanta
virgola zero zero) mediante emissione alla pari di n.
4.500.000 (quattromilionicinquecentomila) azioni di
categoria B senza indicazione del valore nominale,
entro 30 (trenta) giorni dalla scadenza dell'ultimo
periodo di conversione quando, essendo i portatori
delle obbligazioni convertibili decaduti dal diritto di
convertire le stesse in azioni di categoria A, sara
conosciuto il numero delle stesse emesso per effetto
della conversione.

in data 5 dicembre 2016: - (i) di aumentare il capitale
sociale a pagamento in via scindibile, a servizio
esclusivo della conversione delle obbligazioni, per un
controvalore  complessivo massimo di  Euro
4.950.000 (quattromilioni nove centocinquantamila),
e cosi di nominali Euro 40.050,00
(quarantamilacinquanta virgola zero zero), attuando
guesto aumento mediante emissione di massime n.
4.500.000 (quattromilionicinquecentomila) nuove
azioni di categoria A, senza indicazione del valore
nominale, entro il termine ultimo per l'esercizio del
diritto di conversione;

(i) di aumentare il capitale sociale a pagamento,
sempre in via scindibile, di un ulteriore importo

nominale di Euro 252.000
(duecentocinquantaduemila) con corrispondente
emissione di n. 2.250.000

(duemilioniduecentocinquantamila) nuove azioni di
categoria B che verranno emesse, ad un prezzo
unitario di emissione di euro 0,0112 (zero virgola
zero centododici), il tutto se e nella misura in
cui i titolari di obbligazioni convertibili relativi ad
entrambi i prestiti, eserciteranno il loro diritto di
conversione in azioni di categoria A.

Il Consiglio di Amministrazione in data 27 marzo 2017
ha deliberato:

Di aumentare il capitale sociale a pagamento con
sovrapprezzo da Euro 159.680,12
(centocinquantanovemilaseicentottanta/dodici)  ad
euro 166.713,22
(centosessantaseimilasettecentotredici/ventidue)
mediante emissione di n° 790.236
(settecentonovantamiladuecentotrentasei) azioni di
Categoria A senza indicazione del valore nominale —
del tutto parificate a quelle in circolazione e come
queste negoziate nel sistema multilaterale di
negoziazione AIM Italia organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A., della parita contabile di Euro 0,0089
(zero e ottantanove) ciascuna, maggiorato di Euro
1,13 (uno e tredici) per ciascuna azione a titolo di
sovrapprezzo - e pertanto al prezzo di Euro 1,1389
(uno e milletrecentottantanove) - (AumentoA);

Di dare atto, come consentito dalla delibera




dell'assemblea dei soci in data 30 aprile 2014, che
non spetta agli azionisti il diritto d'opzione sulle
emittende nuove azioni di Categoria A, in quanto tali
azioni verranno totalmente liberate a fronte del
conferimento in natura da parte dei signori GROSSO
Massimo, PIERAZZI Luca e VALENTI Andrea, pure qui
presenti, dei loro rispettivi diritti di opzione
sull'aumento di capitale sociale deliberato in data 23
dicembre 2016 dalla societa "ADVANCE CORPORATE
FINANCE S.R.L.", e precisamente:

quanto al signor GROSSO Massimo al 41,67%
(quarantuno virgola sessantasette per cento) del
deliberato aumento di capitale sociale;

quanto al signor PIERAZZI Luca al 41,67% (quarantuno
virgola sessantasette per cento) del deliberato
aumento di capitale sociale;

quanto al signor VALENTI Andrea al 16,66% (sedici
virgola sessantasei per cento) del deliberato aumento
capitale sociale;

e quindi complessivamente pari a nominali Euro
36.735,00 (trentaseimilasettecentotrentacinque),
corrispondenti al 100% (cento per cento) del
deliberato aumento del capitale sociale;

Di procedere, al fine di mantenere invariato il
rapporto di 2:1 tra le azioni di Categoria A e le azioni
di Categoria B, ad aumentare il capitale sociale a
pagamento, senza sovrapprezzo, mediante emissione
di n. 395.118
(trecentonovantacinquemilacentodiciotto) azioni di
Categoria B senza indicazione del valore nominale,
del valore effettivo di Euro 4.425,32
(quattromilaquattrocentoventicinque/trentadue) -
(AumentoB);

Di riservare in sottoscrizione [IAumento B
esclusivamente a favore dei titolari di azioni della
medesima categoria B, in proporzione alle azioni da
essi possedute al momento dell'offerta da parte
dell'organo amministrativo, stante il consenso
unanime dei possessori di Azioni B i quali hanno gia
formalizzato e comunicato alla societa la loro volonta
di  sottoscrizione integrale dello stesso e
dell'eventuale inoptato entro il termine di efficacia
dell'Aumento A e comunque entro il 30 giugno 2017;
Di fissare il termine ultimo per I'esecuzione
dell’Aumento B secondo quanto previsto dall'articolo
2441 c.c., alla stessa data di efficacia dell'Aumento A
e non oltre il 30 giugno 2017, stabilendo che le
sottoscrizioni e i relativi versamenti intervenuti prima
di tale data acquisiscano efficacia dallo spirare del
termine finale di sottoscrizione, prevedendo che, nel
caso in cui detto ultimo aumento di capitale non sia
ancora interamente sottoscritto entro il termine
finale di sottoscrizione previsto dalla legge, esso
restera privo di effetto.

Di prevedere che I'efficacia dell'Aumento A coincida
con la data di sottoscrizione e liberazione integrale
dell'Aumento B, al fine di rispettare il rapporto 2:1
(due a uno) fra le azioni di Categoria A e le azioni di




6.2

6.3

6.4

Categoria B, comunque sempre nel rispetto di termini
di cui all'articolo 2441 c.c..

A questo punto, procedendosi seduta stante al
collocamento delle nuove azioni di categoria A i
signori GROSSO Massimo, PIERAZZI Luca e VALENTI
Andrea sottoscrivono complessivamente n. 790.236
(settecentonovantamiladuecentotrentasei) azioni di
Categoria A per il prezzo di Euro 1,1389
(uno/milletrecentottantanove), comprensivo del
predetto sovrapprezzo di Euro 1,13 (uno/tredici) per
ciascuna azione e precisamente:

il signor GROSSO Massimo sottoscrive n.329.291
(trecentoventinovemiladuecentonovantuno) azioni;

il signor PIERAZZI Luca, n. 329.291
(trecentoventinovemiladuecentonovantuno) azioni;

il signor  VALENTI Andrea, n. 131.654
(centotrentunomilaseicentocinquantaquattro) azioni.
k k %k 3k
Le Azioni B sono automaticamente convertite in
Azioni A a seguito della comunicazione alla societa e
al mercato nonché, ove previsto dalle disposizioni di
legge o regolamento applicabili, all'autorita di
vigilanza e/o di gestione del mercato, ovvero ai
soggetti da questi indicati, con la quale I'offerente, ai
sensi degli articoli 106 e seguenti del TUF, dichiarera il
sorgere dell'obbligo di promuovere |'offerta pubblica
di acquisto o scambio ("OPA") obbligatoria di cui al
successivo articolo 12 del presente statuto, a
condizione tuttavia che contestualmente alla
predetta comunicazione |'offerente attesti con idonea
documentazione di essersi messo in condizione di
poter far fronte ad ogni impegno di pagamento del
corrispettivo in contanti o in natura derivante
dall'OPA. In mancanza di tale attestazione o nel caso
di comunicazione alla societa e al mercato nonché,
ove previsto dalle disposizioni di legge o regolamento
applicabili, all'autorita di vigilanza e/o di gestione del
mercato, ovvero ai soggetti da questi indicati, con la
quale I'offerente, ai sensi degli articoli 102 e seguenti
del TUF, comunichera la decisione di voler effettuare
un'OPA volontaria sulla societa, la conversione delle

Azioni B in Azioni A sara esclusivamente facoltativa.
Nel caso in cui un portatore di Azioni B eserciti il
diritto di recesso di cui al successivo articolo 13, le
Azioni B di tale portatore saranno altresi
automaticamente convertite in Azioni A. Resta inteso
che il diritto di recesso avra ad oggetto le Azioni A
rivenienti da tale conversione.

Nei casi previsti dai precedenti articoli 6.2 e 6.3 il
rapporto di conversione delle Azioni B in Azioni A,
vincolante per tutti i soci, sara pari a n. 1 Azioni A per

ogni n. 6 Azioni B detenute (il "Rapporto di
Conversione"). Qualora - e ogni qual volta - la societa
effettui operazioni sul capitale (quali, a titolo

esemplificativo, una modifica ai diritti di conversione,
scambio o sottoscrizione connessi alle azioni, aumenti
di capitale con esclusione del diritto di opzione o
raggruppamenti o frazionamenti di azioni), il consiglio

6.2

6.3
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Le Azioni B sono automaticamente convertite in
Azioni A a seguito della comunicazione alla societa
e al mercato nonché, ove previsto dalle
disposizioni di legge o regolamento applicabili,
all'autorita di vigilanza e/o di gestione del mercato,
ovvero ai soggetti da questi indicati, con la quale
I'offerente, ai sensi degli articoli 106 e seguenti del
TUF, dichiarera il sorgere dell'obbligo di
promuovere |'offerta pubblica di acquisto o
scambio ("OPA") obbligatoria di cui al successivo
articolo 12 del presente statuto, a condizione
tuttavia che contestualmente alla predetta
comunicazione |'offerente attesti con idonea
documentazione di essersi messo in condizione di
poter far fronte ad ogni impegno di pagamento del
corrispettivo in contanti o in natura derivante
dall'OPA. In mancanza di tale attestazione o nel
caso di comunicazione alla societa e al mercato
nonché, ove previsto dalle disposizioni di legge o
regolamento applicabili, all'autorita di vigilanza e/o
di gestione del mercato, ovvero ai soggetti da
questi indicati, con la quale I'offerente, ai sensi
degli articoli 102 e seguenti del TUF, comunichera
la decisione di voler effettuare un'OPA volontaria
sulla societa, la conversione delle Azioni B in Azioni
A sara esclusivamente facoltativa.

Nel caso in cui un portatore di Azioni B eserciti il
diritto di recesso di cui al successivo articolo 13, le
Azioni B di tale portatore saranno altresi




6.5

di amministrazione avra la facolta di apportare tutti i
correttivi tecnici al Rapporto di Conversione
eventualmente necessari per mantenere lo stesso
sostanzialmente invariato. Tale adeguamento sara
efficace alla data dell'operazione sul capitale. |l
consiglio di amministrazione, entro e non oltre 5
(cinque) giorni lavorativi dal ricevimento della
comunicazione da parte dell'offerente del sorgere
degli obblighi di OPA accompagnata dall'attestazione
di cui al precedente articolo 6.2, ovvero della
comunicazione da parte del socio della volonta di
avvalersi del diritto di recesso di cui al successivo
articolo 13 del presente statuto o della facolta di
conversione delle azioni in caso di OPA (che, in
qguest'ultimo caso, dovra essere inviata entro e non
oltre tre giorni lavorativi dal verificarsi del relativo
evento), con delibera da effettuarsi alla presenza del
notaio, provvedera, dovendosi intendere a cio
espressamente delegato, a: (i) annotare Ia
conversione nel libro soci - ovvero a compiere le
opportune comunicazioni al gestore del sistema di
gestione accentrato dei titoli - con annullamento
delle Azioni B ed emissione delle Azioni A; (ii)
depositare presso il registro delle imprese, ai sensi
dell'art. 2436, comma 6, del codice civile, il testo dello
statuto con la modificazione del numero complessivo
delle azioni e piu precisamente del numero delle
azioni delle diverse categorie qualora sussistenti - in
cui & suddiviso il capitale sociale; (iii) comunicare la
conversione mediante avviso pubblicato su almeno
un quotidiano a diffusione nazionale nonché ad
effettuare tutte le altre comunicazioni e dichiarazioni
che si rendessero necessarie od opportune.

E' attribuita al consiglio di amministrazione la facolta,
ai sensi dell'articolo 2443 c.c., di aumentare a
pagamento in una o piu volte a partire dalla
data della relativa delibera ed entro i cinque anni
successivi, il capitale sociale, per l'importo
complessivo  massimo (riferito alla sola parita
contabile) di Euro 300.000,00 (trecento mila virgola
zero zero), mediante emissione comunque non al di
sotto della parita contabile delle nuove azioni, di
azioni di categoria A e di categoria B, con possibilita
per lo stesso di prevedere I'esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma 5, c.c., la
liberazione dell'aumento di capitale con conferimenti
in natura (art. 2441 comma 46 C.C.) e il pagamento di
un sovrapprezzo anche differenziato per categoria di
azioni, nonché la scindibilita degli aumenti e la loro
progressivita (scindibilita di secondo grado) e cioé
I'efficacia degli stessi anche prima dell'esecuzione
integrale ovvero del termine finale di sottoscrizione di
volta in volta fissato. In particolare, per quanto
attiene agli aumenti di capitale da liberarsi in natura,
gli amministratori potranno prevedere che detti
aumenti siano liberati con crediti non performing
ovvero partecipazioni in societa od assets funzionali al
perseguimento degli obiettivi sociali attraverso il
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automaticamente convertite in Azioni A. Resta
inteso che il diritto di recesso avra ad oggetto le
Azioni A rivenienti da tale conversione.

Nei casi previsti dai precedenti articoli 6.2 e 6.3 il
rapporto di conversione delle Azioni B in Azioni A,
vincolante per tutti i soci, sara pari a n. 1 Azioni A
per ogni n. 6 Azioni B detenute (il "Rapporto di
Conversione"). Qualora - e ogni qual volta - la
societa effettui operazioni sul capitale (quali, a
titolo esemplificativo, una modifica ai diritti di
conversione, scambio o sottoscrizione connessi
alle azioni, aumenti di capitale con esclusione del
diritto di opzione o raggruppamenti o
frazionamenti di  azioni), il consiglio di
amministrazione avra la facolta di apportare tutti i
correttivi tecnici al Rapporto di Conversione
eventualmente necessari per mantenere lo stesso
sostanzialmente invariato. Tale adeguamento sara
efficace alla data dell'operazione sul capitale. Il
consiglio di amministrazione, entro e non oltre 5
(cinque) giorni lavorativi dal ricevimento della
comunicazione da parte dell'offerente del sorgere
degli obblighi di OPA accompagnata
dall'attestazione di cui al precedente articolo 6.2,
ovvero della comunicazione da parte del socio
della volonta di avvalersi del diritto di recesso di
cui al successivo articolo 13 del presente statuto o
della facolta di conversione delle azioni in caso di
OPA (che, in quest'ultimo caso, dovra essere
inviata entro e non oltre tre giorni lavorativi dal
verificarsi del relativo evento), con delibera da
effettuarsi alla presenza del notaio, provvedera,
dovendosi intendere a ci0 espressamente
delegato, a: (i) annotare la conversione nel libro

soci - ovvero a compiere le opportune
comunicazioni al gestore del sistema di gestione
accentrato dei titoli - con annullamento delle

Azioni B ed emissione delle Azioni A; (ii) depositare
presso il registro delle imprese, ai sensi dell'art.
2436, comma 6, del codice civile, il testo dello
statuto con la modificazione del numero
complessivo delle azioni e piu precisamente del
numero delle azioni delle diverse categorie qualora
sussistenti - in cui & suddiviso il capitale sociale; (iii)
comunicare la conversione mediante avviso
pubblicato su almeno un quotidiano a diffusione
nazionale nonché ad effettuare tutte le altre
comunicazioni e dichiarazioni che si rendessero
necessarie od opportune.

E' attribuita al consiglio di amministrazione la
facolta, ai sensi dell'articolo 2443 c.c.,, di
aumentare a pagamento in una o piu volte a
partire dalla data della relativa delibera ed
entro i cinque anni successivi, il capitale sociale,
per l'importo complessivo massimo (riferito alla
sola parita contabile) di Euro 300.000,00 (trecento
mila virgola zero zero), mediante emissione
comunque non al di sotto della parita contabile




6.6

6.7

6.8

loro successivo smobilizzo. E' altresi delegata al
consiglio di amministrazione la facolta di emettere, ai
sensi dell'articolo 8 dello statuto, strumenti finanziari
partecipativi nei termini di cui sopra a fronte di
conferimenti di beni in natura da assegnare ai
sottoscrittori dei detti aumenti.

E' attribuita al consiglio di amministrazione la facolta,
la facolta di aumentare il Capitale Sociale al servizio
esclusivo della conversione delle obbligazioni, da
liberarsi in una o piu volte, mediante emissioni di
azioni di categoria A Compagnia della Ruota spa,
aventi lo stesso godimento e le stesse caratteristiche
delle azioni di categoria A in circolazione alla data di
emissione.

Per tutto il periodo in cui le Azioni A saranno quotate
su AIM ltalia/Mercato Alternativo del Capitale, gli
azionisti dovranno comunicare alla societa, con le
modalita individuate nei relativi regolamenti di volta
in volta applicabili, il raggiungimento o il
superamento di una partecipazione al capitale sociale
con diritto di voto pari al 5%, 10%, 15%, 20%, 25%,
30%, 35%, 40%, 45%, 50%, 66,6%, 75%, 90% o 95%
ovvero le riduzioni al di sotto di tali soglie, ovvero le
diverse soglie di volta in volta previste dalla
normativa e dai regolamenti applicabili. La
comunicazione dovra avvenire entro tre giorni liberi a
partire dalla data dell'atto o dall'evento che ha
originato tale modifica e dovra esser posta in essere
mediante raccomandata con ricevuta di ritorno da
inviarsi alla sede legale della Societa, come risultante
dal registro delle imprese, all'attenzione del
presidente del consiglio di amministrazione. |l
consiglio di amministrazione puo richiedere agli
azionisti informazioni sulle proprie partecipazioni al
capitale sociale. Qualora un azionista non fornisca alla
societa le informazioni previste dal presente articolo
6.7, il consiglio di amministrazione potra privare il
titolare della partecipazione in causa del diritto di
voto e del diritto di ricevere gli utili derivanti dal
numero di azioni specificato nelle notifiche
comunicate al titolare allo stesso, per un periodo
massimo di un anno dalla data di notifica della
richiesta di informazioni. Il divieto sopra menzionato
potra  essere rinnovato dal consiglio  di
amministrazione qualora l'interessato continui a non
adempiere ai propri obblighiinformativi.

| soci saranno altresi obbligati a comunicare, per
espresso richiamo delle disposizioni di cui all'articolo
120 e seguenti del TUF e relative disposizioni
regolamentari di attuazione, le variazioni relative alle
partecipazioni potenziali (ivi inclusi, a titolo
esemplificativo, ove applicabile, i warrant) e alle
posizionilunghe.

6.6

6.7

delle nuove azioni, di azioni di categoria A e di
categoria B, con possibilita per lo stesso di
prevedere |'esclusione del diritto di opzione ai
sensi dell'articolo 2441, comma 5, cc, la
liberazione dell'aumento di capitale con
conferimenti in natura (art. 2441 comma 46 C.C.) e
il pagamento di un sovrapprezzo anche
differenziato per categoria di azioni, nonché la
scindibilita degli aumenti e la loro progressivita
(scindibilita di secondo grado) e cioe I'efficacia
degli stessi anche prima dell'esecuzione integrale
ovvero del termine finale di sottoscrizione di volta
in volta fissato. In particolare, per quanto attiene
agli aumenti di capitale da liberarsi in natura, gli
amministratori potranno prevedere che detti
aumenti siano liberati con crediti non performing
ovvero partecipazioni in societa od assets
funzionali al perseguimento degli obiettivi sociali
attraverso il loro successivo smobilizzo. E' altresi
delegata al consiglio di amministrazione la facolta
di emettere, ai sensi dell'articolo 8 dello statuto,
strumenti finanziari partecipativi nei termini di cui
sopra a fronte di conferimenti di beni in natura da
assegnare ai sottoscrittori dei detti aumenti.

E' attribuita al consiglio di amministrazione la
facolta, la facolta di aumentare il Capitale Sociale
al servizio esclusivo della conversione delle
obbligazioni, da liberarsi in una o piu volte,
mediante emissioni di azioni di categoria A
Compagnia della Ruota spa, aventi lo stesso
godimento e le stesse caratteristiche delle azioni di
categoria A in circolazione alla data diemissione.
Per tutto il periodo in cui le Azioni A saranno
quotate su AIM Italia/Mercato Alternativo del
Capitale, gli azionisti dovranno comunicare alla
societa, con le modalita individuate nei relativi
regolamenti di volta in volta applicabili, il
raggiungimento o il superamento di una
partecipazione al capitale sociale con diritto di
voto pari al 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 35%,
40%, 45%, 50%, 66,6%, 75%, 90% o 95% ovvero le
riduzioni al di sotto di tali soglie, ovvero le diverse
soglie di volta in volta previste dalla normativa e
dai regolamenti applicabili. La comunicazione
dovra avvenire entro tre giorni liberi a partire dalla
data dell'atto o dall'evento che ha originato tale
modifica e dovra esser posta in essere mediante
raccomandata con ricevuta di ritorno da inviarsi
alla sede legale della Societa, come risultante dal
registro delle imprese, all'attenzione del
presidente del consiglio di amministrazione. Il
consiglio di amministrazione puo richiedere agli
azionisti informazioni sulle proprie partecipazioni
al capitale sociale. Qualora un azionista non
fornisca alla societa le informazioni previste dal
presente  articolo 6.7, il consiglio di
amministrazione potra privare il titolare della
partecipazione in causa del diritto di voto e del




diritto di ricevere gli utili derivanti dal numero di
azioni specificato nelle notifiche comunicate al
titolare allo stesso, per un periodo massimo di un
anno dalla data di notifica della richiesta di
informazioni. Il divieto sopra menzionato potra
essere rinnovato dal consiglio di amministrazione
qualora l'interessato continui a non adempiere ai
propri obblighiinformativi.

| soci saranno altresi obbligati a comunicare, per
espresso richiamo delle disposizioni di cui
all'articolo 120 e seguenti del TUF e relative
disposizioni regolamentari di attuazione, le
variazioni relative alle partecipazioni potenziali (ivi
inclusi, a titolo esemplificativo, ove applicabile, i
warrant) e alle posizionilunghe.

6.8

Art. 7) FINANZIAMENTI DEGLI AZIONISTI

finanziamenti degli azionisti con diritto a restituzione della
somma versata potranno essere effettuati nel rispetto
delle norme in vigore e sempre che ricorrano i requisiti che
non fanno considerare detti finanziamenti attivita di
raccolta del risparmio ai sensi della normativa in materia
bancaria e creditizia tempo per tempo vigente. Tali
finanziamenti concessi dagli azionisti alla societa possono
essere fruttiferi o, in deroga alla presunzione stabilita
dall'art. 1282 del codice civile, anche a titolo
completamente gratuito. | versamenti degli azionisti in
conto capitale sono, in ogni caso infruttiferi di interessi. La
societa puo altresi assumere finanziamenti dai propri
dipendenti nel rispetto della normativa tempo per tempo
vigente.

Art. 7) FINANZIAMENTI DEGLI AZIONISTI

finanziamenti degli azionisti con diritto a restituzione
della somma versata potranno essere effettuati nel
rispetto delle norme in vigore e sempre che ricorrano i
requisiti che non fanno considerare detti finanziamenti
attivita di raccolta del risparmio ai sensi della normativa
in materia bancaria e creditizia tempo per tempo
vigente. Tali finanziamenti concessi dagli azionisti alla
societa possono essere fruttiferi o, in deroga alla
presunzione stabilita dall'art. 1282 del codice civile,
anche a titolo completamente gratuito. | versamenti
degli azionisti in conto capitale sono, in ogni caso
infruttiferi di interessi. La societa pud altresi assumere
finanziamenti dai propri dipendenti nel rispetto della
normativa tempo per tempo vigente.

Art. 8) OBBLIGAZIONI E STRUMENTI FINANZIARI

Possono essere emesse obbligazioni, anche convertibili, nel
rispetto delle disposizioni di legge. La competenza per
I'emissione di obbligazioni non convertibili e attribuita al
consiglio di amministrazione. L'emissione di obbligazioni
convertibili o con warrant e deliberata dall'assemblea
straordinaria, la quale provvede altresi a determinare il
rapporto ai cambio, il periodo e le modalita di conversione
nel rispetto di quanto previsto dall'articolo 2420-bis del
codice civile e dalle altre disposizioni di legge applicabili. E
attribuita al consiglio di amministrazione, per il periodo di
cinque anni decorrenti dalla delibera assembleare, la
competenza ad emettere in una o pil volte, nei limiti
massimi consentiti dalle disposizioni di legge via via vigenti,
obbligazioni convertibili in Azioni A, determinando per
queste le caratteristiche, il prezzo di emissione, il tasso di
rendimento e la durata, tenendo conto delle condizioni
del mercato finanziario e della concreta possibilita di
collocare il prestito, nonché di procedere al corrispondente
aumento di capitale sociale e alla relativa modifica
dell'articolo 6 del presente statuto, in conformita alle
operazioni di aumento di capitale stesso, necessarie e
conseguenti. L'assemblea, ovvero su delega di quest'ultima
il consiglio di amministrazione, pud emettere strumenti
finanziari partecipativi, forniti di diritti patrimoniali o anche
di diritti amministrativi, in conformita alle disposizioni
applicabili. Con la deliberazione di emissione vengono
stabilite le caratteristiche degli strumenti finanziari emessi,

Art. 8) OBBLIGAZIONI E STRUMENTI FINANZIARI

Possono essere emesse obbligazioni, anche convertibili,
nel rispetto delle disposizioni di legge. La competenza
per l'emissione di obbligazioni non convertibili e
attribuita al consiglio di amministrazione. L'emissione di
obbligazioni convertibili o con warrant e deliberata
dall'assemblea straordinaria, la quale provvede altresi a
determinare il rapporto ai cambio, il periodo e le
modalita di conversione nel rispetto di quanto previsto
dall'articolo 2420-bis del codice civile e dalle altre
disposizioni di legge applicabili. E attribuita al consiglio
di amministrazione, per il periodo di cinque anni
decorrenti dalla delibera assembleare, la competenza
ad emettere in una o piu volte, nei limiti massimi
consentiti dalle disposizioni di legge via via vigenti,
obbligazioni convertibili in Azioni A, determinando per
queste le caratteristiche, il prezzo di emissione, il tasso
di rendimento e la durata, tenendo conto delle
condizioni del mercato finanziario e della concreta
possibilita di collocare il prestito, nonché di procedere al
corrispondente aumento di capitale sociale e alla
relativa modifica dell'articolo 6 del presente statuto, in
conformita alle operazioni di aumento di capitale
stesso, necessarie e conseguenti. L'assemblea, ovvero
su delega di quest'ultima il consiglio di amministrazione,
pud emettere strumenti finanziari partecipativi, forniti
di diritti patrimoniali o anche di diritti amministrativi, in
conformita alle disposizioni applicabili. Con Ia




precisando, in particolare, i diritti che essi conferiscono, le
sanzioni nel caso di inadempimento delle prestazioni
promesse, le condizioni di circolazione e I'eventuale
intrasferibilita, nonché eventuali cause di decadenza o
riscatto.

deliberazione di emissione vengono stabilite le
caratteristiche degli strumenti finanziari emessi,
precisando, in particolare, i diritti che essi conferiscono,
le sanzioni nel caso di inadempimento delle prestazioni
promesse, le condizioni di circolazione e I'eventuale
intrasferibilita, nonché eventuali cause di decadenza o
riscatto.

Art. 9) AUMENTO E RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE

Il capitale puo essere aumentato a pagamento mediante
conferimenti di denaro, beni, crediti e/c complessi
aziendali, ovvero a titolo gratuito, mediante passaggio a
capitale di riserve e/o altri fondi disponibili. L'assegnazione
delle Azioni di compendio di aumenti a pagamento puo
avvenire in misura non proporzionale ai conferimenti, nei
limiti di legge. In caso di aumenti di capitale a pagamento,
agli azionisti spetta il diritto di opzione ai sensi dell'art.
2441 del codice civile. In caso di aumento di capitale con
emissione di una o piu categorie di azioni senza rispettare
le proporzioni preesistenti, ferma restando la necessita
dell'approvazione delle assemblee speciali ai sensi
dell'articolo 19 del presente statuto, il diritto di opzione
inerente le azioni di ciascuna categoria ha ad oggetto le
azioni della medesima categoria fino a concorrenza delle
azioni emesse ovvero, in mancanza e per differenza, azioni
delle altre categorie in misura proporzionale. L'assemblea
puo deliberare la riduzione del capitale sociale anche
mediante assegnazione agli azionisti o a gruppi di azionisti
di determinate attivita sociali o di azioni o di quote di altre
societa, nelle quali la societa abbia compartecipazione, il
tutto nei limiti previsti dagli articoli 2327 e 2413 del codice
civile, e con rispetto del diritto degli azionisti alla parita di
trattamento. Qualora la societa decida di provvedere in
caso di riduzione volontaria del capitale sociale
all'assegnazione di beni in natura ai soci, il valore dei beni
assegnati deve risultare da apposita relazione di stima
redatta ai sensi dell'articolo 2343 del codice civile, con
possibilita per la societa di versare conguagli in denaro.

Art. 9) AUMENTO E RIDUZIONE DEL CAPITALE SOCIALE

Il capitale pud essere aumentato a pagamento mediante
conferimenti di denaro, beni, crediti e/c complessi
aziendali, ovvero a titolo gratuito, mediante passaggio a
capitale di riserve e/o altri fondi disponibili.
L'assegnazione delle Azioni di compendio di aumenti a
pagamento pud avvenire in misura non proporzionale ai
conferimenti, nei limiti di legge. In caso di aumenti di
capitale a pagamento, agli azionisti spetta il diritto di
opzione ai sensi dell'art. 2441 del codice civile. In caso di
aumento di capitale con emissione di una o pil
categorie di azioni senza rispettare le proporzioni
preesistenti, ferma restando la necessita
dell'approvazione delle assemblee speciali ai sensi
dell'articolo 19 del presente statuto, il diritto di opzione
inerente le azioni di ciascuna categoria ha ad oggetto le
azioni della medesima categoria fino a concorrenza
delle azioni emesse ovvero, in mancanza e per
differenza, azioni delle altre categorie in misura
proporzionale. L'assemblea puo deliberare la riduzione
del capitale sociale anche mediante assegnazione agli
azionisti o a gruppi di azionisti di determinate attivita
sociali o di azioni o di quote di altre societa, nelle quali
la societa abbia compartecipazione, il tutto nei limiti
previsti dagli articoli 2327 e 2413 del codice civile, e con
rispetto del diritto degli azionisti alla parita di
trattamento. Qualora la societa decida di provvedere in
caso di riduzione volontaria del capitale sociale
all'assegnazione di beni in natura ai soci, il valore dei
beni assegnati deve risultare da apposita relazione di
stima redatta ai sensi dell'articolo 2343 del codice civile,
con possibilita per la societa di versare conguagli in
denaro.

Art. 10) VINCOLI SULLE AZIONI B

In caso di pegno o usufrutto di Azioni B, il diritto di voto
spetta all'azionista, senza facolta di convenzione contraria,
in deroga all'articolo 2352 del codicecivile.

Art. 10) VINCOLI SULLE AZIONI B

In caso di pegno o usufrutto di Azioni B, il diritto di voto
spetta all'azionista, senza facolta di convenzione
contraria, in deroga all'articolo 2352 del codicecivile.

Art. 11) TRASFERIMENTO DELLE AZIONI

11.1 Le Azioni A sono liberamente trasferibili.

11.2 Le Azioni B potranno essere trasferite unicamente
congiuntamente tra di loro e previa comunicazione (la
"Comunicazione di Trasferimento") da parte del loro
titolare (il "Socio Cedente"), indirizzata a mezzo di
lettera raccomandata al presidente del consiglio di
amministrazione, che provvedera a darne
comunicazione agli altri titolari di Azioni B non oltre 5
(cinque) giorni lavorativi dal ricevimento della
Comunicazione di Trasferimento. La Comunicazione di
Trasferimento dovra, a pena diinefficacia:

(i) indicare il numero di Azioni B oggetto di
trasferimento;

Art. 11) TRASFERIMENTO DELLE AZIONI

11.1 Le Azioni A sono liberamente trasferibili.

11.2 Le Azioni B potranno essere trasferite unicamente
congiuntamente tra di loro e previa comunicazione
(la "Comunicazione di Trasferimento") da parte del
loro titolare (il "Socio Cedente"), indirizzata a
mezzo di lettera raccomandata al presidente del
consiglio di amministrazione, che provvedera a
darne comunicazione agli altri titolari di Azioni B
non oltre 5 (cinque) giorni lavorativi dal
ricevimento della Comunicazione di Trasferimento.
La Comunicazione di Trasferimento dovra, a pena
diinefficacia:
(i) indicare il numero di Azioni B oggetto di




(ii)
(iii)

(iv)

indicare le generalita del soggetto destinatario
del trasferimento;

indicare il titolo del trasferimento e il suo
eventuale corrispettivo in denaro, ovvero per il
caso di corrispettivo differente dal denaro;
indicare le condizioni e modalita di pagamento
del corrispettivo del trasferimento, ove previsto.
Ove per il trasferimento sia previsto un
corrispettivo in denaro, ciascuno degli altri
titolari di Azioni B potra, in esercizio del diritto di
prelazione di cui al presente articolo, rendersi
acquirente di un numero di Azioni B oggetto di
trasferimento  proporzionale alla  propria
partecipazione quale risultante a libro soci alla
data della Comunicazione di Trasferimento,

mediante dichiarazione da inviarsi al Socio
Cedente e contestualmente al consiglio di
amministrazione a mezzo di lettera

raccomandata non oltre 30 (trenta) giorni dalla
data in cui avra ricevuto dal consiglio di
amministrazione la Comunicazione di
Trasferimento, offrendo contestualmente il
pagamento del corrispettivo di cessione alle
medesime condizioni di pagamento indicate
nella Comunicazione di Trasferimento. Ove per il
Trasferimento sia previsto un corrispettivo
diverso dal denaro (e quindi, a titolo meramente
esemplificativo, anche in ipotesi di permuta o
conferimento delle azioni, ovvero in caso di loro
trasferimento nell'ambito di cessione, affitto o
usufrutto di azienda, fusione o scissione del
Socio Cedente) ovvero non sia previsto
corrispettivo alcuno, ciascuno dei titolari di
Azioni B potra, in esercizio del diritto di opzione
di acquisto di cui al presente articolo, rendersi
acquirente di un numero di Azioni B oggetto di
trasferimento  proporzionale alla  propria
partecipazione quale risultante a libro soci alla
data della Comunicazione di Trasferimento,

mediante dichiarazione da inviarsi al Socio
Cedente e contestualmente al consiglio di
amministrazione a mezzo di lettera

raccomandata non oltre 30 (trenta) giorni dalla
data in cui avra ricevuto dal consiglio di
amministrazione la Comunicazione di
Trasferimento; in tale ipotesi, il trasferimento in
favore del socio che avra esercitato il diritto di
opzione avverra per un corrispettivo da
determinarsi sulla base della relazione di stima
di cui al punto (iv). Tanto la prelazione quanto
I'opzione di acquisto di cui al presente articolo
11 potranno essere esercitate unicamente per la
totalita delle Azioni B oggetto della
Comunicazione di Trasferimento, con la
conseguenza che ciascuna dichiarazione di
esercizio dei diritti di cui al presente articolo 11
dovra intendersi automaticamente estesa in
misura strettamente proporzionale all'intero

(ii)
(iii)

trasferimento;

indicare le generalita del
destinatario del trasferimento;
indicare il titolo del trasferimento e il suo
eventuale corrispettivo in denaro, ovvero per
il caso di corrispettivo differente dal denaro;
indicare le condizioni e modalita di
pagamento del corrispettivo del
trasferimento, ove previsto. Ove per |l
trasferimento sia previsto un corrispettivo in
denaro, ciascuno degli altri titolari di Azioni B
potra, in esercizio del diritto di prelazione di
cui al presente articolo, rendersi acquirente di
un numero di Azioni B oggetto di
trasferimento proporzionale alla propria
partecipazione quale risultante a libro soci
alla data della Comunicazione di
Trasferimento, mediante dichiarazione da
inviarsi al Socio Cedente e contestualmente al
consiglio di amministrazione a mezzo di
lettera raccomandata non oltre 30 (trenta)
giorni dalla data in cui avra ricevuto dal
consiglio di amministrazione la
Comunicazione di Trasferimento, offrendo
contestualmente il pagamento del
corrispettivo di cessione alle medesime
condizioni di pagamento indicate nella
Comunicazione di Trasferimento. Ove per il
Trasferimento sia previsto un corrispettivo
diverso dal denaro (e quindi, a titolo
meramente esemplificativo, anche in ipotesi
di permuta o conferimento delle azioni,
owero in caso di loro trasferimento
nell'ambito di cessione, affitto o usufrutto di
azienda, fusione o scissione del Socio
Cedente) ovvero non sia previsto
corrispettivo alcuno, ciascuno dei titolari di
Azioni B potra, in esercizio del diritto di
opzione di acquisto di cui al presente articolo,
rendersi acquirente di un numero di Azioni B
oggetto di trasferimento proporzionale alla
propria partecipazione quale risultante a libro
soci alla data della Comunicazione di
Trasferimento, mediante dichiarazione da
inviarsi al Socio Cedente e contestualmente al
consiglio di amministrazione a mezzo di
lettera raccomandata non oltre 30 (trenta)
giorni dalla data in cui avra ricevuto dal
consiglio di amministrazione la
Comunicazione di Trasferimento; in tale
ipotesi, il trasferimento in favore del socio
che avra esercitato il diritto di opzione
avverra per un corrispettivo da determinarsi
sulla base della relazione di stima di cui al

soggetto

punto (iv). Tanto la prelazione quanto
l'opzione di acquisto di cui al presente
articolo 11 potranno essere esercitate

unicamente per la totalita delle Azioni B




11.3
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numero di Azioni B oggetto della Comunicazione

di Trasferimento.
In ogni caso, e quindi anche per l'ipotesi di esercizio
dei diritti di prelazione o opzione di acquisto di cui al
presente articolo 11, il trasferimento delle Azioni B
sara soggetto al gradimento del consiglio di
amministrazione, che potra negarlo qualora il
soggetto destinatario del trasferimento: (i) svolga
direttamente o indirettamente attivita concorrenziale
con quella della societa o di societa dalla medesima
controllate o alla stessa collegate; (ii) sia socio,
amministratore, sindaco o revisore di societa che
svolgano attivita concorrenziale con quelle della
societa o di societa dalla medesima controllate o alla
stessa collegate; (iii) sia stato dichiarato interdetto,
inabilitato, fallito, ovvero gli sia stato nominato un
amministratore di sostegno; (iv) sia stato condannato
anche con provvedimento non definitivo a una pena
detentiva, o che comporti comunque quale sanzione
accessoria l'interdizione anche temporanea dai
pubblici uffici o dagli incarichi direttivi; (v) non offra
garanzie sufficienti in ordine alla propria capacita
finanziaria e commerciale o, per condizioni oggettive
o per l'attivita svolta, il suo ingresso nella compagine
sociale possa risultare pregiudizievole per il
perseguimento dell'oggetto sociale o confliggente con
gli interessi della societa. Per il caso in cui il
gradimento sia negato per le ragioni di cui al punto
(v), dovra essere indicato dal consiglio di
amministrazione al Socio Cedente, a pena di
inefficacia della negazione del gradimento, il
nominativo di altro acquirente gradito, unitamente
alla dichiarazione irrevocabile di quest'ultimo di
assenso all'acquisto, da esercitarsi al prezzo di cui al
presente articolo 11.3 per la prelazione e I'opzione di
acquisto, a seconda del caso. Decorso il termine di
trenta giorni dalla Comunicazione di Trasferimento
(ovvero dalla dichiarazione di esercizio della
prelazione o dell'opzione di acquisto ), il gradimento
dovra intendersi implicitamente concesso; in caso di
negazione del gradimento al trasferimento in favore
di uno o piu soci che abbiano esercitato il diritto di
prelazione ovvero il diritto di opzione di cui al
presente articolo 11, il Socio Cedente potra trasferire
le Azioni B oggetto della Comunicazione di
Trasferimento al beneficiario del trasferimento
indicato nella medesima, unicamente col gradimento
del consiglio di amministrazione.
Per il caso di pignoramento di Azioni B o di loro
vendita coattiva a seguito di fallimento o di
ammissione ad altra procedura concorsuale del socio
titolare, ovvero ancora nel caso di sequestro di Azioni
B, il termine per l'esercizio del diritto di prelazione
ovvero del diritto di opzione di acquisto di cui
all'articolo 11.2 e per l'espressione del gradimento
decorreranno dalla richiesta di iscrizione a libro soci
del trasferimento all'acquirente ovvero del
provvedimento di nomina del custode ovvero ancora,

oggetto della Comunicazione di
Trasferimento, con la conseguenza che
ciascuna dichiarazione di esercizio dei diritti
di cui al presente articolo 11 dovra intendersi
automaticamente estesa in misura
strettamente proporzionale all'intero numero
di Azioni B oggetto della Comunicazione di
Trasferimento.

11.3 In ogni caso, e quindi anche per lipotesi di
esercizio dei diritti di prelazione o opzione di
acquisto di cui al presente articolo 11, il
trasferimento delle Azioni B sara soggetto al
gradimento del consiglio di amministrazione, che
potra negarlo qualora il soggetto destinatario del
trasferimento: (i) svolga direttamente o
indirettamente attivita concorrenziale con quella
della societa o di societa dalla medesima
controllate o alla stessa collegate; (ii) sia socio,
amministratore, sindaco o revisore di societa che
svolgano attivita concorrenziale con quelle della
societa o di societa dalla medesima controllate o
alla stessa collegate; (iii) sia stato dichiarato
interdetto, inabilitato, fallito, ovvero gli sia stato
nominato un amministratore di sostegno; (iv) sia
stato condannato anche con provvedimento non
definitivo a una pena detentiva, o che comporti
comunque quale sanzione accessoria l'interdizione
anche temporanea dai pubblici uffici o dagli
incarichi direttivi; (v) non offra garanzie sufficienti
in ordine alla propria capacita finanziaria e
commerciale o, per condizioni oggettive o per
I'attivita svolta, il suo ingresso nella compagine
sociale possa risultare pregiudizievole per il
perseguimento dell'oggetto sociale o confliggente
con gli interessi della societa. Per il caso in cui il
gradimento sia negato per le ragioni di cui al punto
(v), dovra essere indicato dal consiglio di
amministrazione al Socio Cedente, a pena di
inefficacia della negazione del gradimento, il
nominativo di altro acquirente gradito, unitamente
alla dichiarazione irrevocabile di quest'ultimo di
assenso all'acquisto, da esercitarsi al prezzo di cui
al presente articolo 11.3 per la prelazione e
I'opzione di acquisto, a seconda del caso. Decorso
il termine di trenta giorni dalla Comunicazione di
Trasferimento (ovvero dalla dichiarazione di
esercizio della prelazione o dell'opzione di acquisto
), il gradimento dovra intendersi implicitamente
concesso; in caso di negazione del gradimento al
trasferimento in favore di uno o piu soci che
abbiano esercitato il diritto di prelazione ovvero il
diritto di opzione di cui al presente articolo 11, il
Socio Cedente potra trasferire le Azioni B oggetto
della  Comunicazione di Trasferimento al
beneficiario del trasferimento indicato nella
medesima, unicamente col gradimento del
consiglio di amministrazione.

11.4 Per il caso di pignoramento di Azioni B o di loro




se del caso, dalla notifica alla societa dei relativi
provvedimenti, per le azioni non emesse.

11.5 In deroga a quanto indicato agli articoli da 11.2 ad
11.4, il trasferimento di Azioni B fra la societa titolare
delle stesse, le societa di persone o di capitali sue
controllanti, controllate o collegate, i propri soci od
alcuno di questi & libero da qualsiasi vincolo o
formalita fatto salvo I'obbligo di tempestiva
comunicazione al consiglio diamministrazione.

11.6 La modifica o rimozione dei vincoli statutari alla
circolazione delle Azioni B previsti dal presente
statuto ovvero l'introduzione di nuovi vincoli non
attribuira a nessuna categoria di soci il diritto di
recedere dalla societa.

11.7 Per  "Trasferimento", ovvero '"trasferire" o
"trasferibile", si intende ai fini del presente statuto
qualsiasi negozio, a titolo oneroso o gratuito, inter
vivos o mortis causa su base volontaria o coattiva, in
forza del quale, in una o piu fasi, direttamente o
indirettamente, muti la titolarita delle azioni ovvero
siano trasferiti i relativi diritti di voto, ivi comprese, in
via meramente esemplificativa, la compravendita, la
donazione, la permuta, il conferimento in societa, la
cessione forzata o coattiva anche concorsuale, la
cessione o il conferimento di azienda, la fusione, la
scissione, la costituzione o la cessione di diritti reali.

11.5

11.6

11.7

vendita coattiva a seguito di fallimento o di
ammissione ad altra procedura concorsuale del
socio titolare, ovvero ancora nel caso di sequestro
di Azioni B, il termine per l'esercizio del diritto di
prelazione ovvero del diritto di opzione di acquisto
di cui all'articolo 11.2 e per l'espressione del
gradimento decorreranno dalla richiesta di
iscrizione a libro soci del trasferimento
all'acquirente ovvero del provvedimento di nomina
del custode ovvero ancora, se del caso, dalla
notifica alla societa dei relativi provvedimenti, per
le azioni nonemesse.

In deroga a quanto indicato agli articoli da 11.2 ad
11.4, il trasferimento di Azioni B fra la societa
titolare delle stesse, le societa di persone o di
capitali sue controllanti, controllate o collegate, i
propri soci od alcuno di questi & libero da qualsiasi
vincolo o formalita fatto salvo I'obbligo di
tempestiva comunicazione al consiglio di
amministrazione.

La modifica o rimozione dei vincoli statutari alla
circolazione delle Azioni B previsti dal presente
statuto ovvero l'introduzione di nuovi vincoli non
attribuira a nessuna categoria di soci il diritto di
recedere dalla societa.

Per "Trasferimento", ovvero ‘"trasferire" o
"trasferibile", si intende ai fini del presente statuto
qualsiasi negozio, a titolo oneroso o gratuito, inter
vivos 0 mortis causa su base volontaria o coattiva,
in forza del quale, in una o piu fasi, direttamente o
indirettamente, muti la titolarita delle azioni
ovvero siano trasferiti i relativi diritti di voto, ivi
comprese, in via meramente esemplificativa, la
compravendita, la donazione, la permuta, il
conferimento in societa, la cessione forzata o
coattiva anche concorsuale, la cessione o il
conferimento di azienda, la fusione, la scissione, la
costituzione o la cessione di diritti reali.

Art. 12) RINVIO ALLA DISCIPLINA RELATIVA ALL'OFFERTA

PUBBLICA DI ACQUISTO E SCAMBIO OBBLIGATORIA

12.1 A partire dal momento in cui le azioni emesse dalla
societa siano ammesse alle negoziazioni sull'AIM
Italia/Mercato Alternativo del Capitale, si rendono
applicabili per richiamo volontario e in quanto
compatibili le disposizioni (la "Disciplina Richiamata")
relative alle societa quotate di cui al TUF e ai
regolamenti Consob di attuazione in materia di OPA
obbligatoria, limitatamente agli articoli 106 e 109 del
TUF.
La Disciplina Richiamata & quella in vigore al
momento in cui scattano gli obblighi in capo
all'azionista. Sono espressamente escluse dalla
Disciplina Richiamata le previsioni di cui all'articolo
107 del TUF e le relative disposizioni regolamentari di
attuazione. Le disposizioni dell'articolo 106, comma 4,
del TUF, inoltre, saranno applicabili esclusivamente
qualora I'OPA volontaria sia promossa con le modalita
e secondo le previsioni di cui agli articoli 102 e
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A partire dal momento in cui le azioni emesse dalla
societa siano ammesse alle negoziazioni sull'AIM
Italia/Mercato Alternativo del Capitale, si rendono
applicabili per richiamo volontario e in quanto
compatibili le disposizioni (la "Disciplina
Richiamata") relative alle societa quotate di cui al
TUF e ai regolamenti Consob di attuazione in
materia di OPA obbligatoria, limitatamente agli
articoli 106 e 109 del TUF.

La Disciplina Richiamata & quella in vigore al
momento in cui scattano gli obblighi in capo
all'azionista. Sono espressamente escluse dalla
Disciplina Richiamata le previsioni di cui all'articolo
107 del TUF e le relative disposizioni regolamentari
di attuazione. Le disposizioni dell'articolo 106,
comma 4, del TUF, inoltre, saranno applicabili
esclusivamente qualora [I'OPA volontaria sia




12.2

12.3

seguenti del TUF e relative disposizioni regolamentari
di attuazione, in quanto compatibili e anche qualora i
destinatari dell'offerta o il suo ammontare siano
inferiori alle soglie previste dall'articolo 1, comma 1,
lettera (v) del TUF. In deroga a quanto previsto
dall'articolo 104 del TUF, il compimento di atti od
operazioni che possono contrastare il conseguimento
degli obiettivi di OPA non deve essere oggetto di
autorizzazione da parte dall'assemblea.

Il periodo di adesione delle offerte pubbliche di
acquisto e di scambio & concordato con il collegio di
probiviri denominato 'Panel', istituito da Borsa
Italiana S.p.A.. Il Panel detta inoltre le disposizioni
opportune o necessarie per il corretto svolgimento
dell'offerta. Il Panel esercita questi poteri
amministrativi sentita Borsa Italiana S.p.A.

Il superamento della soglia di partecipazione prevista
dall'art. 106, comma 1, del TUF non accompagnato
dalla comunicazione alla societa e al mercato nonché,
ove previsto dalle disposizioni di legge o regolamento
applicabili, all'autorita di vigilanza e/o di gestione del
mercato, ovvero ai soggetti da questi indicati, e dalla
presentazione di un'OPA totalitaria nei termini
previsti dalla Disciplina Richiamata comporta la
sospensione del diritto di voto sulla partecipazione
eccedente, che puo essere accertata in qualsiasi
momento dal consiglio di amministrazione. Tutte le
controversie relative all'interpretazione ed
esecuzione della presente clausola dovranno essere
preventivamente sottoposte, come condizione di
procedibilita, al collegio di probiviri denominato
'Panel’. Il Panel e un collegio di probiviri composto da
tre membri nominati da Borsa Italiana S.p.A. che
provvede altresi a eleggere tra questi il Presidente. Il
Panel ha sede presso Borsa Italiana S.p.A. | membri
del Panel sono scelti tra persone indipendenti e di
comprovata competenza in materia di mercati
finanziari. La durata dell'incarico e di tre anni ed &
rinnovabile per una sola volta. Qualora uno dei
membri cessi l'incarico prima della scadenza, Borsa
Italiana provvede alla nomina di un sostituto; tale
nomina ha durata fino alla scadenza del Collegio in
carica. Le determinazioni del Panel sulle controversie
relative all'interpretazione ed  esecuzione della
clausola in materia di offerta pubblica di acquisto
sono rese secondo diritto, con rispetto del principio
del contraddittorio, entro trenta giorni dal ricorso e
sono comunicate tempestivamente alle parti. La
lingua del procedimento é l'italiano. Il Presidente del
Panel ha facolta di assegnare, di intesa con gli altri
membri del collegio, la questione ad un solo membro
del collegio. Le societa, i loro azionisti e gli eventuali
offerenti possono adire il Panel per richiedere la sua
interpretazione preventiva e le sue raccomandazioni
su ogni questione che potesse insorgere in relazione
all'OPA. 1l Panel risponde ad ogni richiesta oralmente
o per iscritto, entro il piu breve tempo possibile, con
facolta di chiedere a tutti gli eventuali interessati
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promossa con le modalita e secondo le previsioni
di cui agli articoli 102 e seguenti del TUF e relative
disposizioni regolamentari di attuazione, in quanto
compatibili e anche qualora i destinatari
dell'offerta o il suo ammontare siano inferiori alle
soglie previste dall'articolo 1, comma 1, lettera (v)
del TUF. In deroga a quanto previsto dall'articolo
104 del TUF, il compimento di atti od operazioni
che possono contrastare il conseguimento degli
obiettivi di OPA non deve essere oggetto di
autorizzazione da parte dall'assemblea.

Il periodo di adesione delle offerte pubbliche di
acquisto e di scambio &€ concordato con il collegio
di probiviri denominato 'Panel’, istituito da Borsa
Italiana S.p.A.. Il Panel detta inoltre le disposizioni
opportune o necessarie per il corretto svolgimento
dell'offerta. Il Panel esercita questi poteri
amministrativi sentita Borsa Italiana S.p.A.

Il superamento della soglia di partecipazione
prevista dall'art. 106, comma 1, del TUF non
accompagnato dalla comunicazione alla societa e
al mercato nonché, ove previsto dalle disposizioni
di legge o regolamento applicabili, all'autorita di
vigilanza e/o di gestione del mercato, ovvero ai
soggetti da questi indicati, e dalla presentazione di
un'OPA totalitaria nei termini previsti dalla
Disciplina Richiamata comporta la sospensione del
diritto di voto sulla partecipazione eccedente, che
pud essere accertata in qualsiasi momento dal
consiglio di amministrazione. Tutte le controversie
relative all'interpretazione ed esecuzione della
presente clausola dovranno essere
preventivamente sottoposte, come condizione di
procedibilita, al collegio di probiviri denominato
'Panel’. Il Panel & un collegio di probiviri composto
da tre membri nominati da Borsa Italiana S.p.A.
che provvede altresi a eleggere tra questi il
Presidente. Il Panel ha sede presso Borsa ltaliana
S.p.A. | membri del Panel sono scelti tra persone
indipendenti e di comprovata competenza in
materia di mercati finanziari. La durata
dell'incarico & di tre anni ed & rinnovabile per una
sola volta. Qualora uno dei membri cessi l'incarico
prima della scadenza, Borsa Italiana provvede alla
nomina di un sostituto; tale nomina ha durata fino
alla  scadenza del Collegio in carica. Le
determinazioni del Panel sulle controversie relative
all'interpretazione ed esecuzione della clausola in
materia di offerta pubblica di acquisto sono rese
secondo diritto, con rispetto del principio del
contraddittorio, entro trenta giorni dal ricorso e
sono comunicate tempestivamente alle parti. La
lingua del procedimento e l'italiano. Il Presidente
del Panel ha facolta di assegnare, di intesa con gli
altri membri del collegio, la questione ad un solo
membro del collegio. Le societa, i loro azionisti e
gli eventuali offerenti possono adire il Panel per
richiedere la sua interpretazione preventiva e le




tutte le informazioni necessarie per fornire una
risposta adeguata e corretta. |l Panel esercita inoltre i
poteri di amministrazione dell'OPA di cui alla clausola
in materia di offerta pubblica di acquisto o scambio,
sentita Borsa Italiana S.p.A.

12.4 Nel periodo di adesione all'offerta non hanno effetto
nei confronti dell'offerente le limitazioni al
trasferimento di titoli previste nello statuto.

12.5 Sono in ogni caso da considerarsi oggetto di OPA
previste dal presente articolo 13 le Azioni A risultanti
dalla conversione delle Azioni B prevista dall'articolo
6.4 del presente statuto, anche se la relativa
procedura di conversione, al momento della
promozione dell'offerta ai sensi dell'articolo 102,
comma 3, del TUF, non risulti ancora completata e
sempreche la stessa si perfezioni entro il termine del
periodo di adesione dell'offerta.

12.4

12,5

sue raccomandazioni su ogni questione che
potesse insorgere in relazione all'OPA. Il Panel
risponde ad ogni richiesta oralmente o per iscritto,
entro il pil breve tempo possibile, con facolta di
chiedere a tutti gli eventuali interessati tutte le
informazioni necessarie per fornire una risposta
adeguata e corretta. Il Panel esercita inoltre i
poteri di amministrazione delllOPA di cui alla
clausola in materia di offerta pubblica di acquisto o
scambio, sentita Borsa Italiana S.p.A.

Nel periodo di adesione all'offerta non hanno
effetto nei confronti dell'offerente le limitazioni al
trasferimento di titoli previste nello statuto.

Sono in ogni caso da considerarsi oggetto di OPA
previste dal presente articolo 13 le Azioni A
risultanti dalla conversione delle Azioni B prevista
dall'articolo 6.4 del presente statuto, anche se la
relativa procedura di conversione, al momento
della promozione dell'offerta ai sensi dell'articolo
102, comma 3, del TUF, non risulti ancora
completata e sempreche la stessa si perfezioni
entro il termine del periodo di adesione
dell'offerta.

Art. 13) RECESSO

13.1 | titolari di azioni hanno diritto di recedere dalla
societa nei casi e alle condizioni previsti per legge. Ai
fini dell'applicazione del recesso ai sensi dell'art.
2497-quater, comma 1, lettera (c), del codice civile, si
precisa che per "cessazione dell'attivita di direzione e
coordinamento" si intende, inter alia, il caso in cui la
maggioranza dei membri del consiglio di
amministrazione sia eletta tra i candidati di una lista
presentata da un soggetto diverso dall'azionista che,
al momento della presentazione delle liste, eserciti
direzione e coordinamento ovvero controlli la societa.
Il recesso esercitato da uno qualsiasi degli azionisti
avra effetto per tutte le categorie di azioni da esso
possedute.

13.2 Nella dichiarazione di recesso devono essere elencati:

i. le generalita dell'azionistarecedente;

ii. il domicilio eletto dal recedente per |le
comunicazioni inerenti al procedimento;

iii. il numero delle azioni per le quali il diritto di
recesso viene esercitato.

Il recesso si intende esercitato nel giorno in cui la
comunicazione giunge alla sede legale dellasocieta.

Le Azioni per le quali & esercitato il diritto di
recesso sono inalienabili e, contestualmente alla
dichiarazione di recesso, il socio dovra provvedere al
deposito delle azioni per le quali & esercitalo il
recesso presso la sede della societa ovvero, per le
azioni dematerializzate, provvedere agli adempimenti
previsti dalla relativa disciplina.

13.3 Il valore di liquidazione spettante agli azionisti
receduti (il "Valore di Recesso") sara stabilito dal
consiglio di amministrazione secondo quanto previsto
dall'art. 2437-ter del codice civile, fermo restando che

Art. 13) RECESSO

13.1

13.2

13.3

| titolari di azioni hanno diritto di recedere dalla
societa nei casi e alle condizioni previsti per legge.
Ai  fini dell'applicazione del recesso ai sensi
dell'art. 2497-quater, comma 1, lettera (c), del
codice civile, si precisa che per "cessazione
dell'attivita di direzione e coordinamento" si
intende, inter alia, il caso in cui la maggioranza dei
membri del consiglio di amministrazione sia eletta
tra i candidati di una lista presentata da un
soggetto diverso dall'azionista che, al momento
della presentazione delle liste, eserciti direzione e
coordinamento ovvero controlli la societa. |l
recesso esercitato da uno qualsiasi degli azionisti
avra effetto per tutte le categorie di azioni da esso
possedute.

Nella dichiarazione di recesso devono essere
elencati:

i. le generalita dell'azionistarecedente;

ii. il domicilio eletto dal recedente per le
comunicazioni inerenti al procedimento;

iii. il numero delle azioni per le quali il diritto di
recesso viene esercitato.

Il recesso si intende esercitato nel giorno in cui la
comunicazione giunge alla sede legale della
societa.

Le Azioni per le quali e esercitato il diritto
di recesso sono inalienabili e, contestualmente alla
dichiarazione di recesso, il socio dovra provvedere
al deposito delle azioni per le quali & esercitalo il
recesso presso la sede della societa ovvero, per le
azioni dematerializzate, provvedere agli
adempimenti previsti dalla relativa disciplina.

Il valore di liquidazione spettante agli azionisti




- ai sensi del comma 4 del predetto articolo - detto
Valore di Recesso dovra essere calcolato sulla base
del patrimonio netto contabile della Societa, corre
determinato in  base ai Principi Contabili
Internazionali IAS/IFRS, fermo restando che il valore
di mercato delle azioni quotate in mercati
regolamentati o non regolamentati potra essere
tenuto in considerazione solo qualora sia uguale o
superiore al valore del patrimonio netto contabile
come sopradeterminato.

13.4 Ai sensi dell'articolo 2484, comma 1, numero 7, del
codice civile, I'esercizio del recesso per un numero di
azioni uguale o maggiore del 50% piu un'azione del
capitale sociale costituisce causa di scioglimento della
societa, da accertarsi da parte dell'assemblea
straordinaria che il consiglio di amministrazione dovra
convocare senza indugio e comunque entro 90
(novanta) giorni dalla data di deposito della delibera
di approvazione del bilancio presso il Registro delle
Imprese. Si applica alla delibera dell'assemblea
straordinaria l'articolo 2436 del codice civile. Si
applica altresi l'articolo 2437-bis del codice civile.

receduti (il "Valore di Recesso") sara stabilito dal
consiglio di amministrazione secondo quanto
previsto dall'art. 2437-ter del codice civile, fermo
restando che - ai sensi del comma 4 del predetto
articolo - detto Valore di Recesso dovra essere
calcolato sulla base del patrimonio netto contabile
della Societa, corre determinato in base ai Principi
Contabili Internazionali 1AS/IFRS, fermo restando
che il valore di mercato delle azioni quotate in
mercati regolamentati o non regolamentati potra
essere tenuto in considerazione solo qualora sia
uguale o superiore al valore del patrimonio netto
contabile come sopradeterminato.

13.4 Ai sensi dell'articolo 2484, comma 1, numero 7, del
codice civile, I'esercizio del recesso per un numero
di azioni uguale o maggiore del 50% pil un'azione
del capitale sociale costituisce causa di
scioglimento della societa, da accertarsi da parte
dell'assemblea straordinaria che il consiglio di
amministrazione dovra convocare senza indugio e
comungue entro 90 (novanta) giorni dalla data di
deposito della delibera di approvazione del
bilancio presso il Registro delle Imprese. Si applica
alla delibera dell'assemblea straordinaria I'articolo
2436 del codice civile. Si applica altresi I'articolo
2437-bis del codice civile.

TITOLO 1Nl
ASSEMBLEE

TITOLO I
ASSEMBLEE

Art. 14) FUNZIONI DELL'ASSEMBLEA GENERALE
L'assemblea, regolarmente  costituita, rappresenta
I'universalita degli azionisti e le sue deliberazioni prese in
conformita alla legge e al presente statuto vincolano ed
obbligano tutti gli azionisti, anche non intervenuti o
dissenzienti.

Art. 14) FUNZIONI DELL'ASSEMBLEA GENERALE
L'assemblea, regolarmente costituita, rappresenta
l'universalita degli azionisti e le sue deliberazioni prese
in conformita alla legge e al presente statuto vincolano
ed obbligano tutti gli azionisti, anche non intervenuti o
dissenzienti.

Art. 15) COMPETENZE DELL'ASSEMBLEA

L'assemblea generale ordinaria, con le maggioranze
previste dalla legge: i. decide in ordine alla nomina dei
consiglieri di amministrazione; ii. determina I'emolumento
spettante agli amministratori; iii. delibera sulla
responsabilita degli amministratori; iv. delibera sulla
distribuzione degli utili e sulla copertura delle perdite; v.
nomina e revoca la societa di revisione incaricata della
revisione legale dei conti, su proposta motivata dell'organo
di controllo; vi. svolge gli altri compiti affidati alla sua
competenza dalla legge. Fermo quanto previsto al
successivo articolo 19, l'assemblea generale straordinaria
delibera, sia in prima sia in seconda convocazione, con le
maggioranze previste dalla legge. Qualora le azioni della
societa siano ammesse alle negoziazioni nell'AIM
Italia/Mercato Alternativo del Capitale, & necessaria la
preventiva autorizzazione dell'Assemblea ordinaria, ai
sensi dell'articolo 2364, comma 1, n. 5, del codice civile,
oltre che nei casi disposti dalla legge, nelle seguenti
ipotesi: i. acquisizioni di partecipazioni o imprese o altri
cespiti che realizzino un "reverse take over" ai sensi del
regolamento AIM ltalia/Mercato Alternativo del Capitale;
ii. cessioni di partecipazioni o imprese o altri cespiti che
realizzino un "cambiamento sostanziale del business" ai

Art. 15) COMPETENZE DELL'ASSEMBLEA

L'assemblea generale ordinaria, con le maggioranze
previste dalla legge: i. decide in ordine alla nomina dei
consiglieri  di  amministrazione; ii.  determina
I'emolumento spettante agli amministratori; iii. delibera
sulla responsabilita degli amministratori; iv. delibera
sulla distribuzione degli utili e sulla copertura delle
perdite; v. nomina e revoca la societa di revisione
incaricata della revisione legale dei conti, su proposta
motivata dell'organo di controllo; vi. svolge gli altri
compiti affidati alla sua competenza dalla legge. Fermo
quanto previsto al successivo articolo 19, I'assemblea
generale straordinaria delibera, sia in prima sia in
seconda convocazione, con le maggioranze previste
dalla legge. Qualora le azioni della societa siano
ammesse alle negoziazioni nell'’AIM Italia/Mercato
Alternativo del Capitale, € necessaria la preventiva
autorizzazione dell'Assemblea ordinaria, ai sensi
dell'articolo 2364, comma 1, n. 5, del codice civile, oltre
che nei casi disposti dalla legge, nelle seguenti ipotesi: i.
acquisizioni di partecipazioni o imprese o altri cespiti
che realizzino un "reverse take over" ai sensi del
regolamento AIM Italia/Mercato Alternativo del
Capitale; ii. cessioni di partecipazioni o imprese o altri




sensi del regolamento AIM ltalia/Mercato Alternativo del
Capitale; iii. richiesta della revoca dalla negoziazione
sull'’AIM Italia/ Mercato Alternativo del Capitale, fermo
restando che in tal caso e necessario il voto favorevole di
almeno il 90% degli azionisti presenti in Assemblea; iv.
qualsiasi cambiamento rilevante alla politica di
investimento della Societa.

cespiti che realizzino un "cambiamento sostanziale del
business" ai sensi del regolamento AIM Italia/Mercato
Alternativo del Capitale; iii. richiesta della revoca dalla
negoziazione sull'AIM Italia/ Mercato Alternativo del
Capitale, fermo restando che in tal caso € necessario il
voto favorevole di almeno il 90% degli azionisti presenti
in Assemblea; iv. qualsiasi cambiamento rilevante alla
politica di investimento della Societa.

Art. 16) CONVOCAZIONE

L'assemblea generale deve essere convocata dal consiglio
di amministrazione almeno una volta all'anno, entro
centoventi giorni dalla chiusura dell'esercizio sociale
oppure, nei casi previsti dall'articolo 2364, comma 2, del
codice civile, entro centottanta giorni dalla chiusura
dell'esercizio sociale.

L'assemblea generale & altresi convocata dal consiglio di
amministrazione su richiesta di tanti azionisti che
rappresentino almeno 1/10 (un decimo) del capitale
sociale, nei limiti di quanto previsto all'articolo 2367,
ultimo comma, del codice civile, ovvero del collegio
sindacale. L'assemblea generale pu0 essere convocata
anche fuori dal comune in cui € posta la sede sociale,
purché nell'Unione Europea. L'assemblea generale &
convocata mediante avviso da pubblicarsi nei termini
previsti dalla normativa vigente su un quotidiano a
diffusione nazionale scelto tra i seguenti: "Il Sole - 24 Ore",
"Milano Finanza" o "MF", "Finanza e Mercati" o "ltalia
Oggi". L'avviso di convocazione deve indicare: i. il luogo in
cui si svolgera I'assemblea; ii. la data e I'ora dell'assemblea;
ii. l'ordine del giorno; iv. le altre menzioni eventualmente
richieste dalla legge o da disposizioni regolamentari.
Nell'avviso di convocazione puo essere prevista una data di
una seconda convocazione per il caso in cui nelle adunanze
precedenti I'assemblea non risulti legalmente costituita. E'
ammessa la possibilita che lI'assemblea si tenga per
videoconferenza o teleconferenza, a condizione che il
relativo avviso di convocazione lo preveda e fornisca
indicazione sui luoghi collegati in via telematica o indichi le
modalita per connettersi in video o audio conferenza e
tutti i partecipanti possano essere identificati dal
Presidente e da tutti gli altri interventi e sia loro consentito
di seguire la discussione, di intervenire in tempo reale alla
trattazione degli argomenti affrontati e di ricevere,
trasmettere e visionare documenti e sia garantita la
contestualita  dell'esame e della deliberazione.
Verificandosi tali presupposti, I'Assemblea si considera
tenuta nel luogo in cui si trovano il Presidente e Il
Segretario della riunione.

Art. 16) CONVOCAZIONE

L'assemblea generale deve essere convocata dal
consiglio di amministrazione almeno una volta all'anno,
entro centoventi giorni dalla chiusura dell'esercizio
sociale oppure, nei casi previsti dall'articolo 2364,
comma 2, del codice civile, entro centottanta giorni
dalla chiusura dell'esercizio sociale.

L'assemblea generale ¢ altresi convocata dal consiglio di
amministrazione su richiesta di tanti azionisti che
rappresentino almeno 1/10 (un decimo) del capitale
sociale, nei limiti di quanto previsto all'articolo 2367,
ultimo comma, del codice civile, ovvero del collegio
sindacale. L'assemblea generale pud essere convocata
anche fuori dal comune in cui & posta la sede sociale,
purché nell'Unione Europea. L'assemblea generale &
convocata mediante avviso da pubblicarsi nei termini
previsti dalla normativa vigente su un quotidiano a
diffusione nazionale scelto tra i seguenti: "Il Sole - 24
Ore", "Milano Finanza" o "MF", "Finanza e Mercati" o
"Italia Oggi". L'avviso di convocazione deve indicare: i. il
luogo in cui si svolgera I'assemblea; ii. la data e l'ora
dell'assemblea; iii. l'ordine del giorno; iv. le altre
menzioni eventualmente richieste dalla legge o da
disposizioni regolamentari. Nell'avviso di convocazione

pud essere prevista una data di una seconda
convocazione per il caso in cui nelle adunanze
precedenti |'assemblea non risulti  legalmente

costituita. E' ammessa la possibilita che 'assemblea si
tenga per videoconferenza o teleconferenza, a
condizione che il relativo avviso di convocazione lo
preveda e fornisca indicazione sui luoghi collegati in via
telematica o indichi le modalita per connettersi in video
o audio conferenza e tutti i partecipanti possano essere
identificati dal Presidente e da tutti gli altri interventi e
sia loro consentito di seguire la discussione, di
intervenire in tempo reale alla trattazione degli
argomenti affrontati e di ricevere, trasmettere e
visionare documenti e sia garantita la contestualita
dell'esame e della deliberazione. Verificandosi tali
presupposti, I'Assemblea si considera tenuta nel luogo
in cui si trovano il Presidente e il Segretario della
riunione.

Art. 17) PARTECIPAZIONE ALL'ASSEMBLEA GENERALE
Hanno diritto di intervenire all'assemblea generale coloro
ai quali spetta il diritto di voto. Essi sono legittimati in forza
delle disposizioni di legge vigenti. Colui il quale abbia il
diritto di intervenire in assemblea generale puo farsi
rappresentare ai sensi di legge, mediante delega scritta,
nel rispetto di quanto disposto all'articolo 2372 del codice
civile.

Art. 17) PARTECIPAZIONE ALL'ASSEMBLEA GENERALE
Hanno diritto di intervenire all'assemblea generale
coloro ai quali spetta il diritto di voto. Essi sono
legittimati in forza delle disposizioni di legge vigenti.
Colui il quale abbia il diritto di intervenire in assemblea
generale puo farsi rappresentare ai sensi di legge,
mediante delega scritta, nel rispetto di quanto disposto
all'articolo 2372 del codice civile.




Art. 18) PRESIDENZA E VERBALIZZAZIONE

L'assemblea generale & presieduta dal presidente del
consiglio di amministrazione o, in sua assenza o,
impedimento o su sua designazione, da un altro membro
del consiglio di amministrazione designato dall'assemblea
medesima. |l presidente dell'assemblea nomina un
segretario, anche non azionista, e pud nominare uno o piu
scrutatori. L'assistenza del segretario non € necessaria
quando il verbale dell'assemblea e redatto da un notaio.
Spetta al presidente dell'assemblea constatare la regolare
costituzione della stessa, accertare l'identita e la
legittimazione dei presenti, constatare la regolarita delle
deleghe e, in genere, il diritto di intervento in assemblea,
regolare lo svolgimento dell'assemblea ed accertare e
proclamare i risultati delle votazioni. Il verbale
dell'assemblea deve essere redatto senza ritardo, nei
tempi necessari per la tempestiva esecuzione degli obblighi
di deposito e pubblicazione, e deve essere sottoscritto dal
presidente e dal segretario o dal notaio. Dal verbale
dovranno risultare: i. la data dell'assemblea; ii. l'identita
dei partecipanti ed il capitale sociale da ciascuno
rappresentato (anche mediante allegato); iii. le modalita e i
risultati delle votazioni; iv. l'identificazione dei soci
favorevoli, astenuti o dissenzienti; v. ove espressamente
richiesto da uno piu degli intervenuti, la sintesi delle loro
dichiarazioni in quanto pertinenti all'ordine del giorno.

Art. 18) PRESIDENZA E VERBALIZZAZIONE

L'assemblea generale e presieduta dal presidente del
consiglio di amministrazione o, in sua assenza o,
impedimento o su sua designazione, da un altro
membro del consiglio di amministrazione designato
dall'assemblea medesima. Il presidente dell'assemblea
nomina un segretario, anche non azionista, e pud
nominare uno o piu scrutatori. L'assistenza del
segretario non €& necessaria quando il verbale
dell'assemblea € redatto da un notaio. Spetta al
presidente dell'assemblea constatare la regolare
costituzione della stessa, accertare l'identita e la
legittimazione dei presenti, constatare la regolarita delle
deleghe e, in genere, il diritto di intervento in
assemblea, regolare lo svolgimento dell'assemblea ed
accertare e proclamare i risultati delle votazioni. Il
verbale dell'assemblea deve essere redatto senza
ritardo, nei tempi necessari per la tempestiva
esecuzione degli obblighi di deposito e pubblicazione, e
deve essere sottoscritto dal presidente e dal segretario
o dal notaio. Dal verbale dovranno risultare: i. la data
dell'assemblea; ii. l'identita dei partecipanti ed il
capitale sociale da ciascuno rappresentato (anche
mediante allegato); iii. le modalita e i risultati delle
votazioni; iv. l'identificazione dei soci favorevoli,
astenuti o dissenzienti; v. ove espressamente richiesto
da uno piu degli intervenuti, la sintesi delle loro
dichiarazioni in quanto pertinenti all'ordine del giorno.

Art. 19) ASSEMBLEE SPECIALI

Le deliberazioni delle assemblee speciali previste
dall'articolo 2376 del codice civile nonché le deliberazioni
delle assemblee speciali previste dal presente statuto,
sono validamente assunte con il voto favorevole delle
maggioranze stabilite dalla legge. Oltre all'approvazione
delle deliberazioni pregiudizievoli dei diritti di categoria ai
sensi dell'articolo 2376 del codice civile, sono in ogni caso
assoggettate alla necessaria approvazione dell'assemblea
speciale delle sole Azioni B, a valere anche quale voto
determinante in deroga alle maggioranze previste dalla
legge per I'assemblea straordinaria ove si tratti di materia
ricompresa nelle competenze della medesima, le
deliberazioni aventi per oggetto: i. qualsiasi modifica dello
statuto sociale; ii. la trasformazione, fusione o la scissione
e scioglimento della societa; iii. I'emissione di strumenti
finanziari partecipativi. Le deliberazioni di riduzione
proporzionale del capitale sociale a copertura di perdite e
di conseguente aumento di capitale finalizzato alla
ricostituzione del minimo legale ai sensi degli articoli 2446
e 2447 del codice civile e le modifiche statutarie necessarie
per adeguare lo statuto a disposizioni inderogabili di legge
o regolamento non devono essere approvate
dall'assemblea speciale. L'assemblea speciale deve
deliberare in merito all'approvazione delle delibere
dell'assemblea generale contestualmente ovvero entro 30
(trenta) giorni dalla data della stessa. La mancata
autorizzazione da parte dell'assemblea speciale della
delibera in questione ha I'effetto di impedire I'assunzione
della delibera da parte dell'assemblea ordinaria o

Art. 19) ASSEMBLEE SPECIALI

Le deliberazioni delle assemblee speciali previste
dall'articolo 2376 del codice civile nonché le
deliberazioni delle assemblee speciali previste dal

presente statuto, sono validamente assunte con il voto
favorevole delle maggioranze stabilite dalla legge. Oltre
all'approvazione delle deliberazioni pregiudizievoli dei
diritti di categoria ai sensi dell'articolo 2376 del codice
civile, sono in ogni caso assoggettate alla necessaria
approvazione dell'assemblea speciale delle sole Azioni
B, a valere anche quale voto determinante in deroga
alle maggioranze previste dalla legge per I'assemblea
straordinaria ove si tratti di materia ricompresa nelle
competenze della medesima, le deliberazioni aventi per
oggetto: i. qualsiasi modifica dello statuto sociale; ii. la
trasformazione, fusione o la scissione e scioglimento
della societa; iii. I'emissione di strumenti finanziari
partecipativi. Le deliberazioni di riduzione proporzionale
del capitale sociale a copertura di perdite e di
conseguente aumento di capitale finalizzato alla
ricostituzione del minimo legale ai sensi degli articoli
2446 e 2447 del codice civile e le modifiche statutarie
necessarie per adeguare lo statuto a disposizioni
inderogabili di legge o regolamento non devono essere
approvate dall'assemblea speciale. L'assemblea speciale
deve deliberare in merito all'approvazione delle
delibere dell'assemblea generale contestualmente
ovvero entro 30 (trenta) giorni dalla data della stessa. La
mancata autorizzazione da parte dell'assemblea
speciale della delibera in questione ha lI'effetto di




straordinaria, a seconda dei casi. Le assemblee speciali
sono convocate dall'organo amministrativo o dal
rappresentante comune (ove nominato) dei relativi
azionisti speciali nei casi previsti dalla legge o dal presente

statuto, nonché su richiesta di tanti azionisti che
rappresentino almeno 1/10 (un decimo) delle azioni della
categoria.

Sono tuttavia valide le assemblee speciali, anche non
convocate come sopra, qualora vi sia presente l'intero
capitale sociale rappresentato dalle azioni speciali e
partecipi all'assemblea il rappresentante comune degli
azionisti speciali. La procedura dell'assemblea speciale e
disciplinata dalle norme contenute nel presente statuto
con riferimento all'assemblea straordinaria. Qualora non
venga assunta alcuna deliberazione dalle assemblee
speciali di cui al presente articolo, si considerera
competente I'assemblea generale.

impedire l'assunzione della delibera da parte
dell'assemblea ordinaria o straordinaria, a seconda dei
casi. Le assemblee speciali sono convocate dall'organo
amministrativo o dal rappresentante comune (ove
nominato) dei relativi azionisti speciali nei casi previsti
dalla legge o dal presente statuto, nonché su richiesta di
tanti azionisti che rappresentino almeno 1/10 (un
decimo) delle azioni della categoria.

Sono tuttavia valide le assemblee speciali, anche non
convocate come sopra, qualora vi sia presente l'intero
capitale sociale rappresentato dalle azioni speciali e
partecipi all'assemblea il rappresentante comune degli
azionisti speciali. La procedura dell'assemblea speciale &
disciplinata dalle norme contenute nel presente statuto
con riferimento all'assemblea straordinaria. Qualora
non venga assunta alcuna deliberazione dalle assemblee
speciali di cui al presente articolo, si considerera
competente I'assemblea generale.

TITOLO IV CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

TITOLO IV CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Art. 20) COMPOSIZIONE, NOMINA E SOSTITUZIONE

20.1 La societa & amministrata da un consiglio di
amministrazione  secondo  quanto  deliberato
dall'assemblea chiamata a nominare I'organo

amministrativo. | componenti I'organo amministrativo
potranno essere soci o non soci, e, salva diversa
deliberazione dell'assemblea, durano in carica tre
esercizi e sono rieleggibili. Il consiglio di
amministrazione &€ composto da un numero variante
da 3 (tre) a 7 (sette) membri, come di volta in volta
determinato dall'assemblea dei soci.

20.2 Il consiglio di amministrazione €& nominato
dall'assemblea sulla base di liste presentate dagli
azionisti. Hanno diritto di presentare le liste gli
azionisti che, da soli o unitamente ad altri soci,
possiedano una percentuale di capitale sociale con
diritto di voto nell'assemblea ordinaria almeno pari al
5%. Ogni azionista, nonché gli azionisti appartenenti
ad un medesimo gruppo (per tale intendendosi le
societa controllate, controllanti e soggette al
medesimo controllo ex art. 2359, primo comma, n. 1
e 2, del codice civile), e i soci aderenti ad uno stesso
patto parasociale non possono presentare, neppure
per interposta persona o societa fiduciaria, piu di una
lista né possono votare liste diverse.

Le adesioni prestate, e i voti espressi, in violazione di
tale divieto, non saranno attribuiti ad alcuna lista. Le
liste sono depositate presso la societa entro 10 (dieci)
giorni prima della data dell'assemblea chiamata a
deliberare sulla nomina dei componenti del consiglio
di amministrazione, unitamente al curriculum
professionale di ciascun candidato e le dichiarazioni
con le quali gli stessi accettano la candidatura e
attestano, sotto la  propria  responsabilita,
I'inesistenza di cause di ineleggibilita e di
incompatibilita, nonché I'esistenza dei requisiti
normativamente e statutariamente prescritti dalla
normativa vigente per l'assunzione delle cariche. Le
liste e la documentazione relativa ai candidati sono

Art. 20) COMPOSIZIONE, NOMINA E SOSTITUZIONE
20.1 La societa & amministrata da un consiglio di

amministrazione secondo quanto deliberato
dall'assemblea chiamata a nominare [|'organo
amministrativo. | componenti I'organo

amministrativo potranno essere soci 0 nhon soci, e,
salva diversa deliberazione dell'assemblea, durano
in carica tre esercizi e sono rieleggibili. Il consiglio
di amministrazione & composto da un numero
variante da 3 (tre) a 7 (sette) membri, come di
volta in volta determinato dall'assemblea dei soci.
20.2 Il consiglio di amministrazione €& nominato
dall'assemblea sulla base di liste presentate dagli
azionisti. Hanno diritto di presentare le liste gli
azionisti che, da soli o unitamente ad altri soci,
possiedano una percentuale di capitale sociale con
diritto di voto nell'assemblea ordinaria almeno pari
al 5%. Ogni azionista, nonché gli azionisti
appartenenti ad un medesimo gruppo (per tale
intendendosi le societa controllate, controllanti e
soggette al medesimo controllo ex art. 2359, primo
comma, n. 1 e 2, del codice civile), e i soci aderenti
ad uno stesso patto parasociale non possono
presentare, neppure per interposta persona o
societa fiduciaria, piu di una lista né possono
votare liste diverse.
Le adesioni prestate, e i voti espressi, in violazione
di tale divieto, non saranno attribuiti ad alcuna
lista. Le liste sono depositate presso la societa
entro 10 (dieci) giorni prima della data
dell'assemblea chiamata a deliberare sulla nomina
dei componenti del consiglio di amministrazione,
unitamente al curriculum professionale di ciascun
candidato e le dichiarazioni con le quali gli stessi
accettano la candidatura e attestano, sotto la
propria responsabilita, l'inesistenza di cause di
ineleggibilita e di incompatibilita, nonché
I'esistenza dei requisiti normativamente e
statutariamente prescritti dalla normativa vigente




messe a disposizione del pubblico presso la sede
sociale e sul sito Internet della societa almeno 7
(sette) giorni prima della data dell'assemblea. Al fine
di comprovare la titolarita del numero di azioni
necessario alla presentazione delle liste, si avra
riguardo alle azioni che risultano registrate a favore
del socio nel giorno in cui le liste sono depositate
presso la societa. La relativa certificazione puo essere
prodotta anche successivamente al deposito purché
entro il termine previsto per la pubblicazione delle
liste da parte della societa. Ogni candidato puo
presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita. |
candidati, a pena di ineleggibilita, devono possedere i
requisiti di onorabilita previsti dall'art. 147-quinquies
del TUF. Ogni lista deve contenere l'indicazione di un
numero di candidati pari a quello da eleggere di cui
almeno 1 (uno) in possesso dei requisiti di
indipendenza di cui all'art. 148, comma 3, del TUF.
Ciascuna lista dovra indicare un candidato
indipendente al secondo numero progressivo. La lista
per la quale non sono osservate le statuizioni di cui
sopra & considerata come non presentata.
All'elezione dei membri del consiglio di
amministrazione si procede come segue: i. dalla lista
che ha ottenuto in assemblea il maggior
numero di voti sono tratti, in base all'ordine
progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni
della lista, tanti consiglieri che rappresentino la
totalita di quelli da eleggere meno uno; ii. dalla lista
presentata da uno o pilu azionisti, che non sia
collegata in alcun modo neanche indirettamente - con
i soci che hanno presentato o votato la lista risultata
prima per numero di voti, che ha ottenuto in
assemblea il maggior numero di voti & tratto il
restante consigliere, nella persona del candidato
elencato al primo posto ai tale lista. Assumera la
carica di presidente del consiglio di amministrazione il
candidato indicato per primo nella lista che ha
ottenuto il maggior numero di voti.

Nel caso sia presentata una sola lista, tutti i consiglieri
sono tratti da tale lista. In caso di parita di voti tra due
o piu liste risulteranno eletti amministratori il/i
candidato/i piu anziano/i di eta fino a concorrenza dei
posti da assegnare. Se nel corso dell'esercizio
vengono a mancare, per qualsiasi motivo, uno o piu
amministratori, il consiglio di amministrazione
procedera alla loro sostituzione mediante
cooptazione di candidati con pari requisiti
appartenenti alla lista da cui erano stati tratti gli
amministratori venuti meno, a condizione che tali
candidati siano ancora eleggibili e siano disponibili ad
accettare l'incarico. Qualora per qualsiasi ragione
(inclusa la mancata presentazione di liste o il caso di
integrazione del numero di consiglieri a seguito di
loro sostituzione o decadenza) la nomina degli
amministratori non possa avvenire secondo quanto
previsto dal presente articolo, a tale nomina
provvedera l'assemblea con le maggioranze di legge.

per l'assunzione delle cariche. Le liste e Ia
documentazione relativa ai candidati sono messe a
disposizione del pubblico presso la sede sociale e
sul sito Internet della societa almeno 7 (sette)
giorni prima della data dell'assemblea. Al fine di
comprovare la titolarita del numero di azioni
necessario alla presentazione delle liste, si avra
riguardo alle azioni che risultano registrate a
favore del socio nel giorno in cui le liste sono
depositate presso la societa. La relativa
certificazione pud essere prodotta anche
successivamente al deposito purché entro il
termine previsto per la pubblicazione delle liste da
parte della societa. Ogni candidato puo presentarsi
in una sola lista a pena di ineleggibilita. | candidati,
a pena di ineleggibilita, devono possedere i
requisiti di onorabilita previsti dall'art. 147-
quinquies del TUF. Ogni lista deve contenere
I'indicazione di un numero di candidati pari a
quello da eleggere di cui almeno 1 (uno) in
possesso dei requisiti di indipendenza di cui all'art.
148, comma 3, del TUF. Ciascuna lista dovra
indicare un candidato indipendente al secondo
numero progressivo. La lista per la quale non sono
osservate le statuizioni di cui sopra & considerata
come non presentata. All'elezione dei membri del
consiglio di amministrazione si procede come
segue: i. dalla lista che ha ottenuto in
assemblea il maggior numero di voti sono
tratti, in base all'ordine progressivo con il quale
sono elencati nelle sezioni della lista, tanti
consiglieri che rappresentino la totalita di quelli da
eleggere meno uno; ii. dalla lista presentata da uno
0 piu azionisti, che non sia collegata in alcun modo
neanche indirettamente - con i soci che hanno
presentato o votato la lista risultata prima per
numero di voti, che ha ottenuto in assemblea il
maggior numero di voti e tratto il restante
consigliere, nella persona del candidato elencato al
primo posto ai tale lista. Assumera la carica di
presidente del consiglio di amministrazione il
candidato indicato per primo nella lista che ha
ottenuto il maggior numero di voti.

Nel caso sia presentata una sola lista, tutti i
consiglieri sono tratti da tale lista. In caso di parita
di voti tra due o pil liste risulteranno eletti
amministratori il/i candidato/i pil anziano/i di eta
fino a concorrenza dei posti da assegnare. Se nel
corso dell'esercizio vengono a mancare, per
qualsiasi motivo, uno o piu amministratori, il
consiglio di amministrazione procedera alla loro
sostituzione mediante cooptazione di candidati
con pari requisiti appartenenti alla lista da cui
erano stati tratti gli amministratori venuti meno, a
condizione che tali candidati siano ancora eleggibili
e siano disponibili ad accettare l'incarico. Qualora
per qualsiasi ragione (inclusa la mancata
presentazione di liste o il caso di integrazione del




20.3

20.4

20.5

| componenti del consiglio di amministrazione
possono assumere la qualifica di soci illimitatamente
responsabili in societa concorrenti e svolgere in
proprio o per conto di terzi tali attivita o assumere la
carica di amministratore o direttore generale in
societa concorrenti con I'autorizzazione
dell'assemblea deisoci.

| componenti il consiglio di amministrazione durano in
carica per il periodo stabilito alla loro nomina e
comunque non oltre tre esercizi. Essi scadono alla
data della riunione dell'assemblea dei soci chiamata a
deliberare sull'approvazione del bilancio relativo
all'ultimo esercizio della loro carica, salve le cause di
cessazione e di decadenza previste dalla legge e dal
presente statuto. | componenti il consiglio di
amministrazione sono rieleggibili.

Qualora per dimissioni o altre cause, il numero dei
consiglieri in carica fosse ridotto a meno della meta,
tutti gli amministratori si intenderanno decaduti e gli
amministratori rimasti in carica dovranno procedere
alla convocazione dell'assemblea per la nomina
dell'intero consiglio di amministrazione

20.3

204

20.5

numero di consiglieri a seguito di loro sostituzione
o decadenza) la nomina degli amministratori non
possa avvenire secondo quanto previsto dal
presente articolo, a tale nomina provvedera
I'assemblea con le maggioranze di legge.

I componenti del consiglio di amministrazione
possono assumere la qualifica di soci
illimitatamente responsabili in societa concorrenti
e svolgere in proprio o per conto di terzi tali
attivita o assumere la carica di amministratore o
direttore generale in societa concorrenti con
I'autorizzazione dell'assemblea deisoci.

I componenti il consiglio di amministrazione
durano in carica per il periodo stabilito alla loro
nomina e comunque non oltre tre esercizi. Essi
scadono alla data della riunione dell'assemblea dei
soci chiamata a deliberare sull'approvazione del
bilancio relativo all'ultimo esercizio della loro
carica, salve le cause di cessazione e di decadenza
previste dalla legge e dal presente statuto. |
componenti il consiglio di amministrazione sono
rieleggibili.

Qualora per dimissioni o altre cause, il numero dei
consiglieri in carica fosse ridotto a meno della
meta, tutti gli amministratori si intenderanno
decaduti e gli amministratori rimasti in carica
dovranno procedere alla convocazione
dell'assemblea per la nomina dell'intero consiglio
di amministrazione

Art. 21) POTERI

21.1

Al consiglio di amministrazione spetta la gestione
ordinaria e straordinaria della societa, esclusi soltanto
gli atti riservati all'assemblea dei soci. Il consiglio di
amministrazione compie tutte le operazioni
necessarie per il raggiungimento dell'oggetto sociale,
sia di ordinaria sia di straordinaria amministrazione,
ed in genere tutte le operazioni attribuite alla sua
competenza dalla legge. Il consiglio di
amministrazione, ferme restando le competenze
dell'assemblea, potra inoltre deliberare in merito: i.
alla riduzione del capitale sociale in caso di recesso
degli azionisti; ii. all'adeguamento dello statuto a
disposizioni normative; iii. al trasferimento della sede
legale nell'ambito del territorio nazionale; iv. alla
fusione per incorporazione nei casi previsti dagli
articoli 2505 e 2505 bis del codice civile. Sono
riservate alla competenza esclusiva del consiglio di
amministrazione e non sono pertanto delegabili ai
suoi componenti, oltre a quelle ad esso riservate per
legge, le seguenti attribuzioni: i. operazioni di
investimento e disinvestimento, attuate tramite
I'assunzione e la dismissione di partecipazioni ovvero
compravendita di beni mobili e immobili, in
qualunque forma giuridica realizzate (ivi incluse, a
titolo meramente esemplificativo, la sottoscrizione,
I'acquisto, la cessione o il conferimento delle
partecipazioni medesime ovvero l'acquisto, il
conferimento o la cessione di aziende o rami
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Al consiglio di amministrazione spetta la gestione
ordinaria e straordinaria della societa, esclusi
soltanto gli atti riservati all'assemblea dei soci. I

consiglio di amministrazione compie tutte le
operazioni necessarie per il raggiungimento
dell'oggetto sociale, sia di ordinaria sia di

straordinaria amministrazione, ed in genere tutte
le operazioni attribuite alla sua competenza dalla
legge. Il consiglio di amministrazione, ferme
restando le competenze dell'assemblea, potra
inoltre deliberare in merito: i. alla riduzione del
capitale sociale in caso di recesso degli azionisti; ii.
all'adeguamento dello statuto a disposizioni
normative; iii. al trasferimento della sede legale
nell'ambito del territorio nazionale; iv. alla fusione
per incorporazione nei casi previsti dagli articoli
2505 e 2505 bis del codice civile. Sono riservate
alla  competenza esclusiva del consiglio di
amministrazione e non sono pertanto delegabili ai
suoi componenti, oltre a quelle ad esso riservate
per legge, le seguenti attribuzioni: i. operazioni di
investimento e disinvestimento, attuate tramite
I'assunzione e la dismissione di partecipazioni
ovvero compravendita di beni mobili e immobili, in
qualunque forma giuridica realizzate (ivi incluse, a
titolo meramente esemplificativo, la
sottoscrizione, l'acquisto, la cessione o Il
conferimento delle partecipazioni medesime




d'azienda) per importi superiori a Euro 100.000
(centomila); ii. acquisto di strumenti di debito per
importo superiore a Euro 1.000.000 (un milione)
riferiti ad un singolo emittente; iii. sottoscrizione,
risoluzione o modificazione di contratti bancari
passivi e/o di assunzione di finanziamento, di
qualsiasi tipo e in qualsiasi forma, per importi
superiori a Euro 1.000.000 (un milione); iv. prestazione
di e rinunzia a garanzie reali e personali, anche a
favore di societa controllate e/o di terzi, per importi
superiori  a Euro 100.000 (centomila); .
sottoscrizione, negoziazione o risoluzione di contratti
aventi ad oggetto investimenti in beni immobili e
stipula di contratti di locazione ultranovennale; vi.
approvazione delle operazioni con parti correlate; vii.
designazione dei rappresentanti della societa negli
organi sociali delle societa partecipate.

ovvero l'acquisto, il conferimento o la cessione di
aziende o rami d'azienda) per importi superiori a
Euro 100.000 (centomila); ii. acquisto di strumenti
di debito per importo superiore a Euro 1.000.000
(un milione) riferiti ad un singolo emittente; iii.
sottoscrizione, risoluzione o modificazione di
contratti bancari passivi e/o di assunzione di
finanziamento, di qualsiasi tipo e in qualsiasi
forma, per importi superiori a Euro 1.000.000 (un
milione); iv. prestazione di e rinunzia a garanzie
reali e personali, anche a favore di societa
controllate e/o di terzi, per importi superiori a Euro
100.000 (centomila); V. sottoscrizione,
negoziazione o risoluzione di contratti aventi ad
oggetto investimenti in beni immobili e stipula di
contratti di locazione ultranovennale; vi.
approvazione delle operazioni con parti correlate;
vii. designazione dei rappresentanti della societa
negli organi sociali delle societa partecipate.

Art. 22) PRESIDENTE
AMMINISTRAZIONE

Il consiglio di amministrazione, ove |'assemblea non vi
abbia provveduto, elegge fra i suoi membri un presidente e
puo eleggere uno o piu vice presidenti, cui sono attribuiti i
poteri del presidente nei casi di assenza o impedimento. In
caso di assenza o di impedimento del presidente e del/i
vice presidente/i, le funzioni del presidente sono svolte dal
consigliere con maggiore anzianita o, in caso di pari
anzianita di carica, dal piu anziano di eta. Il presidente del
consiglio di amministrazione convoca il consiglio stesso, ne
fissa l'ordine del giorno e provvede affinché adeguate
informazioni sulle materie iscritte all'ordine dal giorno
vengano fornite a tutti i consiglieri; coordina inoltre i lavori
del consiglio, verificando la regolarita della costituzione
dello stesso ed accertando l'identita e la legittimazione dei
presenti ed i risultati delle votazioni. Il consiglio di
amministrazione pud nominare un segretario, che puo
anche non essere consigliere della societa.

DEL CONSIGLIO DI

Art. 22) PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE

Il consiglio di amministrazione, ove |'assemblea non vi
abbia provveduto, elegge fra i suoi membri un
presidente e puo eleggere uno o pil vice presidenti, cui
sono attribuiti i poteri del presidente nei casi di assenza
o impedimento. In caso di assenza o di impedimento
del presidente e del/i vice presidente/i, le funzioni del
presidente sono svolte dal consigliere con maggiore
anzianita o, in caso di parianzianita di carica, dal piu
anziano di eta. Il presidente del consiglio di
amministrazione convoca il consiglio stesso, ne fissa
I'ordine del giorno e provvede affinché adeguate
informazioni sulle materie iscritte all'ordine dal giorno
vengano fornite a tutti i consiglieri; coordina inoltre i
lavori del consiglio, verificando la regolarita della
costituzione dello stesso ed accertando l'identita e la
legittimazione dei presenti ed i risultati delle votazioni. Il
consiglio di amministrazione pud nominare un
segretario, che puo anche non essere consigliere della
societa.

Art. 23) CONVOCAZIONE, RIUNIONI E DELIBERAZIONI DEL
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il consiglio si raduna nel luogo indicato nell'avviso di
convocazione, anche al di fuori della sede sociale, purché
in Italia o in qualsiasi paese dell'Unione Europea tutte le
volte che il presidente (o chi ne fa le veci) lo reputi
necessario.

La convocazione e fatta almeno tre giorni prima della
riunione con lettera raccomandata (anche consegnata a
mano), fax o messaggio di posta elettronica a ciascun
componente del consiglio di amministrazione e del
collegio sindacale. Nei casi di urgenza, la convocazione puo
essere fatta con lettera consegnata a mano, fax, o posta
elettronica, con preavviso di almeno ventiquattr'ore.
Previa comunicazione al presidente del consiglio di
amministrazione, la convocazione puo essere effettuata
anche dal collegio sindacale e, per esso, dal suo presidente
o da due componenti dello stesso. In mancanza di formale

Art. 23) CONVOCAZIONE, RIUNIONI E DELIBERAZIONI
DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il consiglio si raduna nel luogo indicato nell'avviso di
convocazione, anche al di fuori della sede sociale,
purché in Italia o in qualsiasi paese dell'Unione Europea
tutte le volte che il presidente (o chi ne fa le veci) lo
reputi necessario.

La convocazione & fatta almeno tre giorni prima della
riunione con lettera raccomandata (anche consegnata a
mano), fax o messaggio di posta elettronica a ciascun
componente del consiglio di amministrazione e del
collegio sindacale. Nei casi di urgenza, la convocazione
puo essere fatta con lettera consegnata a mano, fax, o
posta elettronica, con preavviso di almeno
ventiquattr'ore. Previa comunicazione al presidente del
consiglio di amministrazione, la convocazione puo
essere effettuata anche dal collegio sindacale e, per
esso, dal suo presidente o da due componenti dello




convocazione, le riunioni del consiglio saranno
validamente costituite quando vi intervengano la
maggioranza dei componenti in carica del consiglio di
amministrazione e del collegio sindacale, fermo rimanendo
il diritto di ciascuno degli intervenuti di opporsi alla
discussione degli argomenti sui quali non si ritenga
sufficientemente infornato. E ammessa la possibilita che le
adunanze del consiglio di amministrazione si tengano per
teleconferenza o videoconferenza, a condizione che: i. sia
consentito al presidente di accertare inequivocabilmente
I'identita e la legittimazione degli intervenuti, regolare lo
svolgimento dell'adunanza, constatare e proclamare i
risultati della votazione; ii. sia consentito ai partecipanti di
seguire la discussione e intervenire in tempo reale alla
trattazione degli argomenti affrontati, di votare
simultaneamente, nonché di visionare, ricevere e
trasmettere documenti. Verificandosi questi requisiti, il
consiglio di amministrazione si considera tenuto nel luogo
in cui si trova il presidente della riunione e dove pure deve
trovarsi il segretario della stessa, onde consentire la
stesura e la sottoscrizione del verbale sul relativo libro. Le
deliberazioni del consiglio di amministrazione risultano da
verbali che, trascritti su apposito libro tenuto a norma di
legge, vengono firmati dal presidente della riunione o da
chi ne fa le veci, e controfirmati dal segretario. Nelle
ipotesi espressamente indicate dalla legge, il verbale del
consiglio di amministrazione sara redatto da un notaio. Le
copie dei verbali fanno piena fede se sottoscritte dal
presidente e dal segretario. Le deliberazioni del consiglio di
amministrazione sono adottate con il voto favorevole della
maggioranza assoluta dei presenti; il consigliere astenuto si
considera presente alla votazione. Nell'ipotesi in cui il
consiglio di amministrazione sia composto da un numero
pari di membri, in caso di parita di voti prevale la decisione
che abbia ottenuto il voto del Presidente del Consiglio di
Amministrazione.

Il voto non puo essere dato per rappresentanza, né per
corrispondenza.

stesso. In mancanza di formale convocazione, le riunioni
del consiglio saranno validamente costituite quando vi
intervengano la maggioranza dei componenti in carica
del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale,
fermo rimanendo il diritto di ciascuno degli intervenuti
di opporsi alla discussione degli argomenti sui quali non
si ritenga sufficientemente infornato. E ammessa la
possibilita che le adunanze del consiglio di
amministrazione si tengano per teleconferenza o
videoconferenza, a condizione che: i. sia consentito al
presidente di accertare inequivocabilmente l'identita e
la legittimazione degli intervenuti, regolare lo
svolgimento dell'adunanza, constatare e proclamare i
risultati della votazione; ii. sia consentito ai partecipanti
di seguire la discussione e intervenire in tempo reale
alla trattazione degli argomenti affrontati, di votare
simultaneamente, nonché di visionare, ricevere e
trasmettere documenti. Verificandosi questi requisiti, il
consiglio di amministrazione si considera tenuto nel
luogo in cui si trova il presidente della riunione e dove
pure deve trovarsi il segretario della stessa, onde
consentire la stesura e la sottoscrizione del verbale sul
relativo libro. Le deliberazioni del consiglio di
amministrazione risultano da verbali che, trascritti su
apposito libro tenuto a norma di legge, vengono firmati
dal presidente della riunione o da chi ne fa le veci, e
controfirmati dal segretario. Nelle ipotesi
espressamente indicate dalla legge, il verbale del
consiglio di amministrazione sara redatto da un notaio.
Le copie dei verbali fanno piena fede se sottoscritte dal
presidente e dal segretario. Le deliberazioni del
consiglio di amministrazione sono adottate con il voto
favorevole della maggioranza assoluta dei presenti; il
consigliere astenuto si considera presente alla
votazione. Nell'ipotesi in cui il consiglio di
amministrazione sia composto da un numero pari di
membri, in caso di parita di voti prevale la decisione che
abbia ottenuto il voto del Presidente del Consiglio di
Amministrazione.

Il voto non puo essere dato per rappresentanza, né per
corrispondenza.

Art. 24) ORGANI DELEGATI

Il consiglio di amministrazione puo delegare, nei limiti di
cui all'articolo 2381 del codice civile e al presente statuto,
le proprie attribuzioni ad uno o piu dei suoi membri,
determinandone i limiti della delega e puo altresi delegare
a terzi il potere di compiere singoli atti o categorie di atti,
determinandone i relativi poteri. Nel caso di medesime
attribuzioni delegate a piu membri, la delibera adottata dal
consiglio di amministrazione precisa se l'esercizio debba
avvenire in via disgiunta o congiunta. Il consiglio di
amministrazione pud nominare direttori generali,
designandoli anche fra i membri del consiglio, direttori e
procuratori, con firma disgiunta o congiunta,
determinandone i poteri e le attribuzioni, nonché
mandatari in genere per la stipula di determinati atti o
categorie di atti. La nomina dei direttori, vice direttori e
procuratori con la determinazione delle rispettive

Art. 24) ORGANI DELEGATI

Il consiglio di amministrazione puo delegare, nei limiti di
cui all'articolo 2381 del codice civile e al presente
statuto, le proprie attribuzioni ad uno o piu dei suoi
membri, determinandone i limiti della delega e puo
altresi delegare a terzi il potere di compiere singoli atti o
categorie di atti, determinandone i relativi poteri. Nel
caso di medesime attribuzioni delegate a pil membri, la
delibera adottata dal consiglio di amministrazione
precisa se l'esercizio debba avvenire in via disgiunta o
congiunta. Il consiglio di amministrazione puo nominare
direttori generali, designandoli anche fra i membri del
consiglio, direttori e procuratori, con firma disgiunta o
congiunta, determinandone i poteri e le attribuzioni,
nonché mandatari in genere per la stipula di determinati
atti o categorie di atti. La nomina dei direttori, vice
direttori e procuratori con la determinazione delle




retribuzioni e attribuzioni puo anche essere dal consiglio
deferita al presidente o a chi ne fa le veci, ai consiglieri
delegati e ai direttori generali. | consiglieri delegati sono
tenuti a riferire al consiglio di amministrazione, con
periodicita almeno trimestrale, in occasione delle riunioni
del consiglio di amministrazione, oppure, qualora
particolari esigenze di tempestivita lo rendano preferibile,
anche in via diretta, in forma scritta o verbale e/o
telefonicamente, sul generale andamento della gestione,
sulla sua prevedibile evoluzione e sulle operazioni di
maggiore rilievo. Potranno essere costituiti in seno al
consiglio di amministrazione specifici comitati, cosi come
comitati consultivi o propositivi composti da soggetti
estranei al consiglio di amministrazione. Ove previsto dalle
procedure adottate dalla Societa, tali comitati potranno
altresi emettere pareri vincolanti per il consiglio di
amministrazione.

rispettive retribuzioni e attribuzioni pud anche essere
dal consiglio deferita al presidente o a chi ne fa le veci,
ai consiglieri delegati e ai direttori generali. | consiglieri
delegati sono tenuti a riferire al consiglio di
amministrazione, con periodicita almeno trimestrale, in
occasione delle riunioni del consiglio di
amministrazione, oppure, qualora particolari esigenze di
tempestivita lo rendano preferibile, anche in via diretta,
in forma scritta o verbale e/o telefonicamente, sul
generale andamento della gestione, sulla sua
prevedibile evoluzione e sulle operazioni di maggiore
rilievo. Potranno essere costituiti in seno al consiglio di
amministrazione specifici comitati, cosi come comitati
consultivi o propositivi composti da soggetti estranei al
consiglio di amministrazione. Ove previsto dalle
procedure adottate dalla Societa, tali comitati potranno
altresi emettere pareri vincolanti per il consiglio di
amministrazione.

Art. 25) RAPPRESENTANZA SOCIALE

La rappresentanza legale della societa e la firma sociale
spettano disgiuntamente al presidente del consiglio di
amministrazione e ai consiglieri delegati, nei limiti dei
poteri agli stessi delegati. Il consiglio di amministrazione &
altresi autorizzato a conferire la rappresentanza legale di
fronte ai terzi e in giudizio, per determinati atti o categorie
di atti, e relativa firma sociale, ad amministratori, direttori
generali, institori e procuratori, individualmente o
collettivamente.

Art. 25) RAPPRESENTANZA SOCIALE

La rappresentanza legale della societa e la firma sociale
spettano disgiuntamente al presidente del consiglio di
amministrazione e ai consiglieri delegati, nei limiti dei
poteri agli stessi delegati. Il consiglio di amministrazione
e altresi autorizzato a conferire la rappresentanza legale
di fronte ai terzi e in giudizio, per determinati atti o
categorie di atti, e relativa firma sociale, ad
amministratori, direttori generali, institori e procuratori,
individualmente o collettivamente.

Art. 26) REMUNERAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

Ai componenti il consiglio di amministrazione spettano il
rimborso dalle spese sostenute per ragione del loro ufficio.
L'assemblea dei soci puo inoltre attribuire loro un
compenso annuale o un emolumento. Il consiglio di
amministrazione puo inoltre deliberare di accantonare
delle quote annue ad un apposito fondo di trattamento
fine mandato per i consiglieri di amministrazione o per
alcuni di questi nonché attribuire compensi e/o
emolumenti a quelli investiti di particolari incarichi. Il
compenso o l'indennita di cui al punto precedente del
presente articolo 26 possono essere anche costituiti da una
partecipazione agli utili o dal diritto di sottoscrivere ad un
prezzo predeterminato azioni di nuova emissione.

Art. 26) REMUNERAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

Ai componenti il consiglio di amministrazione spettano il
rimborso dalle spese sostenute per ragione del loro
ufficio. L'assemblea dei soci puo inoltre attribuire loro
un compenso annuale o un emolumento. Il consiglio di
amministrazione puo inoltre deliberare di accantonare
delle quote annue ad un apposito fondo di trattamento
fine mandato per i consiglieri di amministrazione o per
alcuni di questi nonché attribuire compensi e/o
emolumenti a quelli investiti di particolari incarichi. Il
compenso o l'indennita di cui al punto precedente del
presente articolo 26 possono essere anche costituiti da
una partecipazione agli utili o dal diritto di sottoscrivere
ad un prezzo predeterminato azioni di nuova emissione.

TITOLO V COLLEGIO SINDACALE

TITOLO V COLLEGIO SINDACALE

Art. 27) COLLEGIO SINDACALE

Il collegio sindacale si compone di 3 (tre) sindaci effettivi e
di 2 (due) supplenti eletti dall'assemblea degli azionisti la
quale ne stabilisce anche I'emolumento. Ove la normativa
di volta in volta in vigore non disponga diversamente, la
nomina del collegio sindacale avviene sulla base di liste
presentate dagli azionisti. | candidati di ciascuna lista sono
elencati mediante un numero progressivo. La lista si
compone di due sezioni: una per i candidati alla carica di
sindaco effettivo, l'altra per i candidati alla carica di
sindaco supplente. Hanno diritto di presentare le liste gli
azionisti che, da soli o unitamente ad altri soci, possiedano
la percentuale al capitale sociale con diritto di voto
nell'assemblea ordinaria almeno pari al 5%. Ogni azionista,
nonché gli azionisti appartenenti ad un medesimo gruppo

Art. 27) COLLEGIO SINDACALE

Il collegio sindacale si compone di 3 (tre) sindaci effettivi
e di 2 (due) supplenti eletti dall'assemblea degli azionisti
la quale ne stabilisce anche I'emolumento. Ove la
normativa di volta in volta in vigore non disponga
diversamente, la nomina del collegio sindacale avviene
sulla base di liste presentate dagli azionisti. | candidati di
ciascuna lista sono elencati mediante un numero
progressivo. La lista si compone di due sezioni: una peri
candidati alla carica di sindaco effettivo, I'altra per i
candidati alla carica di sindaco supplente. Hanno diritto
di presentare le liste gli azionisti che, da soli o
unitamente ad altri soci, possiedano la percentuale al
capitale sociale con diritto di voto nell'assemblea
ordinaria almeno pari al 5%. Ogni azionista, nonché gli




(per tale intendendosi le societa controllate, controllanti e
soggette al medesimo controllo ex art. 2359, primo
comma, n. 1 e 2 c.c.), e i soci aderenti ad uno stesso patto
parasociale non possono presentare, neppure per
interposta persona o societa fiduciaria, piu di una lista né
possono votare liste diverse. Le adesioni prestate, e i voti
espressi, in violazione di tale divieto, non saranno attribuiti

ad alcuna lista. Fermi restando i requisiti e le situazioni di

ineleggibilita previste dalla legge nonché i limiti al cumulo

degli incarichi previsti e disciplinati dalle norme
regolamentari applicabili, non possono essere inseriti nelle

liste candidati che non siano in possesso dei requisiti di

onorabilita e professionalita stabiliti dalla normativa

applicabile. | sindaci uscenti sono rieleggibili. Le liste sono
depositate presso la societa entro 10 (dieci) giorni prima
della data dell'assemblea chiamata a deliberare sulla

nomina dei componenti del collegio sindacale e messe a

disposizione del pubblico presso la sede sociale, sul sito

Internet della societa, unitamente alla documentazione

relativa a ciascun candidato, almeno 7 (sette) giorni prima

della data dell'assemblea. Al fine di comprovare la titolarita
del numero di azioni necessario alla presentazione delle

liste, si avra riguardo alle azioni che risultano registrate a

favore del socio nel giorno in cui le liste sono depositate

presso la societa. La relativa certificazione puo essere
prodotta anche successivamente al deposito purché entro

il termine previsto per la pubblicazione delle liste da parte

della societa. Unitamente a ciascuna lista, entro il termine

sopra indicato, deve essere depositato il curriculum
professionale di ciascun candidato e le dichiarazioni con le

quali i singoli candidati accettano la candidatura e

attestano, sotto la propria responsabilita, l'inesistenza di

cause di ineleggibilita e di incompatibilita, nonché

I'esistenza dei requisiti normativamente e statutariamente

prescritti per le rispettive cariche. La lista per la quale non

sono osservate le statuizioni di cui sopra & considerata
come non presentata. All'elezione dei sindaci si procede
come segue:

(i) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior
numero di voti sono tratti, in base all'ordine
progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni
della lista, il presidente del collegio sindacale, un
membro effettivo e un supplente;

(ii) ii. dalla lista presentata da un azionista, che non sia
collegata in alcun modo - neanche indirettamente -
con i soci che hanno votato la lista risultata prima per
numero di voti, che ha ottenuto in assemblea il
maggior numero di voti & tratto il restante membro
effettivo e I'altro membro supplente. L'elezione dei
sindaci sara comunque soggetta alle disposizioni di
legge e ai regolamenti di volta in volta vigenti. In caso
di parita di voti tra due o piu liste risulteranno eletti
sindaci i candidati piu anziani di eta fino a
concorrenza dei posti da assegnare. Nel caso in cui
vengano meno i requisiti normativamente e
statutariamente richiesti, il sindaco decade dalla
carica. In caso di sostituzione o decadenza di un
sindaco subentra il supplente appartenente alla

azionisti appartenenti ad un medesimo gruppo (per tale

intendendosi le societa controllate, controllanti e

soggette al medesimo controllo ex art. 2359, primo

comma, n. 1 e 2 c.c.), e i soci aderenti ad uno stesso
patto parasociale non possono presentare, neppure per
interposta persona o societa fiduciaria, piu di una lista

né possono votare liste diverse. Le adesioni prestate, e i

voti espressi, in violazione di tale divieto, non saranno

attribuiti ad alcuna lista. Fermi restando i requisiti e le

situazioni di ineleggibilita previste dalla legge nonché i

limiti al cumulo degli incarichi previsti edisciplinati dalle

norme regolamentari applicabili, non possono essere
inseriti nelle liste candidati che non siano in possesso
dei requisiti di onorabilita e professionalita stabiliti dalla
normativa applicabile. | sindaci uscenti sono rieleggibili.

Le liste sono depositate presso la societa entro 10 (dieci)

giorni prima della data dell'assemblea chiamata a

deliberare sulla nomina dei componenti del collegio

sindacale e messe a disposizione del pubblico presso la
sede sociale, sul sito Internet della societa, unitamente
alla documentazione relativa a ciascun candidato,
almeno 7 (sette) giorni prima della data dell'assemblea.
Al fine di comprovare la titolarita del numero di azioni
necessario alla presentazione delle liste, si avra riguardo
alle azioni che risultano registrate a favore del socio nel
giorno in cui le liste sono depositate presso la societa. La
relativa certificazione pu0 essere prodotta anche
successivamente al deposito purché entro il termine
previsto per la pubblicazione delle liste da parte della
societa. Unitamente a ciascuna lista, entro il termine
sopra indicato, deve essere depositato il curriculum
professionale di ciascun candidato e le dichiarazioni con

le quali i singoli candidati accettano la candidatura e

attestano, sotto la propria responsabilita, I'inesistenza

di cause di ineleggibilita e di incompatibilita, nonché

I'esistenza dei requisiti normativamente e

statutariamente prescritti per le rispettive cariche. La

lista per la quale non sono osservate le statuizioni di cui
sopra e considerata come non presentata. All'elezione
dei sindaci si procede come segue:

(i) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior
numero di voti sono tratti, in base all'ordine
progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni

della lista, il presidente del collegio sindacale, un
membro effettivo e un supplente;

(i) ii. dalla lista presentata da un azionista, che non sia
collegata in alcun modo - neanche indirettamente -
con i soci che hanno votato la lista risultata prima
per numero di voti, che ha ottenuto in assemblea il
maggior numero di voti e tratto il restante
membro effettivo e l'altro membro supplente.
L'elezione dei sindaci sara comunque soggetta alle
disposizioni di legge e ai regolamenti di volta in
volta vigenti. In caso di parita di voti tra due o piu
liste risulteranno eletti sindaci i candidati piu
anziani di eta fino a concorrenza dei posti da
assegnare. Nel caso in cui vengano meno i requisiti
normativamente e statutariamente richiesti, il




medesima lista di quello cessato o decaduto. Per le
nomine dei sindaci effettivi e/o supplenti necessarie
per l'integrazione del collegio sindacale a seguito di
sostituzione o decadenza si provvedera a far

subentrare il sindaco effettivo o supplente
appartenente alla lista del sindaco sostituito o
decaduto.

Qualora cid non fosse possibile I'assemblea delibera con le
maggioranze richieste per le delibere dell'assemblea
ordinaria fatta salva la riserva di cui al secondo comma del
presente articolo. E' ammessa la possibilita che le
adunanze del collegio sindacale si tengano per video o
teleconferenza, a condizione che tutti i partecipanti
possano essere identificati e sia loro consentito di seguire
la discussione ed intervenire in tempo reale alla trattazione
degli argomenti affrontati. Verificandosi tali presupposti, il
collegio si considera tenuto nel luogo in cui si trova chi
preside la riunione.

sindaco decade dalla carica. In caso di sostituzione
o decadenza di un sindaco subentra il supplente
appartenente alla medesima lista di quello cessato
o decaduto. Per le nomine dei sindaci effettivi e/o
supplenti necessarie per l'integrazione del collegio
sindacale a seguito di sostituzione o decadenza si
provvedera a far subentrare il sindaco effettivo o
supplente appartenente alla lista del sindaco
sostituito o decaduto.
Qualora cio non fosse possibile I'assemblea delibera con
le maggioranze richieste per le delibere dell'assemblea
ordinaria fatta salva la riserva di cui al secondo comma
del presente articolo. E' ammessa la possibilita che le
adunanze del collegio sindacale si tengano per video o
teleconferenza, a condizione che tutti i partecipanti
possano essere identificati e sia loro consentito di
seguire la discussione ed intervenire in tempo reale alla
trattazione degli argomenti affrontati. Verificandosi tali
presupposti, il collegio si considera tenuto nel luogo in
cui si trova chi preside la riunione.

TITOLO VI REVISIONE LEGALE DEI CONTI

TITOLO VI REVISIONE LEGALE DEI CONTI

Art. 28) REVISIONE LEGALE DEI CONTI

La revisione legale dei conti sulla societa & esercitata da
una societa di revisione legale avente i requisiti di legge.
L'incarico della revisione legale dei conti e conferito
dall'assemblea, su proposta motivata del consiglio di
amministrazione, e puo essere rinnovato in conformita a
quanto previsto dalla normativa vigente ed applicabile.
L'assemblea determina il corrispettivo spettante alla
societa di revisione legale per l'intera durata dell'incarico. Il
conferimento e la revoca dell'incarico, i compiti, i poteri e
le responsabilita sono disciplinati dalle disposizioni di legge
e/o regolamentari vigenti e applicabili.

Art. 28) REVISIONE LEGALE DEI CONTI

La revisione legale dei conti sulla societa € esercitata da
una societa di revisione legale avente i requisiti di legge.
L'incarico della revisione legale dei conti & conferito
dall'assemblea, su proposta motivata del consiglio di
amministrazione, e puo essere rinnovato in conformita
a quanto previsto dalla normativa vigente ed
applicabile. L'assemblea determina il corrispettivo
spettante alla societa di revisione legale per l'intera
durata dell'incarico. Il conferimento e la revoca
dell'incarico, i compiti, i poteri e le responsabilita sono
disciplinati dalle disposizioni di legge e/o regolamentari
vigenti e applicabili.

TITOLO VI
BILANCI E DISTRIBUZIONI

TITOLO VII
BILANCI E DISTRIBUZIONI

Art. 29) Bilancio

L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno.
Alla fine di ogni esercizio il consiglio di amministrazione
provvede, in conformita alle prescrizioni di legge, alla
formazione del bilancio sociale e lo sottopone
all'approvazione dell'assemblea dei soci.

Art. 29) Bilancio

L'esercizio sociale si chiude al 31 dicembre di ogni anno.
Alla fine di ogni esercizio il consiglio di amministrazione
provvede, in conformita alle prescrizioni di legge, alla
formazione del bilancio sociale e lo sottopone
all'approvazione dell'assemblea dei soci.

Art. 30) RIPARTIZIONE DEGLI UTILI E DELLE PERDITE

30.1 Gli utili netti risultanti dal bilancio della societa sono
destinati come segue: i. in primo luogo, una quota
pari al 5% e destinata a riserva legale fino a che la
stessa abbia raggiunto la misura di un quinto del
capitalesociale; ii. in secondo luogo, alle Azioni A, fino
alla concorrenza del 2% dell'importo corrispondente
alla somma del totale del loro valore nominale
implicito (pari al rapporto tra il totale del capitale
sociale e il numero totale di azioni della societa
risultanti dal bilancio di esercizio a cui si riferiscono gli
utili) e della Riserva Sovrapprezzo Azioni A risultante
dal bilancio di esercizio a cui si riferiscono gli utili. In
caso di incapienza dell'utile di volta in volta
distribuito, a decorrere dall'utile risultante dal
bilancio di esercizio al 31 dicembre 2013, tale diritto

Art. 30) RIPARTIZIONE DEGLI UTILI E DELLE PERDITE

30.1 Gli utili netti risultanti dal bilancio della societa
sono destinati come segue: i. in primo luogo, una
quota pari al 5% e destinata a riserva legale fino a
che la stessa abbia raggiunto la misura di un quinto
del capitale sociale; ii. in secondo luogo, alle Azioni
A, fino alla concorrenza del 2% dell'importo
corrispondente alla somma del totale del loro
valore nominale implicito (pari al rapporto tra il
totale del capitale sociale e il numero totale di
azioni della societa risultanti dal bilancio di
esercizio a cui si riferiscono gli utili) e della Riserva
Sovrapprezzo Azioni A risultante dal bilancio di
esercizio a cui si riferiscono gli utili. In caso di
incapienza dell'utile di volta in volta distribuito, a
decorrere dall'utile risultante dal bilancio di




di distribuzione privilegiata sara cumulabile senza
limiti temporali; iii. in terzo luogo, alle Azioni B fino a
concorrenza del 20% dell'utile di volta in volta
distribuito, al netto delle somme corrisposte ai sensi
dei punti (i) e (ii) che precedono; iv. da ultimo, I'utile
residuo verra ripartito solo tra i titolari di Azioni A.

30.2 E data facoltd all'assemblea di destinare ad una
riserva straordinaria 'utile di esercizio distribuibile, al
netto del suo accantonamento alla riserva legale, in
misura non superiore al 25% di questo. In tal caso i
diritti di distribuzione privilegiata del dividendo di cui
al punto (ii) del precedente articolo 30.1 ove non gia
integralmente soddisfatti si trasferiranno, sulle
eventuali distribuzioni della riserva straordinaria
stessa al netto degli utilizzi effettuati a copertura di
perdite. Per il caso in cui la riserva straordinaria
venisse destinata ad aumento del capitale sociale, le
azioni di nuova emissione, ferme le altre disposizioni
in materia previste dal presente statuto, verranno
assegnate agli azionisti in guisa da rispettare i diritti di
distribuzione privilegiata di cui sopra. Alla copertura
delle perdite di esercizio la societa procede
utilizzando prioritariamente la riserva straordinaria
eventualmente esistente.

30.3 Nella nota integrativa al bilancio di esercizio, verra
annualmente fornita indicazione in ordine ai diritti di
distribuzione privilegiata della riserva straordinaria
vantati da ciascuna categoria diazioni.

30.4 Qualora la Riserva Sovrapprezzo Azioni A venisse
utilizzata a copertura di perdite di esercizio, il
dividendo spettante alle Azioni B a mente del
precedente articolo 30.1 (iii) verra destinato
prioritariamente  all'integrale reintegro  della
medesima riserva.

esercizio al 31 dicembre 2013, tale diritto di
distribuzione privilegiata sara cumulabile senza
limiti temporali; iii. in terzo luogo, alle Azioni B fino
a concorrenza del 20% dell'utile di volta in volta
distribuito, al netto delle somme corrisposte ai
sensi dei punti (i) e (ii) che precedono; iv. da
ultimo, I'utile residuo verra ripartito solo tra i
titolari di AzioniA.

30.2 E data facolta all'assemblea di destinare ad una
riserva straordinaria l'utile di esercizio distribuibile,
al netto del suo accantonamento alla riserva
legale, in misura non superiore al 25% di questo. In
tal caso i diritti di distribuzione privilegiata del
dividendo di cui alpunto (ii) del precedente articolo
30.1 ove non gia integralmente soddisfatti si
trasferiranno, sulle eventuali distribuzioni della
riserva straordinaria stessa al netto degli utilizzi
effettuati a copertura di perdite. Per il caso in cuila
riserva straordinaria venisse destinata ad aumento
del capitale sociale, le azioni di nuova emissione,
ferme le altre disposizioni in materia previste dal
presente statuto, verranno assegnate agli azionisti
in guisa da rispettare i diritti di distribuzione
privilegiata di cui sopra. Alla copertura delle
perdite di esercizio la societa procede utilizzando
prioritariamente la riserva straordinaria
eventualmente esistente.

30.3 Nella nota integrativa al bilancio di esercizio, verra
annualmente fornita indicazione in ordine ai diritti
di  distribuzione privilegiata della  riserva
straordinaria vantati da ciascuna categoria di
azioni.

30.4 Qualora la Riserva Sovrapprezzo Azioni A venisse
utilizzata a copertura di perdite di esercizio, il
dividendo spettante alle Azioni B a mente del
precedente articolo 30.1 (iii) verra destinato
prioritariamente all'integrale reintegro della
medesima riserva.

Art. 31) DIVIDENDI

Il pagamento dei dividendi avviene nei modi e nei termini
fissati dalla deliberazione assembleare che dispone la
distribuzione dell'utile agli azionisti. | dividendi non riscossi
entro i 5 (cinque) anni successivi al giorno in cui sono
divenuti esigibili, si prescrivono a favore della societa, con
imputazione alla riserva straordinaria. Nel rispetto dei
disposti dell'articolo 2433-bis del codice civile, potranno
essere distribuiti acconti sui dividendi con le modalita e la
procedure determinate dal citato articolo.

Art. 31) DIVIDENDI

Il pagamento dei dividendi avviene nei modi e nei
termini fissati dalla deliberazione assembleare che
dispone la distribuzione dell'utile agli azionisti. |
dividendi non riscossi entro i 5 (cinque) anni successivi
al giorno in cui sono divenuti esigibili, si prescrivono a
favore della societa, con imputazione alla riserva
straordinaria. Nel rispetto dei disposti dell'articolo 2433-
bis del codice civile, potranno essere distribuiti acconti
sui dividendi con le modalita e la procedure
determinate dal citato articolo.

TITOLO VI
SCIOGLIMENTO E LIQUIDAZIONE DELLA SOCIETA

TITOLO VI
SCIOGLIMENTO E LIQUIDAZIONE DELLA SOCIETA

Art. 32) SCIOGLIMENTO E LIQUIDAZIONE

La societa si scioglie per le cause previste dalla legge.
L'assemblea straordinaria, se del caso convocata dal
consiglio di amministrazione, nominera uno o pil
liguidatori determinando: i. il numero dei liquidatori; ii. in
caso di pluralita di liquidatori, le regole di funzionamento
del collegio; iii. a chi spetta la rappresentanza della

Art. 32) SCIOGLIMENTO E LIQUIDAZIONE

La societa si scioglie per le cause previste dalla legge.
L'assemblea straordinaria, se del caso convocata dal
consiglio di amministrazione, nominera uno o pil
liqguidatori determinando: i. il numero dei liquidatori; ii.
in caso di pluralita di liquidatori, le regole di
funzionamento del collegio; iii. a chi spetta la




societa; iv. i criteri in base ai quali deve svolgersi la
liquidazione; v. gli eventuali limiti ai poteri dei liquidatori,
vi. in caso di scioglimento della societa, i criteri di
distribuzione individuati nell'articolo 33 si applicano agli
utili residui dopo che saranno state rimborsate al valore
nominale le Azioni.

rappresentanza della societa; iv. i criteri in base ai quali
deve svolgersi la liquidazione; v. gli eventuali limiti ai
poteri dei liquidatori, vi. in caso di scioglimento della
societa, i criteri di distribuzione individuati nell'articolo
33 si applicano agli utili residui dopo che saranno state
rimborsate al valore nominale le Azioni.

TITOLO IX
DISPOSIZIONI FINALI

TITOLO IX
DISPOSIZIONI FINALI

Art. 33) RINVIO ALLA LEGGE
Per quanto non espressamente previsto dal presente
statuto, si fara riferimento alle norme di legge in materia.

Art. 33) RINVIO ALLA LEGGE

Per quanto non espressamente previsto dal presente
statuto, si fara riferimento alle norme di legge in
materia.




STATUTO VIGENTE

STATUTO AGGIORNATO

TITOLO I - Costituzione della societa

TITOLO I - Costituzione della societa

Art. 1) Tipo e denominazione
E costituita una societa per azioni denominata
"BORGOSESIA - S.p.A.".

Art. 1) Tipo e denominazione
E costituita una societa per azioni denominata
"BORGOSESIA - S.p.A.".

Art. 2) Sede

La societa ha sede in Biella.

Spetta al Consiglio di Amministrazione:

a) la competenza per deliberare il trasferimento
della sede sociale nell’ambito del medesimo
Comune, con l'obbligo di  procedere
tempestivamente alla relativa comunicazione al
Registro delle Imprese;

b) la competenza per deliberare il trasferimento
della sede sociale e [listituzione e |la
soppressione di sedi secondarie all'interno del
territorio nazionale, richiedendo |'approvazione
assembleare delle eventuali modifiche
statutarie;

I'istituzione, il trasferimento e la soppressione, sia

in Italia che all'estero, di uffici, filiali, succursali,

rappresentanze ed agenzie

Art. 2) Sede

La societa ha sede in Biella.

Spetta al Consiglio di Amministrazione:

a) la competenza per deliberare il trasferimento
della sede sociale nell’ambito del medesimo
Comune, con l'obbligo di procedere
tempestivamente alla relativa comunicazione al
Registro delle Imprese;

b) la competenza per deliberare il trasferimento
della sede sociale e [listituzione e |la
soppressione di sedi secondarie all'interno del
territorio nazionale, richiedendo |'approvazione
assembleare delle eventuali modifiche
statutarie;

I'istituzione, il trasferimento e la soppressione, sia

in Italia che all'estero, di uffici, filiali, succursali,

rappresentanze ed agenzie

Art. 3) Durata

La durata della societa e fissata sino al 31
(trentuno) dicembre 2030 (duemilatrenta) e potra
essere prorogata nei modi di legge.

| soci che si oppongano alla proroga del termine di
durata cosi stabilito non avranno diritto di recedere
dalla societa.

Art. 3) Durata

La durata della societa & fissata sino al 31
(trentuno) dicembre 2030 (duemilatrenta) e potra
essere prorogata nei modi di legge.

| soci che si oppongano alla proroga del termine di
durata cosi stabilito non avranno diritto di recedere
dalla societa.

Art. 4) Oggetto ed operazioni sociali

L’attivita che forma oggetto della societa e:

a) l'industria ed il commercio della lana, delle fibre
naturali, sintetiche ed artificiali, delle materie
affini e relativi manufatti, sia in proprio sia per
conto terzi, diretta mente od indirettamente;

b) la compravendita di terreni, di fabbricati civili o
industriali, nonché la loro costruzione, gestione,
amministrazione e locazione;

c) I'assunzione di partecipazioni in altre societa od
enti, il finanziamento ed il coordinamento
tecnico e finanziario delle societa od enti nei
quali partecipa, la compravendita, il possesso, la
gestione ed il collocamento di titoli pubblici e
privati;

d) l'importazione, I'esportazione e la rivendita di
materie prime, semilavorati e prodotti finiti
oggetto dell'attivita delle societa partecipate.

Per lo svolgimento della propria attivita la societa

potra compiere tutte le operazioni finanziarie,

compreso il rilascio di fidejussioni e avalli
nell'interesse di societa od enti nei quali partecipa,

e di terzi, nonché ogni operazione commerciale

mobiliare ed immobiliare.

Art. 4) Oggetto ed operazioni sociali

L'attivita che forma oggetto della societa é:

a) l'industria ed il commercio della lana, delle fibre
naturali, sintetiche ed artificiali, delle materie
affini e relativi manufatti, sia in proprio sia per
conto terzi, diretta mente od indirettamente;

b) la compravendita di terreni, di fabbricati civili o
industriali, nonché la loro costruzione, gestione,
amministrazione e locazione;

c) I'assunzione di partecipazioni in altre societa od
enti, il finanziamento ed il coordinamento
tecnico e finanziario delle societa od enti nei
quali partecipa, la compravendita, il possesso, la
gestione ed il collocamento di titoli pubblici e
privati;

d) l'importazione, I'esportazione e la rivendita di
materie prime, semilavorati e prodotti finiti
oggetto dell'attivita delle societa partecipate.

Per lo svolgimento della propria attivita la societa

potra compiere tutte le operazioni finanziarie,

compreso il rilascio di fidejussioni e avalli
nell'interesse di societa od enti nei quali partecipa,

e di terzi, nonché ogni operazione commerciale

mobiliare ed immobiliare.




E esclusa la raccolta del risparmio presso il pubblico
se non nelle forme eventualmente consentite dalla
Legge, nonché l'esercizio di attivita riservate per
legge a soggetti iscritti in appositi albi o elenchi. La
societa ha facolta di acquisire dai soci fondi con
obbligo di rimborso, nel rispetto della normativa in
vigore in materia di raccolta del risparmio tra il
pubblico.

E esclusa la raccolta del risparmio presso il pubblico
se non nelle forme eventualmente consentite dalla
Legge, nonché l'esercizio di attivita riservate per
legge a soggetti iscritti in appositi albi o elenchi. La
societa ha facolta di acquisire dai soci fondi con
obbligo di rimborso, nel rispetto della normativa in
vigore in materia di raccolta del risparmio tra il
pubblico.

TITOLO II- Capitale sociale - Azioni — Obbligazioni

TITOLO II- Capitale sociale - Azioni — Obbligazioni

Art. 5) Misura del capitale

Il capitale sociale e di euro 9.632.740,42 ripartito in
n. 12.906.198 azioni prive di valore nominale
espresso, delle quali n. 12.043.507 ordinarie e n.
862.691 di risparmio.

Art. 5) Misura del capitale

Il capitale sociale e di euro
9.632.740.42[9.898.403,00]* ripartito in  n.
12.906.198[46.246.251]” azioni prive di valore

nominale espresso, delle quali n.
12.043.507[45.383.560]° ordinarie e n. [862.691]°
di risparmio.

L’assemblea straordinaria in data [°],

contestualmente all’approvazione del progetto di
scissione parziale proporzionale della societa “CdR
Advance Capital S.p.A.” a favore di Borgosesia

S.p.A., ha deliberato di aumentare il capitale
sociale, in via scindibile:
— per massimi nominali euro 4.950.000,00,

mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “Compagnia
della Ruota 2014-2019 - obbligazioni
Convertibili 6,5%"”, con termine finale di
sottoscrizione al 30 giugno 2020;

— per massimi nominali euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2015-2021 - Obbligazioni Convertibili
6%", con termine finale di sottoscrizione al 30
giugno 2022;

— per massimi nominali euro 4.950.000,00,
mediante emissione di massime n. 5.310.000
azioni ordinarie a servizio della conversione
delle obbligazioni del prestito ex “CdR Advance
Capital 2016-2022 — Obbligazioni Convertibili
5%", con termine finale di sottoscrizione al 30
giugno 2023.

Art. 6) Azioni e strumenti finanziari
Ogni azione ordinaria ha diritto ad un voto. Le
azioni sono indivisibili. Le azioni sono nominative o

Art. 6) Azioni e strumenti finanziari
Ogni azione ordinaria ha diritto ad un voto. Le
azioni sono indivisibili. Le azioni sono nominative o

! Importo variabile in dipendenza del numero di azioni effettivamente emesse, in applicazione del rapporto di cambio

stabilito nel progetto di scissione.

? Numero variabile in dipendenza dell’effettivo numero di azioni effettivamente emesse, in applicazione del rapporto
di cambio stabilito nel progetto di scissione, e dell’effettivo numero di azioni di risparmio alla Data di Efficacia della

Scissione.

Numero oggetto di eventuale azzeramento in caso di conversione delle azioni di risparmio entro la Data di Efficacia

della Scissione, come precisato nel progetto di scissione.




al portatore, osservate le norme di legge.

Le azioni sono emesse in regime di
dematerializzazione, di cui al Titolo II, Parte Ill, del
D. Lgs. 58/1998.

Possono essere emesse azioni privilegiate ai sensi di
legge. Possono essere altresi emesse azioni di
risparmio, anche in sede di conversione di azioni
gia emesse sia ordinarie sia privilegiate, aventi i
privilegi di cui ai successivi articoli 27 e 29; inoltre,
le azioni di risparmio sono soggette alla seguente
disciplina:

(i) in ogni caso di riduzione del capitale sociale

per perdite, la  deliberazione deve
necessariamente prevedere, al fine di
garantire alle azioni di risparmio la

postergazione delle perdite, il proporzionale
annullamento delle sole azioni ordinarie sino a
concorrenza dell’'intera parita contabile da
esse rappresentata; solo qualora le perdite da
coprire siano superiori alla parita contabile
rappresentata dalle azioni ordinarie, Ila
riduzione del capitale sociale per perdite
comportera un proporzionale annullamento
delle azioni di risparmio, fatta salva Ia
necessita, ai sensi dell’art. 145, comma 5, TUF,
di ristabilire il rapporto tra azioni ordinarie e
azioni di risparmio prevista dalla legge entro i
termini ivi stabiliti;

(ii) in ogni caso in cui venisse modificata la parita
contabile delle azioni ordinarie e di risparmio
— fermo restando che essa & comunque la
medesima per le une e le altre, e che non
potra darsi il caso di modifica della parita
contabile per effetto di una riduzione del
capitale sociale per perdite, stante quanto
stabilito al punto precedente — si intendera
automaticamente modificato, nella medesima
proporzione, anche lI'importo del Parametro
del Dividendo Privilegiato, come definito nel
successivo art. 27;

in caso di esclusione delle azioni ordinarie e/o
di quelle di risparmio dalle negoziazioni in un
mercato regolamentato, |'assemblea degli
azionisti di risparmio potra, entro dodici mesi
dalla predetta esclusione, richiedere alla
societa la conversione delle azioni di risparmio
in azioni ordinarie; I'assemblea straordinaria
dovra essere all'uopo convocata entro due
mesi dalla richiesta e, se deliberera in senso
conforme, determinera le modalita della
conversione; in caso di mancata conversione le
azioni di risparmio conserveranno i privilegi di

(iii)

al portatore, osservate le norme di legge.

Le azioni sono emesse in regime di
dematerializzazione, di cui al Titolo II, Parte lll, del
D. Lgs. 58/1998.

Possono essere emesse azioni privilegiate ai sensi di
legge. Possono essere altresi emesse azioni di
risparmio, anche in sede di conversione di azioni
gia emesse sia ordinarie sia privilegiate, aventi i
privilegi di cui ai successivi articoli 27 e 29; inoltre,
le azioni di risparmio sono soggette alla seguente
disciplina:

(i) in ogni caso di riduzione del capitale sociale

per perdite, la  deliberazione deve
necessariamente prevedere, al fine di
garantire alle azioni di risparmio la

postergazione delle perdite, il proporzionale
annullamento delle sole azioni ordinarie sino a
concorrenza dell'intera parita contabile da
esse rappresentata; solo qualora le perdite da
coprire siano superiori alla parita contabile
rappresentata dalle azioni ordinarie, la
riduzione del capitale sociale per perdite
comportera un proporzionale annullamento
delle azioni di risparmio, fatta salva la
necessita, ai sensi dell’art. 145, comma 5, TUF,
di ristabilire il rapporto tra azioni ordinarie e
azioni di risparmio prevista dalla legge entro i
termini ivi stabiliti;

(ii) in ogni caso in cui venisse modificata la parita
contabile delle azioni ordinarie e di risparmio
— fermo restando che essa & comunque la
medesima per le une e le altre, e che non
potra darsi il caso di modifica della parita
contabile per effetto di una riduzione del
capitale sociale per perdite, stante quanto
stabilito al punto precedente — si intendera
automaticamente modificato, nella medesima
proporzione, anche lI'importo del Parametro
del Dividendo Privilegiato, come definito nel
successivo art. 27;

in caso di esclusione delle azioni ordinarie e/o
di quelle di risparmio dalle negoziazioni in un
mercato regolamentato, |'assemblea degli
azionisti di risparmio potra, entro dodici mesi
dalla predetta esclusione, richiedere alla
societa la conversione delle azioni di risparmio
in azioni ordinarie; I'assemblea straordinaria
dovra essere all'uopo convocata entro due
mesi dalla richiesta e, se deliberera in senso
conforme, determinera le modalita della
conversione; in caso di mancata conversione le
azioni di risparmio conserveranno i privilegi di

(iii)




natura patrimoniale e la disciplina prevista del
presente statuto e dalla legge;

(iv) al fine di assicurare al rappresentante comune
un'adeguata informazione sulle operazioni che
possono influenzare I'andamento delle
quotazioni delle azioni di risparmio, al
medesimo saranno inviate tempestivamente, a
cura dei legali rappresentanti, le comunicazioni
relative alle predette materie.

La societa puo peraltro emettere categorie di azioni
fornite di diritti diversi, determinando all’atto della
loro emissione i diritti spettanti all’intera categoria
di azioni cosi creata.

L'assemblea straordinaria puo deliberare
I'emissione di strumenti finanziari denominati
"buoni d'apporto" a fronte del conferimento anche
di opera o servizi determinando contestualmente i
diritti patrimoniali e amministrativi — escluso
sempre il diritto di voto - agli stessi spettanti e
disciplinando le norme per la loro circolazione. |
"buoni d'apporto" possono essere nominativi o al
portatore osservate le norme di legge.

L'assemblea straordinaria puo deliberare
I'assegnazione di utili ai prestatori di lavoro
dipendenti della societa o di societa da questa
controllate e cid mediante I'emissione di speciali
categorie di azioni da assegnare individualmente ai
prestatori di lavoro determinando le modalita di
loro assegnazione, le norme sulla loro circolazione
ed i diritti loro spettanti.

Del pari I'assemblea straordinaria puo deliberare
I'assegnazione ai soggetti individuati al precedente
comma di strumenti finanziari, diversi dalle azioni,
forniti di diritti patrimoniali e/o amministrativi,
escluso comunque il diritto di voto nelle assemblee
della societa. Spetta in tal caso all’assemblea la
determinazione dei diritti spettanti agli strumenti
finanziari cosi istituiti, delle modalita di loro
circolazione, nonché delle eventuali cause di
decadenza o riscatto.

L'assemblea straordinaria puo deliberare
I’emissione di azioni fornite di diritti patrimoniali
correlati ai risultati dell’attivita sociale in un
determinato settore. In tale ipotesi spetta
all'assemblea che procede all’emissione delle azioni
fissare il numero ed il valore nominale delle stesse,
individuare il settore dell’attivita sociale cui i diritti
patrimoniali sono correlati, nonché le modalita di
riferimento a questo dei costi e dei ricavi,
determinare le modalita di rendicontazione, di
eventuale conversione delle azioni cosi emesse in
titoli di altra categoria, nonché i diritti patrimoniali
a queste spettanti fermo il divieto di effettuare

natura patrimoniale e la disciplina prevista del
presente statuto e dalla legge;

(iv) al fine di assicurare al rappresentante comune
un'adeguata informazione sulle operazioni che
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L'assemblea straordinaria puo deliberare
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"buoni d'apporto" a fronte del conferimento anche
di opera o servizi determinando contestualmente i
diritti patrimoniali e amministrativi — escluso
sempre il diritto di voto - agli stessi spettanti e
disciplinando le norme per la loro circolazione. |
"buoni d'apporto" possono essere nominativi o al
portatore osservate le norme di legge.

L'assemblea straordinaria puo deliberare
I'assegnazione di utili ai prestatori di lavoro
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loro assegnazione, le norme sulla loro circolazione
ed i diritti loro spettanti.
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forniti di diritti patrimoniali e/o amministrativi,
escluso comunque il diritto di voto nelle assemblee
della societa. Spetta in tal caso all’assemblea la
determinazione dei diritti spettanti agli strumenti
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pagamenti di dividendi ai possessori delle azioni

cosi emesse in misura superiore agli utili
complessivamente emergenti dal bilancio della
societa.

L'assemblea straordinaria pud prevedere Ila
creazione di azioni senza diritto di voto, con diritto
di voto limitato a particolari argomenti o con diritto
di voto subordinato al verificarsi di particolari
condizioni. Il valore di tali azioni non puo
complessivamente superare la meta del capitale
sociale.

Qualora la societa non faccia ricorso al mercato di
capitale di rischio cosi come definito dall’articolo
2325 bis del Codice Civile, 'assemblea straordinaria
della societa potra limitare ad una misura massima
il diritto di voto spettante a ciascun azionista o
prevederne uno scaglionamento. La deliberazione
dovra essere approvata da tutti gli azionisti titolari
di azioni il cui diritto di voto verrebbe cosi ad
essere limitato o scaglionato.

L'assemblea straordinaria puo deliberare
I"assegnazione di azioni di godimento a favore dei
portatori di azioni rimborsate stabilendone i diritti.
Il Consiglio di Amministrazione pud istituire
patrimoni separati nei limiti e con le modalita di cui
agli articoli 2447 bis e seguenti del Codice Civile.
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Art. 7) Obbligazioni

La societa pudo emettere obbligazioni, anche in
tutto od in parte subordinate nel loro rimborso,
previa conforme delibera del Consiglio di
Amministrazione e nei limiti del disposto di cui
all’articolo 2412 del Codice Civile.

Il rimborso delle obbligazioni emesse dalla societa
puo essere in tutto od in parte garantito attraverso
la segregazione a favore di un trust di beni sociali o
di terzi.
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Art. 8) Assemblee dei soci

Le Assemblee, regolarmente convocate e costituite,
rappresentano l'universalita di tutti gli azionisti, o di
quelli delle rispettive categorie, e le loro
deliberazioni, salvo il disposto delle norme in
materia di recesso, obbligano anche gli assenti o
dissenzienti, nei limiti della legge e del presente
statuto.

Art. 8) Assemblee dei soci

Le Assemblee, regolarmente convocate e costituite,
rappresentano l'universalita di tutti gli azionisti, o di
quelli delle rispettive categorie, e le loro
deliberazioni, salvo il disposto delle norme in
materia di recesso, obbligano anche gli assenti o
dissenzienti, nei limiti della legge e del presente
statuto.

Art. 9) Convocazione

L'Assemblea & convocata dal Consiglio di
Amministrazione o da un suo componente, a ci0o
delegato dal Consiglio, nella sede sociale o in altro
luogo purché in Italia, mediante avviso pubblicato
nei termini di legge sul sito Internet della Societa
nonché con le altre modalita previste nei
regolamenti emanati ai sensi dell’articolo 113-ter,

Art. 9) Convocazione
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nei termini di legge sul sito Internet della Societa
nonché con le altre modalita previste nei
regolamenti emanati ai sensi dell’articolo 113-ter,




comma 3 del D.Lgs 58/98; nello stesso awviso puod
essere precisato il giorno per |'eventuale seconda e,

nell'ipotesi di assemblea straordinaria, terza
convocazione.
L'avviso di convocazione reca le informazioni

richieste dalla disciplina legislativa e regolamentare
pro tempore vigente. Il  Consiglio di
Amministrazione provvede, nelle forme e nei
termini stabiliti dalla vigente disciplina legislativa e
regolamentare, a mettere a disposizione dei soci e
dei sindaci presso la sede sociale, sul sito internet e
con le altre modalita previste dalla normativa pro
tempore vigente, una relazione sulle proposte
concernenti le materie poste all'ordine del giorno.
Le relazioni cosi predisposte sono altresi messe a
disposizione del pubblico nei termini previsti dalla
normativa medesima. Nell'ipotesi di convocazione
su richiesta dei soci, la relazione sulle materie da
trattare & predisposta dai soci richiedenti. In tal
caso il Consiglio di Amministrazione ovvero i
Sindaci o il Consiglio di Sorveglianza o il Comitato
per il Controllo sulla gestione, mettono a
disposizione del pubblico la relazione,
accompagnata dalle proprie eventuali valutazioni,
contestualmente alla pubblicazione dell'avviso di
convocazione dell'assemblea.

L'Assemblea straordinaria puo essere convocata in
terza convocazione se il capitale rappresentato
nella seconda non ne consentisse la regolare
costituzione. L'Assemblea ordinaria deve essere
convocata almeno una volta all'anno, entro
centoventi giorni dalla chiusura dell'esercizio
sociale; qualora la societa sia tenuta alla redazione
del bilancio consolidato ovvero si riscontrino
particolari esigenze relative alla struttura ed
all’oggetto della societa, I'assemblea potra essere
convocata entro centottanta giorni dalla chiusura
dell’esercizio sociale.

Le circostanze che richiedano di avvalersi del
maggior termine di centottanta giorni per la
convocazione dell’assemblea verranno segnalate
dagli  Amministratori nella relazione di cui
all’articolo 2428 del Codice Civile. L'Assemblea e
inoltre convocata ogni qualvolta il Consiglio lo
ritenga opportuno e nei casi previsti dalla legge. Il
Collegio Sindacale, o due membri dello stesso,
possono, previa comunicazione al Presidente del
Consiglio di Amministrazione, convocare
I'Assemblea. Salvo che, nell'interesse della societa,
in considerazione degli argomenti da trattare, non
deliberino di non procedere alla convocazione, gli
amministratori convocano senza indugio
I'Assemblea, quando ne fanno domanda tanti soci
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che rappresentino almeno il cinque per cento del
capitale sociale e nella domanda siano indicati gli
argomenti da trattare.

E’ comunque preclusa ai soci la possibilita di
richiedere la convocazione dell’assemblea quando
si tratti di argomenti su cui la stessa delibera su
proposta degli amministratori o sulla base di un
progetto o di una relazione da essi predisposta.

In mancanza del rispetto delle formalita di
convocazione sopra indicate, I’Assemblea si
costituisce regolarmente in forma totalitaria a
condizione che vi sia rappresentato I'intero capitale
sociale e vi partecipi la maggioranza dei
componenti  dell’lOrgano  Amministrativo e
dell’Organo di Controllo e che nessuno dei
partecipanti si opponga alla trattazione dell’ordine
del giorno. In questo caso trova attuazione il
disposto di cui all’articolo 2366 — penultimo comma
del Codice Civile. Le deliberazioni dell'Assemblea
devono risultare da verbale sottoscritto dal
Presidente e dal segretario o dal Presidente e/o da
un Notaio.

L'Assemblea speciale dei possessori di azioni di
risparmio & convocata con le modalita previste
dall'art. 146 D.Lgs. 58/98.
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Art. 10) Intervento e rappresentanza nelle
Assemblee

La legittimazione all'intervento in assemblea e
all’'esercizio del diritto di voto e attestata dalla
comunicazione di cui all’articolo 83 sexies del D.Lgs
58/98 resa nelle forme e nei termini ivi previsti.

Il soggetto a cui spetta il diritto di voto puo farsi
rappresentare nell'Assemblea nel rispetto delle
disposizioni portate dall’articolo 135 novies del
D.Lgs 58/98.

In particolare la delega pud essere conferita anche
in via elettronica secondo le modalita indicate, in
ottemperanza alla normativa vigente, nell'avviso di
convocazione dell'assemblea. In tal caso la notifica
elettronica della delega potra essere effettuata,
secondo le modalita indicate nell’avviso di
convocazione, mediante ['utilizzo di apposita
sezione del sito internet della societa o mediante
invio del documento all'indirizzo di posta
elettronica certificata dellastessa.

La societa non intende designare per ciascuna
assemblea un soggetto al quale i soci possano
conferire delega.

Il rappresentante comune dei possessori di azioni
di risparmio ha diritto di assistere all'Assemblea
generale della societa. Non & ammesso il voto per
corrispondenza. Spetta al Presidente
dell'Assemblea accertare il diritto d'intervento alla
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stessa.

E' ammessa la possibilita che le riunioni

dell'Assemblea si tengano per videoconferenza con

collegamento del luogo in cui si trovano |l

Presidente ed il soggetto verbalizzante (e dove si da

per costituita I’'assemblea) con altri siti predisposti

appositamente dalla societa, che dovra dare notizia
del loro allestimento con I'avviso di convoca.

In questo caso, l'utilizzo della videoconferenza e

comunqgue subordinato al rispetto almeno delle

seguenti condizioni, salvo che la legge non ne
ponga di ulteriori:

- tutti i partecipanti dovranno poter essere
identificati, intervenire nel dibattito ed
esprimere in simultanea il proprio voto sugli
argomenti in discussione;

- il Presidente dovra poter svolgere le proprie
funzioni in modo esatto e preciso;

- il redattore del verbale dovra poter percepire
chiaramente lo svolgimento dei lavori
assembleari al fine di darne atto puntualmente;

partecipanti all’assemblea dovranno poter

trasmettere, visionare e ricevere la
documentazione necessaria.
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Art. 11) Presidente dell'Assemblea

L'Assemblea e presieduta da un Amministratore
Delegato o da Persona designata con il voto della
maggioranza degli intervenuti.

Spetta al Presidente dirigere i lavori assembleari,
proporre i metodi di votazione, stabilire il tempo a
disposizione di ciascun socio per svolgere il proprio
intervento, mantenere I'ordine della riunione al fine
di garantire il corretto svolgimento dei lavori con
ogni facolta alriguardo.

Il Presidente potro avvalersi, nelle forme ritenute
da questi piu opportune, anche dell’ausilio di
incaricati per I'esercizio delle  funzioni
demandategli.

Il Presidente dell'Assemblea nomina un segretario
anche non socio e pud nominare due scrutatori
scegliendoli fra i soci o loro rappresentanti.

Nei casi di legge o quando e ritenuto opportuno dal
Presidente dell'Assemblea, il verbale e redatto da
un Notaio, nel qual caso non & necessaria la
nomina del segretario.
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Art. 12) Assemblea ordinaria e straordinaria

L'Assemblea ordinaria, in prima convocazione, €
regolarmente costituita quando & rappresentata
almeno la meta del capitale sociale avente diritto al
voto. In seconda convocazione essa € regolarmente
costituita qualunque sia la parte del capitale
rappresentata. Le deliberazioni sono prese in ogni
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caso a maggioranza assoluta di voti, salvo che per

la nomina delle cariche sociali, per le quali si

applicano rispettivamente gli articoli 13 e 24.

Le Assemblee straordinarie sono regolarmente

costituite:

- in prima convocazione quando € rappresentata
almeno la meta del capitale sociale;

seconda  convocazione quando e
rappresentato piu di un terzo del capitale
sociale;

- nelle convocazioni successive alla seconda, con
la presenza di tanti azionisti che rappresentino
piu di un quinto del capitale sociale.

Esse deliberano con il voto favorevole di almeno i

due terzi del capitale rappresentato in Assemblea.

L'Assemblea speciale dei possessori di azioni di

risparmio delibera a norma dell'art. 146 D.Lgs.

58/98.
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Art. 13) Consiglio di Amministrazione

La societa e amministrata da un Consiglio
composto da un numero di componenti variabile
da tre a nove, secondo la determinazione fatta
dall'Assemblea. Gli Amministratori devono essere
in possesso dei requisiti previsti dalla Legge e dalle
norme regolamentari pro tempore vigenti; di essi
un numero minimo corrispondente al minimo
previsto dalla normativa medesima deve possedere
i requisiti di indipendenza di cui all’art. 148 comma
3, del D.Lgs. 58/1998 e quelli previsti dai codici di
comportamento redatti da societa di gestione di
mercati regolamentati o da associazioni di
categoria a cui la societa abbia prestato adesione.
Al fine di garantire, in un'ottica di uguaglianza
sostanziale, I'equilibrio tra i generi e favorire, al
tempo stesso, |'accesso alle cariche sociali da parte
del genere meno rappresentato, un quinto dei
componenti del Consiglio di Amministrazione, ai
quali il mandato venga conferito in occasione del
primo  rinnovo dell'organo  amministrativo
successivo al 12 agosto 2012 ed un terzo dei
componenti da nominarsi per i due mandati
successivi costituisce espressione del genere meno
rappresentato  all'interno  del Consiglio di
Amministrazione.

La nomina del Consiglio di Amministrazione avverra
sulla base di liste presentate dai soci con le
modalita di seguito specificate, nelle quali i
candidati dovranno essere elencati mediante un
numero progressivo. Le liste devono indicare i
candidati in possesso dei requisiti di indipendenza
stabiliti dalla legge. Le liste presentate dai soci,

Art. 13) Consiglio di Amministrazione

La societa e amministrata da un Consiglio
composto da un numero di componenti variabile
da tre a nove, secondo la determinazione fatta
dall'Assemblea. Gli Amministratori devono essere
in possesso dei requisiti previsti dalla Legge e dalle
norme regolamentari pro tempore vigenti; di essi
un numero minimo corrispondente al minimo
previsto dalla normativa medesima deve possedere
i requisiti di indipendenza di cui all’art. 148 comma
3, del D.Lgs. 58/1998 e quelli previsti dai codici di
comportamento redatti da societa di gestione di
mercati regolamentati o da associazioni di
categoria a cui la societa abbia prestato adesione.
Al fine di garantire, in un'ottica di uguaglianza
sostanziale, I'equilibrio tra i generi e favorire, al
tempo stesso, |'accesso alle cariche sociali da parte
del genere meno rappresentato, un quinto dei
componenti del Consiglio di Amministrazione, ai
quali il mandato venga conferito in occasione del
primo  rinnovo dell'organo  amministrativo
successivo al 12 agosto 2012 ed un terzo dei
componenti da nominarsi per i due mandati
successivi costituisce espressione del genere meno
rappresentato  all'interno  del Consiglio di
Amministrazione.

La nomina del Consiglio di Amministrazione avverra
sulla base di liste presentate dai soci con le
modalita di seguito specificate, nelle quali i
candidati dovranno essere elencati mediante un
numero progressivo. Le liste devono indicare i
candidati in possesso dei requisiti di indipendenza
stabiliti dalla legge. Le liste presentate dai soci,




sottoscritte da coloro che le presentano, dovranno
essere depositate presso la sede della societa entro
il venticinquesimo giorno precedente quello fissato
per I'assemblea in prima convocazione e saranno
soggette alle forme di pubblicita previste dalla
normativa pro tempore vigente.

Il deposito delle liste pud avvenire tramite uno o pil
mezzi di comunicazione a distanza, resi noti
nell’avviso di convocazione dell’assemblea, che
consentano l'identificazione dei soggetti che
procedono al deposito.

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 ai sensi dell’art.
93 del D.Lgs. 58/98, non possono presentare o
concorrere alla presentazione, neppure per
interposta persona o societa fiduciaria, di pit di una
sola lista né possono votare liste diverse; ogni
candidato potra presentarsi in una sola lista a pena
di ineleggibilita. Le adesioni ed i voti espressi in
violazione di tale divieto non saranno attribuiti ad
alcuna lista.

Avranno diritto di presentare le liste soltanto i soci
che, da soli o insieme ad altri soci presentatori,
siano  complessivamente titolari di  azioni
rappresentanti almeno il 2,5% (due virgola cinque
per cento) del capitale sociale avente diritto di voto
nell’Assemblea ordinaria, ovvero rappresentanti la
minor percentuale eventualmente stabilita dalle
norme legislative e regolamentari pro tempore
vigenti. Unitamente a ciascuna lista, entro i termini
sopra indicati, dovranno depositarsi (i) I'apposita
certificazione rilasciata da un intermediario
abilitato ai sensi di legge comprovante la titolarita,
alla data di deposito della lista, del numero di
azioni necessario alla presentazione della stessa; (ii)
le dichiarazioni con le quali i singoli candidati
accettano la propria candidatura e attestano sotto
la propria responsabilita, I'inesistenza di cause di
ineleggibilita e di incompatibilita, nonché
I'esistenza dei requisiti prescritti per le relative
cariche; (iii) un curriculum vitae riguardante le
caratteristiche personali e professionali di ciascun
candidato con I'eventuale indicazione dell’idoneita
dello stesso a qualificarsi come indipendente. Le
liste presentate senza |'osservanza delle
disposizioni che precedono sono considerate come
non presentate.

La certificazione di cui al punto (i) del precedente
comma puo essere prodotta anche
successivamente al deposito delle liste purché
almeno ventuno giorni prima della data di prima
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candidato potra presentarsi in una sola lista a pena
di ineleggibilita. Le adesioni ed i voti espressi in
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certificazione rilasciata da un intermediario
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alla data di deposito della lista, del numero di
azioni necessario alla presentazione della stessa; (ii)
le dichiarazioni con le quali i singoli candidati
accettano la propria candidatura e attestano sotto
la propria responsabilita, I'inesistenza di cause di
ineleggibilita e di incompatibilita, nonché
I'esistenza dei requisiti prescritti per le relative
cariche; (iii) un curriculum vitae riguardante le
caratteristiche personali e professionali di ciascun
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convocazione dell’assemblea.
All'elezione del Consiglio di Amministrazione si
procedera come di seguito precisato:

a)

b)

dalla lista che ha ottenuto il maggior numero dei
voti espressi dagli azionisti vengono tratti,
nell’ordine progressivo con il quale sono elencati
nella stessa lista, gli Amministratori da eleggere
tranne I’Amministratore di minoranza;

I’Amministratore di minoranza & 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 i soci che
hanno presentato o votato la lista di cui alla
precedente lettera a), e che abbia ottenuto il
secondo 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
quella richiesta per la presentazione delle
stesse. Qualora con i candidati eletti con le
modalita sopra indicate non sia assicurata la
nomina di un numero di Amministratori in
possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti
per i sindaci dall’art. 148, comma 3, del D. Lgs.
n. 58/98 e quelli previsti dai codici di
comportamento redatti da societa di gestione di
mercati regolamentati o da associazioni di
categoria a cui la societa abbia prestato
adesione, pari al numero minimo stabilito dalla
legge in relazione al numero complessivo degli
Amministratori, il candidato non indipendente
eletto come ultimo in ordine progressivo nella
lista che ha riportato il maggior numero di voti,
di cui alla lettera a) del comma che precede, sara
sostituito dal primo candidato indipendente non

eletto della stessa lista secondo [|‘ordine
progressivo owvvero, in difetto, dal primo
candidato indipendente secondo [l‘ordine

progressivo non eletto delle altre liste, secondo
il numero di voti da ciascuna ottenuto. A tale
procedura di sostituzione si dara luogo fino a
che il Consiglio di Amministrazione risulti
composto da un numero di componenti in
possesso di requisiti di cui all’art. 148, comma 3,
del D.Lgs. n. 58/98 e quelli previsti dai codici di
comportamento redatti da societa di gestione di
mercati regolamentati o da associazioni di
categoria a cui la societa abbia prestato
adesione, pari almeno al minimo prescritto dalla
legge. Qualora infine detta procedura non
assicuri il risultato da ultimo indicato, la
sostituzione avverra con delibera assunta
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stesse. Qualora con i candidati eletti con le
modalita sopra indicate non sia assicurata la
nomina di un numero di Amministratori in
possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti
per i sindaci dall’art. 148, comma 3, del D. Lgs.
n. 58/98 e quelli previsti dai codici di
comportamento redatti da societa di gestione di
mercati regolamentati o da associazioni di
categoria a cui la societa abbia prestato
adesione, pari al numero minimo stabilito dalla
legge in relazione al numero complessivo degli
Amministratori, il candidato non indipendente
eletto come ultimo in ordine progressivo nella
lista che ha riportato il maggior numero di voti,
di cui alla lettera a) del comma che precede, sara
sostituito dal primo candidato indipendente non

eletto della stessa lista secondo [I'‘ordine
progressivo owvvero, in difetto, dal primo
candidato indipendente secondo l'ordine

progressivo non eletto delle altre liste, secondo
il numero di voti da ciascuna ottenuto. A tale
procedura di sostituzione si dara luogo fino a
che il Consiglio di Amministrazione risulti
composto da un numero di componenti in
possesso di requisiti di cui all’art. 148, comma 3,
del D.Lgs. n. 58/98 e quelli previsti dai codici di
comportamento redatti da societa di gestione di
mercati regolamentati o da associazioni di
categoria a cui la societa abbia prestato
adesione, 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 dei citati requisiti.
Qualora all'esito delle votazioni non risultino
rispettate le proporzioni di cui al terzo comma del
presente articolo nel rapporto tra generi, si
procedera allo scorrimento nella lista che ha
ottenuto il maggior numero di voti sostituendo
|'ultimo membro selezionato con il primo elencato
appartenente al genere meno rappresentato. Se
I'equilibrio tra generi non risulta raggiunto
nemmeno con il metodo dello scorrimento ora
illustrato, I'Assemblea nominera il componente del
Consiglio di Amministrazione, previa presentazione
di candidature appartenenti al genere meno
rappresentato.
Nel caso in cui venga presentata un’unica lista o nel
caso in cui non venga presentata alcuna lista,
I’Assemblea delibera con le maggioranze di legge,
senza osservare il procedimento sopra previsto e
nel rispetto del rapporto tra generi di cui sopra.
Sono comunque salve diverse od ulteriori
disposizioni previste da inderogabili norme di legge
o regolamentari. Se nel corso dell’esercizio
vengono a mancare uno o pil amministratori,
purché la maggioranza sia sempre costituita da
amministratori  nominati  dall’assemblea, si
provvedera ai sensi dell’art. 2386 del Codice Civile,
secondo quanto appresso indicato:

a) il Consiglio di Amministrazione procede alla
sostituzione nell’ambito degli appartenenti alla
medesima lista, cui appartenevano gli
amministratori cessati, aventi gli stessi requisiti
posseduti dagli amministratori cessati e
I’Assemblea delibera, con le maggioranze di
legge e senza voto di lista, rispettando lo stesso
criterio;

b) qualora non residuino nella predetta lista
candidati non eletti in precedenza, ovvero
candidati con i requisiti richiesti, o comunque
quando per qualsiasi ragione non sia possibile
rispettare quanto disposto nella lettera a), il
Consiglio di Amministrazione provvede alla
sostituzione, cosi come successivamente
provvede I’Assemblea, con le maggioranze di
legge senza voto di lista.

In ogni caso il Consiglio e [I'’Assemblea

procederanno alla nomina in modo da assicurare la

presenza di amministratori indipendenti nel
numero complessivo minimo richiesto dalla
normativa pro tempore vigente.

Gli amministratori cosi nominati restano in carica

dall’assemblea a maggioranza relativa, previa

presentazione di candidature di soggetti in
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provvedera ai sensi dell’art. 2386 del Codice Civile,
secondo quanto appresso indicato:
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amministratori cessati, aventi gli stessi requisiti
posseduti dagli amministratori cessati e
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b) qualora non residuino nella predetta lista
candidati non eletti in precedenza, ovvero
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procederanno alla nomina in modo da assicurare la

presenza di amministratori indipendenti nel
numero complessivo minimo richiesto dalla
normativa pro tempore vigente.

Gli amministratori cosi nominati restano in carica




fino alla prossima assemblea.

Nel caso in cui venisse meno la maggioranza degli
amministratori nominati dall’assemblea, quelli
rimasti in carica devono convocare |'assemblea
perché provveda alla nomina del nuovo Consiglio di
Amministrazione dovendosi intendere decaduto
quello in carica.

Gli amministratori durano in carica per tre esercizi,
e precisamente sino all’assemblea che approva il
bilancio relativo all’'ultimo esercizio del loro
mandato, e sono rieleggibili.

Gli amministratori nominati nel corso dello stesso
triennio, a seguito dell’ampliamento del numero
dei componenti il Consiglio, scadono con quelli gia
in carica all'atto della loro nomina.

fino alla prossima assemblea.

Nel caso in cui venisse meno la maggioranza degli
amministratori nominati dall’assemblea, quelli
rimasti in carica devono convocare I|'assemblea
perché provveda alla nomina del nuovo Consiglio di
Amministrazione dovendosi intendere decaduto
quello in carica.

Gli amministratori durano in carica per tre esercizi,
e precisamente sino all’assemblea che approva il
bilancio relativo all’'ultimo esercizio del loro
mandato, e sono rieleggibili.

Gli amministratori nominati nel corso dello stesso
triennio, a seguito dell’ampliamento del numero
dei componenti il Consiglio, scadono con quelli gia
in carica all'atto della loro nomina.

Art. 14) Compenso agli amministratori

Agli amministratori spetta il rimborso delle spese
sostenute per ragioni di ufficio. L'Assemblea inoltre
stabilisce il compenso annuale degli amministratori
anche eventualmente sotto forma di partecipazione
agli utili o di diritto alla sottoscrizione di nuove
azioni a prezzi predeterminati. Dei piani di
compenso cosi deliberati € data pubblicita in
conformita alla normativa vigente pro tempore. |
Consiglio di Amministrazione stabilisce, ed
eventualmente aggiorna, le remunerazioni degli
amministratori investiti di particolari cariche,
sentito il parere del Collegio Sindacale.

Art. 14) Compenso agli amministratori

Agli amministratori spetta il rimborso delle spese
sostenute per ragioni di ufficio. L'Assemblea inoltre
stabilisce il compenso annuale degli amministratori
anche eventualmente sotto forma di partecipazione
agli utili o di diritto alla sottoscrizione di nuove
azioni a prezzi predeterminati. Dei piani di
compenso cosi deliberati € data pubblicita in
conformita alla normativa vigente pro tempore. Il
Consiglio di Amministrazione stabilisce, ed
eventualmente aggiorna, le remunerazioni degli
amministratori investiti di particolari cariche,
sentito il parere del Collegio Sindacale.

Art. 15) Cariche sociali

Il Consiglio, ove I'Assemblea non vi abbia gia
provveduto, nomina fra i suoi componenti un
Presidente. Pud inoltre nominare uno o piu Vice
Presidenti nonché uno o pit Amministratori
Delegati determinandone i poteri ma fermo il diritto
di impartire direttive ai delegati e di avocare a sé
operazioni rientranti nella delega.

La carica di Presidente come quella di Vice
Presidente sono cumulabili con quella di
Amministratore Delegato.

Il Consiglio di Amministrazione, previo parere
obbligatorio del Collegio Sindacale, nomina e
revoca il Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili societari, ai sensi dell’art. 154
bis del D.Lgs. 58/98, e ne determina il compenso.

Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari deve possedere, oltre ai requisiti
di onorabilita prescritti dalla normativa vigente per
coloro che svolgono funzioni di amministrazione e
direzione, anche i requisiti di professionalita
caratterizzati da specifica competenza finanziaria,
amministrativa e contabile. Tale competenza, da
accertarsi da parte del medesimo Consiglio di
Amministrazione, deve essere acquisita attraverso

Art. 15) Cariche sociali

Il Consiglio, ove I'Assemblea non vi abbia gia
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Presidente. Puo inoltre nominare uno o piu Vice
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di impartire direttive ai delegati e di avocare a sé
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Presidente sono cumulabili con quella di
Amministratore Delegato.
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revoca il Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili societari, ai sensi dell’art. 154
bis del D.Lgs. 58/98, e ne determina il compenso.

Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari deve possedere, oltre ai requisiti
di onorabilita prescritti dalla normativa vigente per
coloro che svolgono funzioni di amministrazione e
direzione, anche i requisiti di professionalita
caratterizzati da specifica competenza finanziaria,
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accertarsi da parte del medesimo Consiglio di
Amministrazione, deve essere acquisita attraverso




esperienza di lavoro in posizione di adeguata
responsabilita per un congruo periodo di tempo.

esperienza di lavoro in posizione di adeguata
responsabilita per un congruo periodo di tempo.

Art. 16) Segretario del Consiglio

I Consiglio pud designare un Segretario
scegliendolo anche al di fuori dei suoi componenti.
In caso di suo impedimento od assenza o in caso di
mancata designazione da parte del Consiglio le sue
mansioni sono affidate a persona designata di volta
in volta dal Presidente nelle singole riunioni.

Art. 16) Segretario del Consiglio

I Consiglio pud designare un Segretario
scegliendolo anche al di fuori dei suoi componenti.
In caso di suo impedimento od assenza o in caso di
mancata designazione da parte del Consiglio le sue
mansioni sono affidate a persona designata di volta
in volta dal Presidente nelle singole riunioni.

Art. 17) Riunioni del Consiglio e informativa al
Collegio Sindacale

Il Consiglio di Amministrazione si radunera ogni
qualvolta il Presidente, o chi lo sostituisce, lo
giudichi necessario, oppure su domanda scritta di un
terzo dei suoi componenti. Anche il Collegio
Sindacale, o un membro dello stesso, pud, previa
comunicazione al Presidente del Consiglio,
convocare il Consiglio di Amministrazione.

La convocazione e fatta con un mezzo ritenuto
opportuno, ma comunque tale da garantire la
ricezione da parte di ciascun membro del Consiglio e
di ciascun Sindaco Effettivo, almeno cinque giorni
prima di quello fissato per I'adunanza o, in caso di
urgenza, almeno un giorno libero prima.

In difetto di convocazione il Consiglio di
Amministrazione si considerera validamente
costituito ed atto a deliberare qualora

intervengano alla riunione tutti i Consiglieri ed i
Sindaci Effettivi in carica.

Le sedute del Consiglio possono essere tenute
anche fuori della sede sociale purché in Italia.

E ammessa la possibilita che le riunioni del
Consiglio di Amministrazione si tengano per
video/audio conferenza, a condizione che tutti i
partecipanti possano essere identificati, sia loro
consentito seguire la discussione ed intervenire in
tempo reale alla trattazione degli argomenti
affrontati esprimendo in forma palese il proprio
voto nei casi in cui si proceda a votazione nonché
sia ad essi consentito di poter visionare o ricevere
documentazione e di poterne trasmettere;
verificandosi questi requisiti, il Consiglio si
considerera tenuto nel luogo dove si trova colui che
svolge funzioni di Presidente e dove deve, inoltre,
trovarsi il segretario, onde consentire la stesura e la
sottoscrizione del verbale sul relativo libro.

I Consiglio di Amministrazione, tramite il
Presidente o altri consiglieri a cio delegati, riferisce
al Collegio Sindacale sull'attivita svolta e sulle
operazioni di maggior rilievo economico, finanziario
e patrimoniale, effettuate dalla societa o dalle
societa controllate, nonché sulle operazioni in
potenziale conflitto di interesse. La comunicazione

Art. 17) Riunioni del Consiglio e informativa al
Collegio Sindacale

Il Consiglio di Amministrazione si radunera ogni
qualvolta il Presidente, o chi lo sostituisce, lo
giudichi necessario, oppure su domanda scritta di un
terzo dei suoi componenti. Anche il Collegio
Sindacale, o un membro dello stesso, pud, previa
comunicazione al Presidente del Consiglio,
convocare il Consiglio di Amministrazione.

La convocazione e fatta con un mezzo ritenuto
opportuno, ma comunque tale da garantire la
ricezione da parte di ciascun membro del Consiglio e
di ciascun Sindaco Effettivo, almeno cinque giorni
prima di quello fissato per I'adunanza o, in caso di
urgenza, almeno un giorno libero prima.

In difetto di convocazione il Consiglio di
Amministrazione si considerera validamente
costituito ed atto a deliberare qualora

intervengano alla riunione tutti i Consiglieri ed i
Sindaci Effettivi in carica.

Le sedute del Consiglio possono essere tenute
anche fuori della sede sociale purché in Italia.

E ammessa la possibilita che le riunioni del
Consiglio di Amministrazione si tengano per
video/audio conferenza, a condizione che tutti i
partecipanti possano essere identificati, sia loro
consentito seguire la discussione ed intervenire in
tempo reale alla trattazione degli argomenti
affrontati esprimendo in forma palese il proprio
voto nei casi in cui si proceda a votazione nonché
sia ad essi consentito di poter visionare o ricevere
documentazione e di poterne trasmettere;
verificandosi questi requisiti, il Consiglio si
considerera tenuto nel luogo dove si trova colui che
svolge funzioni di Presidente e dove deve, inoltre,
trovarsi il segretario, onde consentire la stesura e la
sottoscrizione del verbale sul relativo libro.

I Consiglio di Amministrazione, tramite il
Presidente o altri consiglieri a cio delegati, riferisce
al Collegio Sindacale sull'attivita svolta e sulle
operazioni di maggior rilievo economico, finanziario
e patrimoniale, effettuate dalla societa o dalle
societa controllate, nonché sulle operazioni in
potenziale conflitto di interesse. La comunicazione




viene effettuata tempestivamente e comunque con
periodicita almeno trimestrale, in occasione delle
riunioni del Consiglio di Amministrazione ovvero
mediante nota scritta indirizzata al Presidente del
Collegio Sindacale. Le riunioni del Consiglio sono
presiedute dal Presidente, o in caso di sua assenza o
impedimento, dal Vice Presidente se nominato,
ovvero da un consigliere designato dai presenti.

viene effettuata tempestivamente e comunque con
periodicita almeno trimestrale, in occasione delle
riunioni del Consiglio di Amministrazione ovvero
mediante nota scritta indirizzata al Presidente del
Collegio Sindacale. Le riunioni del Consiglio sono
presiedute dal Presidente, o in caso di sua assenza o
impedimento, dal Vice Presidente se nominato,
ovvero da un consigliere designato dai presenti.

Art. 18) Deliberazioni del Consiglio.

Per la validita della costituzione del Consiglio, in
caso di regolare convocazione, & necessaria la
presenza della maggioranza degli amministratori in
carica. Le deliberazioni sono prese a maggioranza
assoluta dei presenti e, in caso di parita, prevale il
voto di chi presiede la seduta. Delle deliberazioni si
fa constare per mezzo di verbali firmati dal
Presidente della riunione e dal Segretario della
stessa.

Art. 18) Deliberazioni del Consiglio.

Per la validita della costituzione del Consiglio, in
caso di regolare convocazione, & necessaria la
presenza della maggioranza degli amministratori in
carica. Le deliberazioni sono prese a maggioranza
assoluta dei presenti e, in caso di parita, prevale il
voto di chi presiede la seduta. Delle deliberazioni si
fa constare per mezzo di verbali firmati dal
Presidente della riunione e dal Segretario della
stessa.

Art. 19) Poteri del Consiglio

Il Consiglio € investito dei piu ampi poteri per
I'amministrazione ordinaria e straordinaria della
societa. Esso ha pertanto la facolta di compiere
tutti gli atti anche di disposizione che ritiene
opportuni per il conseguimento dell'oggetto
sociale, esclusi soltanto quelli che la legge
espressamente riserva all'Assemblea dei soci.
Compete in via esclusiva al Consiglio di
Amministrazione I'adozione delle delibere di cui agli
articoli 2505 e 2505 bis del Codice Civile, nonché
delle altre indicate nell'articolo 2365 - comma
secondo - del Codice Civile, ferma in tali casi
I'applicazione dell'articolo 2436 dello stesso Codice.
Il Consiglio di Amministrazione puo del pari
accordare ad uno o piu finanziatori le garanzie di cui
all'articolo 2447 decies e seguenti del Codice Civile.
Il Consiglio ha pure la facolta di istituire comitati di
diversa natura disciplinandone modalita di
costituzione e funzionamento.
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I'amministrazione ordinaria e straordinaria della
societa. Esso ha pertanto la facolta di compiere
tutti gli atti anche di disposizione che ritiene
opportuni per il conseguimento dell'oggetto
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espressamente riserva all'Assemblea dei soci.
Compete in via esclusiva al Consiglio di
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secondo - del Codice Civile, ferma in tali casi
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Il Consiglio di Amministrazione puo del pari
accordare ad uno o piu finanziatori le garanzie di cui
all'articolo 2447 decies e seguenti del Codice Civile.
Il Consiglio ha pure la facolta di istituire comitati di
diversa natura disciplinandone modalita di
costituzione e funzionamento.

Art. 20) Comitato Esecutivo

Il Consiglio pud nominare un Comitato Esecutivo,
determinando il numero dei componenti e
delegando ad esso le proprie attribuzioni, salvo
quelle riservate per legge al Consiglio stesso; puo
eventualmente investire i singoli componenti cosi
nominati di particolari incarichi stabilendo anche
all'occorrenza, sentito il parere del Collegio
Sindacale, la misura delle indennita.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione e, se
nominati, i Vice Presidenti e gli Amministratori
Delegati fanno parte di diritto del Comitato
Esecutivo. Per la validita delle deliberazioni e le
modalita della votazione si applicano le stesse
norme fissate dall'art. 17.

Art. 20) Comitato Esecutivo
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determinando il numero dei componenti e
delegando ad esso le proprie attribuzioni, salvo
quelle riservate per legge al Consiglio stesso; puo
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nominati di particolari incarichi stabilendo anche
all'occorrenza, sentito il parere del Collegio
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Il Presidente del Consiglio di Amministrazione e, se
nominati, i Vice Presidenti e gli Amministratori
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modalita della votazione si applicano le stesse
norme fissate dall'art. 17.




Il Comitato Esecutivo pud essere convocato, previa
comunicazione al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, anche dal Collegio Sindacale o da
due membri dello stesso. | membri del Collegio
Sindacale assistono alle riunioni del Comitato
Esecutivo.

Il Comitato Esecutivo puo essere convocato, previa
comunicazione al Presidente del Consiglio di
Amministrazione, anche dal Collegio Sindacale o da
due membri dello stesso. | membri del Collegio
Sindacale assistono alle riunioni del Comitato
Esecutivo.

Art. 21) Direttori

Il Consiglio puo, nelle forme di legge, nominare uno
o piu Direttori Generali, determinandone i poteri,
le attribuzioni ed eventualmente i compensi. |
Direttori possono assistere, se richiesti, alle
adunanze del Consiglio di Amministrazione, ed
eventualmente del Comitato Esecutivo, con voto
consultivo.

Art. 21) Direttori

Il Consiglio puo, nelle forme di legge, nominare uno
o piu Direttori Generali, determinandone i poteri,
le attribuzioni ed eventualmente i compensi. |
Direttori possono assistere, se richiesti, alle
adunanze del Consiglio di Amministrazione, ed
eventualmente del Comitato Esecutivo, con voto
consultivo.

Art. 22) Rappresentanza sociale.

La rappresentanza legale della societa, di fronte ai
terzi ed in giudizio, spetta al Presidente del
Consiglio di  Amministrazione, oltreché, se
nominati, a ciascuno dei Vice Presidenti e degli
Amministratori Delegati nei limiti delle funzioni
loro delegate. La rappresentanza legale della
societa non spetta in alcun caso ad altri soggetti.

Art. 22) Rappresentanza sociale.

La rappresentanza legale della societa, di fronte ai
terzi ed in giudizio, spetta al Presidente del
Consiglio di  Amministrazione, oltreché, se
nominati, a ciascuno dei Vice Presidenti e degli
Amministratori Delegati nei limiti delle funzioni
loro delegate. La rappresentanza legale della
societa non spetta in alcun caso ad altri soggetti.

Art. 23) Autorizzazioni speciali

| legali rappresentanti statutari possono autorizzare
la sottoscrizione di documenti con riproduzione
meccanica delle firme.

Art. 23) Autorizzazioni speciali

| legali rappresentanti statutari possono autorizzare
la sottoscrizione di documenti con riproduzione
meccanica delle firme.

TITOLO V - Sindaci

TITOLO V - Sindaci

Art. 24) Composizione del Collegio Sindacale e
nomine

Il Collegio Sindacale si compone di tre sindaci
effettivi e due supplenti. Alla minoranza é riservata
I'elezione di un sindaco effettivo e di un supplente.
Al fine di garantire, in un'ottica di uguaglianza
sostanziale, I'equilibrio tra i generi e favorire, al
tempo stesso, |'accesso alle cariche sociali da parte
del genere meno rappresentato, un quinto dei
componenti del Collegio Sindacale, ai quali il
mandato venga conferito in occasione del primo
rinnovo dell'organo amministrativo successivo al 12
agosto 2012 ed un terzo dei componenti da
nominarsi per i due mandati successivi costituisce
espressione del genere meno rappresentato
all'interno del Collegio Sindacale.

| Sindaci dovranno possedere i requisiti previsti
dalla normativa vigente pro tempore, anche
regolamentare. La nomina del Collegio Sindacale
avviene sulla base di liste presentate dagli azionisti.
La lista che reca i nominativi, contrassegnati da un
numero progressivo, di un numero di candidati non
superiore a quelli da eleggere, indica se la singola
candidatura viene presentata per la carica di
Sindaco Effettivo ovvero per la carica di Sindaco
Supplente.
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mandato venga conferito in occasione del primo
rinnovo dell'organo amministrativo successivo al 12
agosto 2012 ed un terzo dei componenti da
nominarsi per i due mandati successivi costituisce
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Sindaco Effettivo ovvero per la carica di Sindaco
Supplente.




In ciascuna lista che contenga tre o piu di tre
candidature deve essere inserito un numero di
candidati che siano espressione del genere meno
rappresentato all'interno del Collegio Sindacale in
una misura pari ad un quinto dei candidati a
comporre il Collegio Sindacale ai quali il mandato
venga conferito in occasione del primo rinnovo
dell'organo di controllo successivo al 12 agosto
2012 e ad un terzo dei candidati a comporre il
Collegio Sindacale da nominarsi per i due mandati
successivi.

Hanno diritto a presentare le liste gli azionisti che,
da soli o insieme ad altri, siano complessivamente
titolari di azioni con diritto di voto rappresentanti
almeno il 2,5% (due virgola cinque per cento) del
capitale con diritto di voto nell’assemblea ordinaria,
ovvero rappresentanti la minore percentuale
eventualmente  stabilita o richiamata da
inderogabili disposizioni di legge o regolamentari.
Ogni socio, i soci aderenti ad un patto parasociale
rilevante ai sensi dell’art. 122 D.Lgs. 58/98, il
soggetto controllante, le societa controllate e
quelle soggette a comune controllo non possono
presentare o concorrere alla presentazione,
neppure per interposta persona o societa fiduciaria,
di piu di una sola lista né possono votare liste
diverse, ed ogni candidato potra presentarsi in una
sola lista a pena di ineleggibilita. Le adesioni ed i
voti espressi in violazione di tale divieto non
saranno attribuiti ad alcuna lista.

Le liste, sottoscritte da coloro che le presentano,
dovranno essere depositate presso la sede legale
della societa entro il venticinquesimo giorno
precedente quello fissato per I'assemblea in prima
convocazione e saranno soggette alle forme di
pubblicita previste dalla normativa pro tempore
vigente.

Il deposito delle liste pud avvenire tramite uno o pil
mezzi di comunicazione a distanza, resi noti
nell’avviso di convocazione dell’assemblea, che
consentano l'identificazione dei soggetti che
procedono al deposito.

Al fine di comprovare la titolarita, al momento della
presentazione delle liste, del numero delle azioni
necessarie alla presentazione della lista medesima,
i soci devono contestualmente presentare presso la
sede sociale copia delle certificazioni emesse dagli
intermediari autorizzati, in conformita alle leggi ed
ai regolamenti vigenti. La certificazione attestante il
possesso del numero di azioni necessarie alla
presentazione delle liste pud essere prodotta
anche successivamente al deposito delle stesse
purché almeno ventuno giorni prima della data di
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prima convocazione dell'assemblea.

Unitamente a ciascuna lista devono depositarsi
presso la sede sociale, entro il termine di cui sopra
(i) sommarie informazioni relative ai soci
presentatori (con la percentuale di partecipazione
complessivamente detenuta) (ii) una dichiarazione
dei soci, diversi da quelli che detengono, anche
congiuntamente, una partecipazione di controllo o
di maggioranza relativa attestante l'assenza di
rapporti di cui all’articolo 148 del D. Lgs. 58/1998 e
(iii) un’esauriente informativa sulle caratteristiche
professionali e personali di ciascun candidato, le
dichiarazioni con le quali i singoli candidati
accettano le proprie candidature e attestano, sotto
la propria responsabilita, I'inesistenza di cause di
ineleggibilita e di incompatibilita, nonché
I'esistenza dei requisiti prescritti dalla normativa
pro tempore vigente per ricoprire la carica di
sindaco e l'elenco  degli incarichi di
amministrazione e controllo eventualmente
ricoperti in altre societa.

Risulteranno eletti sindaci effettivi i primi due
candidati alla carica della lista che avra ottenuto il
maggior numero di voti e il primo candidato alla
carica della lista che sara risultata seconda per
numero di voti e che non sia collegata, neppure
indirettamente, con i soci che hanno presentato e
votato la lista che ha ottenuto il maggior numero di
voti. Risulteranno eletti sindaci supplenti il primo
candidato alla carica della lista che avra ottenuto il
maggior numero di voti e il primo candidato alla
carica della lista che sara risultata seconda per
numero di voti ai sensi del comma che precede.

La Presidenza del Collegio Sindacale, spetta al
primo candidato indicato nella lista presentata
dalle minoranze che abbia ricevuto il maggior
numero di voti.

Qualora all'esito delle votazioni non risultino
rispettate le proporzioni di cui sopra nel rapporto
tra generi, si procedera allo scorrimento nella lista
che ha ottenuto il maggior numero di voti
sostituendo I'ultimo membro selezionato con il
primo elencato appartenente al genere meno
rappresentato. Se l'equilibrio tra generi non risulta
raggiunto nemmeno con il metodo dello
scorrimento ora illustrato, I'Assemblea nominera il
componente del Collegio Sindacale, scegliendolo
previa presentazione di candidature appartenenti
al genere meno rappresentato.

Qualora allo scadere del termine per il deposito
risulti presentata una sola lista ovvero siano
presentate solo liste da parte di soci che risultino
collegati fra loro ai sensi dell’articolo 148 del D. Lgs.
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58/1998, il termine per la presentazione di ulteriori
liste & prorogato di tre giorni e la soglia del 2,5%
(due virgola cinque per cento) sopra indicata e
ridotta alla meta.

Qualora venga comunque proposta un’unica lista, o
nessuna lista, risulteranno eletti alla carica di
sindaci effettivi e supplenti i candidati presenti nella
lista stessa o rispettivamente quelli votati
dall’assemblea, sempre che essi conseguano la
maggioranza relativa dei voti espressi in assemblea
e che risulti rispettato il rapporto tra generi di cui
sopra. Nel caso sia presentata una sola lista la
Presidenza del Collegio Sindacale spetta al primo
candidato della lista stessa mentre nell’ipotesi in cui
non sia presentata alcuna lista il Presidente del
Collegio Sindacale verra eletto dall’assemblea con
le modalita di cui sopra.

Nel caso in cui due o piu liste ottengano lo stesso
numero di voti risultera eletto il candidato piu
anziano in queste indicato.

Nel caso vengano meno i 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 caso di cessazione del
sindaco di minoranza, quello supplente della
medesima lista di minoranza, o in subordine, il
candidato  collocato  successivamente nella
medesima lista a cui apparteneva quello cessato o
il primo candidato della lista di minoranza che
abbia conseguito il secondo maggior numero di
voti.

Resta fermo che la Presidenza del Collegio
Sindacale rimarra in capo al sindaco di minoranza.
Quando l'assemblea deve provvedere alla nomina
dei sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per
I'integrazione del Collegio Sindacale si procede
come segue: qualora si debba provvedere alla
sostituzione di sindaci eletti nella lista di
maggioranza, la nomina avviene con votazione a
maggioranza relativa senza vincolo di lista e nel
rispetto del rapporto tra generi. Qualora, invece,
occorra sostituire i sindaci eletti nella lista di
minoranza, I'assemblea |i sostituisce con voto a
maggioranza relativa, scegliendoli fra i candidati
indicati nella lista di cui faceva parte il sindaco da
sostituire, ovvero nella lista di minoranza che abbia
riportato il secondo maggior numero di voti; in tal
caso, nell’accertamento dei risultati della votazione,
non verranno computati i voti dei soci che, secondo
le comunicazioni rese in forza della vigente
normativa, detengono anche indirettamente
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liste & prorogato di tre giorni e la soglia del 2,5%
(due virgola cinque per cento) sopra indicata e
ridotta alla meta.

Qualora venga comunque proposta un’unica lista, o
nessuna lista, risulteranno eletti alla carica di
sindaci effettivi e supplenti i candidati presenti nella
lista stessa o rispettivamente quelli votati
dall’assemblea, sempre che essi conseguano la
maggioranza relativa dei voti espressi in assemblea
e che risulti rispettato il rapporto tra generi di cui
sopra. Nel caso sia presentata una sola lista la
Presidenza del Collegio Sindacale spetta al primo
candidato della lista stessa mentre nell’ipotesi in cui
non sia presentata alcuna lista il Presidente del
Collegio Sindacale verra eletto dall’assemblea con
le modalita di cui sopra.

Nel caso in cui due o piu liste ottengano lo stesso
numero di voti risultera eletto il candidato piu
anziano in queste indicato.

Nel caso vengano meno i 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
qguello cessato, ovvero, in caso di cessazione del
sindaco di minoranza, quello supplente della
medesima lista di minoranza, o in subordine, il
candidato  collocato  successivamente nella
medesima lista a cui apparteneva quello cessato o
il primo candidato della lista di minoranza che
abbia conseguito il secondo maggior numero di
voti.

Resta fermo che la Presidenza del Collegio
Sindacale rimarra in capo al sindaco di minoranza.
Quando l'assemblea deve provvedere alla nomina
dei sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per
I'integrazione del Collegio Sindacale si procede
come segue: qualora si debba provvedere alla
sostituzione di sindaci eletti nella lista di
maggioranza, la nomina avviene con votazione a
maggioranza relativa senza vincolo di lista e nel
rispetto del rapporto tra generi. Qualora, invece,
occorra sostituire i sindaci eletti nella lista di
minoranza, I'assemblea li sostituisce con voto a
maggioranza relativa, scegliendoli fra i candidati
indicati nella lista di cui faceva parte il sindaco da
sostituire, ovvero nella lista di minoranza che abbia
riportato il secondo maggior numero di voti; in tal
caso, nell’accertamento dei risultati della votazione,
non verranno computati i voti dei soci che, secondo
le comunicazioni rese in forza della vigente
normativa, detengono anche indirettamente




ovvero anche congiuntamente con altri soci
aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi
dell’art. 122 del D.Lgs. 58/1998, la maggioranza
relativa dei voti esercitabili in assemblea, nonché
dei soci che controllano, sono controllati o sono
assoggettati a comune controllo dei medesimi.
Qualora non sia possibile procedere, in tutto o in
parte, alla sostituzione con le modalita di cui sopra,
I'Assemblea delibera a maggioranza relativa.

ovvero anche congiuntamente con altri soci
aderenti ad un patto parasociale rilevante ai sensi
dell’art. 122 del D.Lgs. 58/1998, la maggioranza
relativa dei voti esercitabili in assemblea, nonché
dei soci che controllano, sono controllati o sono
assoggettati a comune controllo dei medesimi.
Qualora non sia possibile procedere, in tutto o in
parte, alla sostituzione con le modalita di cui sopra,
I'Assemblea delibera a maggioranza relativa.

Art. 25) Controllo Contabile

Il controllo contabile sulla societa & esercitato da
una Societa di Revisione iscritta nell'apposito Albo.
La sua nomina e le sue attribuzioni sono
disciplinate dalla legge.

Art. 25) Controllo Contabile

Il controllo contabile sulla societa & esercitato da
una Societa di Revisione iscritta nell'apposito Albo.
La sua nomina e le sue attribuzioni sono
disciplinate dalla legge.

TITOLO VI - Bilancio e riparto degli utili

TITOLO VI - Bilancio e riparto degli utili

Art. 26) Esercizi sociali
L'esercizio sociale si
dicembre di ogni anno.

chiude al 31 (trentuno)

Art. 26) Esercizi sociali
L'esercizio sociale si
dicembre di ogni anno.

chiude al 31 (trentuno)

Art. 27) Ripartizione degli utili e pagamento dei
dividendi
L'utile netto di bilancio, dopo il prelievo del 5% per
la Riserva Legale sino a che questa non abbia
raggiunto il quinto del capitale sociale, sara cosi
ripartito:

a) alle azioni di risparmio verra assegnato un
dividendo fino alla concorrenza del 5%
dell'importo di euro 1,20, per ogni azione di
risparmio, (“Parametro  del Dividendo
Privilegiato”), ossia sino a concorrenza di euro
0,06 per ogni azione di risparmio (“Dividendo
Privilegiato”);

b) l'utile eccedente, se I'Assemblea ne delibera la
distribuzione, sara attribuito alle azioni
ordinarie fino alla concorrenza del 3% del
Parametro del Dividendo Privilegiato per ogni
azione ordinaria, ossia sino a concorrenza di
euro 0,036 per ogni azione ordinaria;

c) il residuo, se I'assemblea ne delibera Ia
distribuzione, sara attribuito in misura uguale
sia alle azioni di risparmio sia alle azioni
ordinarie.

Quando in un esercizio sia stato assegnato alle

azioni di risparmio un dividendo inferiore al

Dividendo Privilegiato, la differenza € computata in

aumento del Dividendo Privilegiato nei due esercizi

successivi.

In caso di distribuzione di riserve le azioni di

risparmio hanno gli stessi diritti delle altre azioni,

fatta eccezione per il caso in cui una riserva, diversa
dalla riserva legale, si sia formata mediante

I'accantonamento  obbligatorio di utili non

distribuibili (ivi compresa in particolare la riserva ai

Art. 27) Ripartizione degli utili e pagamento dei
dividendi
L'utile netto di bilancio, dopo il prelievo del 5% per
la Riserva Legale sino a che questa non abbia
raggiunto il quinto del capitale sociale, sara cosi
ripartito:

a) alle azioni di risparmio verra assegnato un

dividendo fino alla concorrenza del 5%
dell'importo di euro 1,20, per ogni azione di
risparmio, (“Parametro  del Dividendo

Privilegiato”), ossia sino a concorrenza di euro
0,06 per ogni azione di risparmio (“Dividendo
Privilegiato”);

b) l'utile eccedente, se I'Assemblea ne delibera la
distribuzione, sara attribuito alle azioni
ordinarie fino alla concorrenza del 3% del
Parametro del Dividendo Privilegiato per ogni
azione ordinaria, ossia sino a concorrenza di
euro 0,036 per ogni azione ordinaria;

c) il residuo, se I'assemblea ne delibera Ia
distribuzione, sara attribuito in misura uguale
sia alle azioni di risparmio sia alle azioni
ordinarie.

Quando in un esercizio sia stato assegnato alle

azioni di risparmio un dividendo inferiore al

Dividendo Privilegiato, la differenza € computata in

aumento del Dividendo Privilegiato nei due esercizi

successivi.

In caso di distribuzione di riserve le azioni di

risparmio hanno gli stessi diritti delle altre azioni,

fatta eccezione per il caso in cui una riserva, diversa
dalla riserva legale, si sia formata mediante

I'accantonamento obbligatorio di utili non

distribuibili (ivi compresa in particolare la riserva ai




sensi dell’art. 6, comma 2, d. Igs. 38/2005) e divenga
quindi distribuibile. In tal caso, il Dividendo
Privilegiato e calcolato anche sulla parte resasi
distribuibile di tale riserva.

Il pagamento dei dividendi & effettuato nei modi,
luoghi e termini stabiliti dal Consiglio di
Amministrazione. | dividendi non riscossi entro il
quinquennio dal giorno in cui si rendono esigibili si
prescrivono a favore della societa.

sensi dell’art. 6, comma 2, d. Igs. 38/2005) e divenga
quindi distribuibile. In tal caso, il Dividendo
Privilegiato e calcolato anche sulla parte resasi
distribuibile di tale riserva.

Il pagamento dei dividendi e effettuato nei modi,
luoghi e termini stabiliti dal Consiglio di
Amministrazione. | dividendi non riscossi entro il
qguinquennio dal giorno in cui si rendono esigibili si
prescrivono a favore della societa.

Art. 28) Acconti sul dividendo

Il Consiglio ha facolta di deliberare, durante il corso
dell'esercizio, il pagamento di un acconto sul
dividendo dell'esercizio stesso, ai sensi dell'art.
2433 bis C.C. e tenuto conto del diritto di
prelazione dei portatori di azioni di risparmio. Il
saldo verra pagato all'epoca che sara fissata
dall'Assemblea in sede di approvazione del
bilancio.

Art. 28) Acconti sul dividendo

Il Consiglio ha facolta di deliberare, durante il corso
dell'esercizio, il pagamento di un acconto sul
dividendo dell'esercizio stesso, ai sensi dell'art.
2433 bis C.C. e tenuto conto del diritto di
prelazione dei portatori di azioni di risparmio. Il
saldo verra pagato all'epoca che sara fissata
dall'Assemblea in sede di approvazione del
bilancio.

TITOLO VII - Disposizioni finali

TITOLO VII - Disposizioni finali

Art. 29) Liquidazione

Addivenendosi in qualsiasi tempo e per qualsiasi
causa allo scioglimento della societa, I'Assemblea
straordinaria  deliberera le modalita della
liquidazione e nominera uno o piu liquidatori,
determinandone i poteri ed il compenso. Allo
scioglimento della societa le azioni di risparmio
hanno prelazione nel rimborso del capitale sino a
concorrenza dell'importo di euro 1,20 per ogni
azione di risparmio.

Art. 29) Liquidazione

Addivenendosi in qualsiasi tempo e per qualsiasi
causa allo scioglimento della societa, I'Assemblea
straordinaria  deliberera le modalita della
liguidazione e nominera uno o piu liquidatori,
determinandone i poteri ed il compenso. Allo
scioglimento della societa le azioni di risparmio
hanno prelazione nel rimborso del capitale sino a
concorrenza dell'importo di euro 1,20 per ogni
azione di risparmio.

Art. 30) Domicilio dei soci
Ad ogni scopo di legge il domicilio dei soci si
considera quello risultante dal libro soci.

Art. 30) Domicilio dei soci
Ad ogni scopo di legge il domicilio dei soci si
considera quello risultante dal libro soci.
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CDR ADVANCE CAPITAL

1. PROSPETTI BILANCIO D'ESERCIZIO AL 30
GIUGNO 2018 E NOTA INTEGRATIVA

1.1 STATOPATRIMONIALE ATTIVO
ATTIVO 30/06/2018 31/12/2017

Totale crediti verso soci per ver samenti ancora dovuti (A

| - Immobilizzazioni immateriali

7) Altre 33.730 42.678

Totale immobilizzazioni immateriali 33.730 42.678
Il - Immobilizzazioni materiali

4) Altri beni 125 173

Totale immobilizzazioni materiali 125 173

I11 - Immobilizzazioni finanziarie
1) Partecipazioni in

a) Imprese controllate 12.234.974 12.984.391
d-bis) Altre imprese 1.523.832 0
Totale partecipazioni (1) 13.758.806 12.984.391
2) Crediti
a) Verso imprese controllate
Esigibili entro I'esercizio successivo 872.023 1.720.597
Esigibili oltre I'esercizio successivo 16.128.806 13.516.169
Totale crediti verso imprese controllate 17.000.829 15.236.766
d-bis) Verso dtri
Esigibili entro I'esercizio successivo 129.842 129.842
Esigibili oltre |'esercizio successivo 132.469 133.965
Totale crediti verso altri 262.311 263.807
Totale Crediti 17.263.140 15.500.573
Totale immobilizzazioni finanziarie (111) 31.021.946 28.484.964
Totaleimmobilizzazioni (B 31.055.801 28.527.815
I) Rimanenze
Totale rimanenze 0 0
I1) Crediti
1) Verso clienti
Esigibili entro I'esercizio successivo 77.387 104.587
Totale crediti verso clienti 77.387 104.587
2) Verso imprese controllate
Esigibili entro I'esercizio successivo 955.821 899.902
Totale crediti verso imprese controllate 955.821 899.902
5) Verso Imprese sottoposte a controllo delle controllanti
Esigibili entro |'esercizio successivo 156.722 0
Totale crediti verso Imprese sottoposte al controllo delle controllanti 156.722 0
5-bis) Crediti tributari
Esigibili entro I'esercizio successivo 208.399 213.564
Totale crediti tributari 208.399 213.564
5-ter) Imposte anticipate 339.312 339.312
5-quater) Verso atri
Esigibili entro I'esercizio successivo 254.176 202.870
Totale crediti verso altri 254.176 202.870
Totale crediti 1.991.817 1.760.235
Il - Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzaz oni
6) Altri titoli 4.569.833 8.408.380
Totale attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 4.569.833 8.408.380
IV - Disponibilita liquide
1) Depositi bancari e postali 2.468.674 2.191.805
3) Danaro e valori in cassa 86 153
Totale disponibilitali qU| ide 2.468.760 2.191.958

Totale attivo circolante (C 9.030.410

TOTALE ATTIVO 40.110.381 40.893.267

Bilancio di Esercizio al 30 giugno 2018 “




CDR ADVANCE CAPITAL

1.2 STATOPATRIMONIALE PASSIVO

PASSIVO 30/06/2018 31/12/2017
| - Capitale 171.139 171.139
Il - Riserva da soprapprezzo delle azioni 13.135.116 13.135.116
Il - Riserve di rivalutazione 0 0
IV - Riservalegale 34.228 31.936
V - Riserve statutarie 0 0
VI - Altreriserve, distintamente indicate

Riserva straordinaria 354.234 116.247

Variedtreriserve 2.098.823 1.745.077

Totalealtreriserve 2.453.057 1.861.324
VIl - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari
atesi 0 0
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo -67.381 -67.381
IX - Utile (perdita) dell'esercizio -1.416.781 1.336.444
Perditaripianata nell'esercizio 0 0
X - Riservanegativa per azioni proprie in portafoglio 0 0
Totale patrimonio netto 14.309.378 16.468.578
2) Per imposte, anche differite 385.367 440.717
4) Altri 835.578 0

Totale fondi per rischi eoneri (B 1.220.945 440,717

1) Obbligazioni

Esigibili oltre I'esercizio successivo 8.029.928 7.963.852

Totale obbligazioni (1) 8.029.928 7.963.852
2) Obbligazioni convertibili

Esigibili oltre |'esercizio successivo 13.825.372 13.678.240

Totale obbligazioni convertibili (2) 13.825.372 13.678.240
5) Debiti verso dtri finanziatori

Esigibili oltre |'esercizio successivo 76.153 76.153

Totale debiti verso atri finanziatori (5) 76.153 76.153
7) Debiti verso fornitori

Esigibili entro |'esercizio successivo 357.988 642.314

Totale debiti verso fornitori (7) 357.988 642.314
8) Debiti rappresentati datitoli di credito

Esigibili oltre I'esercizio successivo 554.839 554.378

Totale debiti rappresentati datitoli di credito (8) 554.839 554.378
9) Debiti verso imprese controllate

Esigibili entro I'esercizio successivo 15.473 217.930

Esigibili oltre |'esercizio successivo 92.896 113.609

Totale debiti verso imprese controllate (9) 108.369 331.539
12) Dehiti tributari

Esigibili entro I'esercizio successivo 60.031 55.527

Totale debiti tributari (12) 60.031 55.527
14) Altri debiti

Esigibili entro |'esercizio successivo 1.567.379 681.969

Totale atri debiti (14) 1.567.379 681.969
Totale debiti (D 24.580.059 23.983.972

TOTALE PASSIVO 40.110.382 40.893.267

Bilancio di Esercizio al 30 giugno 2018




CDR ADVANCE CAPITAL

1.3 ConNTO EconomiIco

1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni
5) Altri ricavi e proventi

Altri

Totale dtri ricavi e proventi
Totalevaloredella produzione

6) Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci

7) Per servizi

8) Per godimento di beni di terzi

9) Per il personae:
a) Salari e stipendi
b) Oneri sociali
Totale costi per il personale

10) Ammortamenti e svalutazioni:
a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali
b) Ammortamento delle immobilizzazioni materiali
d) Svalutazione crediti attivo circolante e disponibilita liquide
Totale ammortamenti e sval utazioni

14) Oneri diversi di gestione

Totale costi della produzione

Differenzatravalore e costi della produzione (A-B

16) Altri proventi finanziari:
a) Da crediti iscritti nelle immobilizzazioni
Daimprese controllate
Totale proventi finanziari da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

b) Da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono

partecipazioni

d) Proventi diversi dai precedenti
Daimprese controllate
Altri
Totale proventi diversi dai precedenti

Totale atri proventi finanziari

17) Interessi e dtri oneri finanziari

- verso imprese controllate

Altri

Totaeinteressi e altri oneri finanziari

Totale proventi eoneri finanziari 15+16-17+-17-bis

18) Rivalutazioni:
a) Di partecipazioni
Totae rivalutazioni
19) Svalutazioni:
a) Di partecipazioni
Totale svalutazioni
Totalerettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie (18-19)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (A-B+-C+-D)
20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
Imposte correnti
Imposte differite e anticipate

Proventi (oneri) daadesione a regime consolidato fiscal e/trasparenzafiscale
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate

21) UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO

30/06/2018

0

88.379
88.379
88.379

301.439
3.000

500
85
585

8.948

8.996
19.329
333.349
-244.970

173.021
173.021

6.162

496.454

14.706
511.160
690.343

23.165
1.790.434
1.813.599

-1.123.256

376.265
376.265

480.170
480.170
-103.905
-1.472.131

-42.360
-12.990

0

-55.350
-1.416.781

31/12/2017

99.300

319.385
319.385
418.685

444
752.255
12.169

7.079
621
7.700

23.235
267
60.507
84.009
50.979
907.556
-488.871

1.001.273
1.001.273

33.380

19.661
35.998
55.659
1.090.312

7.642
1.919.550
1.927.192

-836.880

2.165.393
2.165.393

5.437
5.437
2.159.956
834.205

162.881
-103.549
561.571
-502.239

Bilancio di Serclizio a O girugno O
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1.4 POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

30.06.2018

31.12.2017

Variazione

Depositi bancari 2.468.674 2.191.805 276.869
Denaro e dtri valori in cassa 86 153 -67
Attivita inanziarie che non costituiscono 4,560,833 8.408.380 -3.838.547
Crediti finanziari 1.001.865 1.850.439 -848.574
Debiti finanziari a breve termine -645.378 -787.628 142.250

Posizione finanziaria netta 1.077.167

Obbligazioni e obblig. convertibili (oltre 12m) -21.855.300 -21.642.092 -213.208
Debiti finanziari (oltre 12 m) -723.888 -744.140 20.252
Crediti finanziari (oltre 12m) 16.261.275 13.650.134 2.611.141

2.927.051

1.5 RENDICONTO FINANZIARIO

RENDICONTO FINANZIARIO

(FLUSSO REDDITUALE CON METODO INDIRETTO)

30.06.2018

31.12.2017

Utile (perdita) dell'esercizio

Imposte sul reddito

Interessi passivi/(attivi)

(Dividendi)

(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita

1. Utile/ (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interess,
dividendi e plugminusvalenze da cessione

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel
capitale circolante netto

Accantonamenti ai fondi
Ammortamenti delle immobilizzazioni
Svalutazioni per perdite durevoli di valore

Rettifiche di valore di attivita e passivitafinanziarie di strumenti finanziari
derivati che non comportano movimentazioni monetarie

Altre rettifiche in aumento / (in diminuzione) per elementi non monetari

Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto
contropartita nel capitale circolante netto

2. Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale cir colante netto
Variazioni del capitale circolante netto

Decremento/(Incremento) delle rimanenze

Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti

-1.416.781
-55.350
287.678

0
0

-1.184.453

835.578
8.996
0

0

103.905

948.479

-235.974

27.200

1.336.444
-502.239
356.713
0

0

1.190.918

60.507
23.501
0

0

-2.159.956

-2.075.948

-885.030

-42.805
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Incremento/(Decremento) del debiti verso fornitori -284.326 132.680
Decremento/(Incremento) ratei e risconti attivi -19.291 4.309
Incremento/(Decremento) ratei e risconti passivi 0 -79
Altri decrementi / (Altri incrementi) del capitale circolante netto 631.132 -322.554
Totale variazioni del capitale circolante netto 354.715 -228.449
3. Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 118.741 -1.113.479
Altrerettifiche

Interessi incassati/(pagati) -287.678 -356.713

(Imposte sul reddito pagate)
Dividendi incassati

(Utilizzo dei fondi) 0 0
Altri incassi/(pagamenti)

Totale altrerettifiche -287.678 -356.713
Flusso finanziario dell'attivita operativa (A) -168.937 -1.470.192

‘B Flussi finanziari derivant dallattivita dinvestimento.
Immobilizzazioni materiali

(Investimenti)

Disinvestimenti

Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti) -5.745
Disinvestimenti

Immobilizzazioni finanziarie

(Investimenti) -2.640.888 -1.797.846
Disinvestimenti

Attivita finanziarie non immobilizzate

(Investimenti) 3.838.547 -8.408.380
Disinvestimenti

(Acquisizione di rami d'azienda al netto delle disponibilitaliquide)

Cessione di rami d'azienda al netto delle disponibilitaliquide

Flusso finanziario dell'attivita d'investimento (B) 1.197.659 -10.211.971
C. Fluss finanziari derivanti dall ativita i finanziamento

Mezz di terzi

Incremento/(Decremento) fondi 0
Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche -2.419
Accensione finanziamenti 213.669 10.446.720
(Rimborso finanziamenti) -223.170 -80.000
Mezz propri

Aumento di capitale a pagamento 916.732
Altre variazioni Patrimonio netto 5.271

(Rimborso di capitale)
Cessione (Acquisto) di azioni proprie
(Dividendi e acconti su dividendi pagati) -747.690 -385.124
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Flusso finanziario dell' attivita di finanziamento (C) -751.920 10.895.909

Effetto cambi sulle disponibilitaliquide

Depositi bancari e postali 2.191.805 2.978.139
Assegni

Denaro e valori in cassa 153 72
Totale disponibilita liquide a inizio esercizio 2.191.958 2.978.211

Di cui non liberamente utilizzabili

Depositi bancari e postali 2.468.674 2.191.805
Assegni

Denaro evalori in cassa 86 153
Totale disponibilita liquide a fine esercizio 2.468.760 2.191.958

1.6 Premessa

La Societa, per il tramite di societa stabilmente controllate, opera nel
settore degli investimenti in special situation - intendendos per tali
guelle redlta interessate da fattori di criticita derivanti da stati di
irreversibile o temporanea illiquidita uniti, o meno, ad un deficit
patrimoniale — nonché, in via accessoria, in quelli ritenuti comunque,
rispetto a questo, sinergici e/o strumentali quali, ad esempio, quelli
dell’amministrazione fiduciaria e gestione di patrimoni, dell’ advisory
in materiadi ristrutturazione dell’ indebitamento e di corporate finance.

1.7 Criteri di formazione

Il bilancio di esercizio al 30/06/2018 e stato redatto in conformita alla
normativa del codice civile, interpretata ed integrata dai principi e
criteri contabili elaborati dall’Organismo Itaiano di Contabilita
(O.1.C)) ed infine, ove mancanti e in quanto non in contrasto con le
normeei principi contabili italiani, daquelli emanati dall’ International
Accounting Standard Board (I.A.S.B.).

Il bilancio & stato predisposto sul presupposto della continuita
aziendal e, non sussistendo incertezze significative a riguardo.

Il bilancio d'esercizio € costituito dallo stato patrimoniale, dal conto
economico, dal rendiconto finanziario (preparati in conformita agli
schemi rispettivamente di cui agli artt. 2424, 2424 bis c.c., agli artt.
2425 e 2425 hisc.c. eal’ art. 2425 ter del codice civile) e dallapresente
nota integrativa.

La nota integrativa ha la funzione di fornire l'illustrazione, I'analisi ed
in taluni cas un'integrazione dei dati di bilancio e contiene le
informazioni richieste dagli artt. 2427 e 2427 bis del codice civile, da
altre disposizioni del codice civilein materiadi bilancio e daaltre leggi
precedenti. Inoltre, in sono fornite tutte le informazioni
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complementari ritenute necessarie a dare una rappresentazione la piu
trasparente e compl eta, anche se non richieste da specifiche disposizioni

di legge.
Gli importi sono espressi in unita di euro, salvo diversaindicazione.

Deroghe

Per il bilancio di esercizio non si € reso necessario il ricorso a deroghe
di cui al'art. 2423 comma4 del Codice Civile.

Criteri di valutazione

| criteri di valutazione adottati sono conformi a quelli adottati per la
predisposizione del bilancio a 31 dicembre 2017, sono aderenti alla
normativa vigente interpretata dai principi contabili predisposti
dall’ Organismo Italiano di Contabilita (OIC) e applicabili di tempo in
tempo.

S segnala che il 29 dicembre 2017 I’OIC ha pubblicato acuni
emendamenti, che non hanno determinato impatto, gia applicabili nel
bilancio del 2017 che riguardano i seguenti principi contabili:

o I’OIC 12 “Composizione e schemi del bilancio d'esercizio”
nonché il paragrafo 30 dell’OIC 25 “Imposte sul reddito”
prevedendo che, nell’ ambito dellavoce C) |1 “Crediti” dello stato
patrimoniale in forma abbreviata, le societd forniscano
indicazione separata delle imposte anticipate. Cio per rendere piu
intellegibile il contenuto della voce C) Il “Crediti” e dare
conseguentemente  un’informazione  tecnicamente  piu
appropriata di tale voce. Le eventuali variazioni sono darilevare
retroattivamente ai sensi dell’ OIC 29.

° OI C 13 Rimanenze, OI C 16 Immobilizzazioni materiai, Ol C 21
Partecipazioni e OIC 24 Immobilizzazioni immateriali: & stata
inserita una precisazione in tema di “Costo d'acquisto e costi
accessori d’'acquisto” nel caso in cui il pagamento sia differito a
condizioni diverse rispetto a quelle normalmente praticate sul
mercato, per operazioni similari o equiparabili, le attivita sono
iscrittein bilancio al valore corrispondente al debito determinato
ai sensi dell’OIC 19 “Dehiti” piu gli oneri accessori. Nell’ OIC
16 “Immobilizzazioni materiali” € stata anche chiarita la
modalita di svalutazione di beni precedentemente rivalutati per
chiarire che la svalutazione di un bene rivalutato in esercizi
precedenti deve sempre essere rilevata a conto economico, salvo
che lalegge non preveda diversamente.

Le eventuali variazioni possono essere rilevate prospetticamente ai
sensi dell’ OIC 29.

o OIC 19 Dehiti: & stato precisato che la classificazione dei debiti
trale varie voci di debito é effettuata sulla base della natura (o
dell’origine) degli stess rispetto ala gestione ordinaria a
prescindere dal periodo di tempo entro cui le passivita devono
essere estinte anche nel caso in cui un debito commerciale
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scaduto, aseguito di unarinegoziazione, diventaalungo termine.
L’ OIC ha anche abrogato I’ OIC 6 “Ristrutturazione del debito e
informativa di bilancioc” e ha emendato I'OIC 19 per
ricomprendere anche questa tematica. A tale riguardo le societa
che non applicano il costo ammortizzato devono imputare i costi
di transazione di un’operazione di ristrutturazione del debito a
conto economico nell’ esercizio in cui vienericevuto il beneficio.
Quindi in caso di “riduzione del debito”, i costi di transazione
saranno imputati nello stesso esercizio in cui s riceve il
beneficio. Negli altri casi (i.e. riduzione degli interessi, modifica
dellatempistica originaria dei pagamenti), i costi saranno iscritti
trai risconti attivi nei limiti dei benefici ottenuti dallariduzione
del valore economico del debito. Negli esercizi successivi i
risconti attivi saranno addebitati a conto economico lungo la
durata residua del debito e ne sara valutata la recuperabilita. Le
eventuali variazioni possono essere rilevate prospetticamente al
sensi dell’ OIC 29.

° OI C 29 Cambiamenti di principi contabili, cambiamenti di stime
contabili, correzione di errori, fatti intervenuti dopo la chiusura
dell’esercizio” per chiarire che i cambiamenti di stima sono
classificati nellavoce di conto economico previstadall’ OIC 12 0
da altri principi contabili. Gli effetti del cambiamento di stima
saranno classificati nella voce di conto economico relativa
al’ elemento patrimoniale oggetto di stima.

° OIC 32 “Strumenti finanziari derivati”: nel principio é stato
chiarito che vi & una presunzione assoluta che il contratto non
sara eseguito attraverso la consegna della merce se, nella prassi,
la societa regola per cassa tali contratti oppure utilizza la merce
consegnata per fare trading. In tali circostanze, infatti, la
consegna della merce per un suo utilizzo nel ciclo produttivo
dell’impresa rappresenta un’ eccezione piuttosto che laregola e,
pertanto, laclassificazione del contratto come derivato ne dauna
rappresentazione piu attinente ala normale operativita
dell’impresa. Unica eccezione a questa regola basata sulla prassi
operativa dell’'impresa € il caso in cui il contratto € un’opzione
(put o call) venduta, per I'acquisto o la vendita di merci, che
prevede per entrambe le parti la possibilita di regolazione per
cassa oppure il sottostante & merce immediatamente liquidabile.
Intal caso il contratto si qualifica sempre come derivato. Infatti
in un’opzione venduta nella quale entrambe le parti hanno la
possibilita di regolare a netto, la societa non puo garantire che
riceverafisicamentelamerce, visto che cio dipenderaanchedalla
volonta della controparte.

L’ OIC ha ritenuto opportuno chiarire anche la corretta classificazione
degli utili e delle perdite computate a momento dell’ eliminazione
contabile dei derivati non designati come di copertura chiarendo che
I effetto realizzativo degli stessi (ossia l’ effetto che emerge in sede di
eliminazione contabile di un derivato non di copertura) confluisce nella
medesimavoce di conto economico in cui s iscriveil “fair value’ (i.e.
D) 18) d) e D) 19) d) ). Questa classificazione da piena evidenza della
differenzatraquanto gestito per coperturadei rischi e quanto per findita
diverse. Le eventuali variazioni sono rilevate retroattivamente ai sensi
dell’OIC 29.
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| piu significativi criteri di valutazione adottati per la redazione del
bilancio d'esercizio a 30/06/2018 in osservanza dell'art. 2426 del
codice civile e dei citati principi contabili sono i seguenti:

191

19.2

| mmobilizzazioni

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte a costo storico
di acquisizione ed ammortizzate nella misura del 20% annuo.
Piu in generale, qualora risulti una perdita durevole di valore,
I'immobilizzazione, indipendentemente dall’ammortamento
gia contabilizzato, viene corrispondentemente svalutata. Se in
esercizi  successivi vengono meno i presupposti della
svalutazione vieneripristinato il valore originario rettificato dei
soli ammortamenti.

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo di acquisto
erettificate dai corrispondenti fondi di ammortamento.

Le quote di ammortamento, imputate a conto economico, sono
state calcolate attesi I'utilizzo, la destinazione e la durata
economico-tecnica dei cespiti, sulla base del criterio della
residua possibilita di utilizzazione, criterio che abbiamo
ritenuto ben rappresentato dalle seguenti aiguote, non
modificate rispetto al'esercizio precedente e ridotte alla meta
nell'esercizio di entratain funzione del bene:

» mobili ed arredi: 12%

e impianti tecnici specifici: 15%

* macchine d ufficio: 20%

* altri beni inferiore a516 Euro: 100%

Le partecipazioni in imprese controllate e collegate sono
rilevate con il metodo del patrimonio netto e sono iscritte in
bilancio per un importo pari ala corrispondente frazione di
patrimonio netto risultante dall'ultimo bilancio (redatto nel
rispetto degli artt. 2423 c.c. e 2423 bis c.c.), detratti i dividendi
ed operate lerettifiche richieste da corretti principi di redazione
del bilancio consolidato; nel primo esercizio di applicazione il
maggior valore pagato rispetto allafrazione di patrimonio netto
delle partecipate @ momento dell'acquisto viene mantenuto
nella voce partecipazioni nella misura in cui € attribuibile ai
beni ammortizzabili o ad avviamento delle partecipate. La
differenza imputabile a beni ammortizzabili o ad avviamento
viene ammortizzata secondo le aliquote proprie di questi beni.
In esercizi successivi a primo i maggiori (minori) valori
derivanti dall'applicazione di tale metodo sono rilevati nel
conto economico della partecipante e, in sede di destinazione
dell’utile d'esercizio, iscritte in una apposita riserva non
distribuibile di patrimonio netto.

Crediti

| crediti sono rilevati in bilancio secondo il criterio del costo
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ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale e del valore
di presumibile realizzo. Il criterio del costo ammortizzato non
e applicato quando gli effetti sono irrilevanti, ovvero quando i
costi di transazione, le commissioni pagate tra le parti e ogni
atra differenza tra valore iniziale e valore a scadenza sono di
scarsorilievo oppure sei crediti sono abrevetermine (ossiacon
scadenzainferiore ai 12 mesi).

Il valore dei crediti, come sopra determinato, € rettificato, ove
necessario, da un apposito fondo svalutazione, esposto a diretta
diminuzione del valore dei crediti stessi, a fine di adeguarli a
loro presumibile valore di realizzo.

L’importo della svalutazione é rilevato nel conto economico.

Debiti

| debiti sono iscritti secondo il criterio del costo ammortizzato,
tenendo conto del fattore temporae. Il criterio del costo
ammortizzato non € applicato a debiti qualora i suoi effetti
risultino irrilevanti. Gli effetti sono considerati irrilevanti per i
debiti abrevetermine (ossiacon scadenzainferioreai 12 mesi).

Ratei erisconti

Nellavoceratel erisconti sono iscritte quote di costi e di ricavi
di competenzadell’ esercizio, maesigibili in esercizi successivi
e quote di costi e i ricavi sostenuti entro la chiusura
dell’esercizio, ma di competenza di esercizi successivi,
secondo il principio della competenza temporale.

Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide alla chiusura dell’esercizio sono
valutate al valore nominale.

Obbligazioni convertibili

Le obbligazioni convertibili costituiscono dei contratti ibridi,
per i quali I'allocazione del valore incassato per I’emissione
dell’obbligazione  convertibile tra contratto  primario
(I’ obbligazione) e contratto derivato (I’ opzione di conversione)
avviene determinando in primo luogo il “fair value” del
contratto primario (attualizzando i flussi finanziari futuri
dell’obbligazione a tasso di interesse di mercato di
un’obbligazione priva dell’opzione di conversione) e
attribuendo il valore che residua a contraito derivato.
L’ obbligazione € poi valutata utilizzando il metodo del costo
ammortizzato.

Lo strumento finanziario derivato separato, ossia |’ opzione di
conversione del prestito in strumento di capitale, & iscritta in
una riserva di patrimonio netto, senza poi modificare il suo
valore in futuro. Eventuali costi di transazione sono ripartiti
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proporzionalmente tra il debito e lariserva Lariserva, non é
soggetta a valutazioni successive.

Fondi per rischi e oneri

| fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite o
debiti di natura determinata, di esistenza certa o probabile, dei
quali tuttaviaallachiusuradell'esercizio non sono determinabili
I'ammontare o la data di sopravvenienza. Gli stanziamenti
riflettono lamigliore stima possibile sullabase degli elementi a
disposizione. | rischi per i quali il manifestarsi di una passivita
e soltanto possibile sono indicati nella nota di commento dei
fondi, senza procedere alo stanziamento di un fondo rischi ed
oneri. Gli accantonamenti ai fondi rischi e oneri sono iscritti
prioritariamente nelle voci di costo di conto economico delle
pertinenti classi (B, C o D). Tutte levoltein cui non & attuabile
guesta correlazione tra la natura dell’ accantonamento ed una
delle voci ale suddette classi, gli accantonamenti per rischi e
oneri sono iscritti allevoci B12 e B13 del conto economico.

Imposte sul reddito

Sono iscritte in base ala stima del reddito imponibile in
conformita alle disposizioni in vigore, tenendo conto delle
esenzioni applicabili e dei crediti d'imposta spettanti.

Le imposte differite passive e attive sono calcolate sulle
differenze temporanee trai valori delle attivita e delle passivita
determinati secondoi criteri civilistici ed i corrispondenti valori
riconosciuti a fini fiscali. La loro vautazione e effettuata
tenendo conto della presumibile aliquotafiscale che si prevede
la Societd sosterra nell’anno in cui tai differenze
concorreranno  ala formazione del risultato fiscale,
considerando le aliquote in vigore o gia emanate alla data di
bilancio e vengono appostate rispettivamente nel “fondo
imposte differite” iscritto nel passivo trai fondi rischi e oneri e
nella voce “crediti per imposte anticipate” dell attivo
circolante.

Le attivita per imposte anticipate sono rilevate per tutte le
differenze temporanee deducibili, in rispetto a principio della
prudenza, se vi € la ragionevole certezza dell'esistenza negli
esercizi in cui le stesse si riverseranno di un reddito imponibile
non inferiore al'ammontare delle differenze che s andranno ad
annullare.

Per contro, le imposte differite passive sono rilevate su tutte le
differenze temporanee imponibili.

Le imposte differite relative alle riserve in sospensione di
imposta non sono rilevate se vi sono scarse probabilita di
distribuire tali riserve ai soci.

La Societa funge da societa consolidante e determina un’ unica
base imponibile per il gruppo di societa aderenti a consolidato
fiscale, che beneficia in tal modo della possibilita di
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compensare redditi imponibili con perdite fiscali in un’unica
dichiarazione.

Ciascuna societa aderente al consolidato fiscale trasferisce alla
Societa consolidante il reddito fiscale (reddito imponibile o
perdita fiscale); la Societa consolidante rileva un credito nei
suoi confronti pari al'IRES da versare mentre la societa
consolidata rileva un debito verso la Societa consolidante. Per
contro, nei confronti delle societa che apportano perdite fiscali,
|a Societaconsolidante, al verificarsi di determinate condizioni,
iscrive un debito pari al'lRES sulla parte di perdita
effettivamente compensata a livello di gruppo (la societa
consolidata rileva un credito verso la Societa consolidante).

Ricavi
| ricavi per le prestazioni di servizi sono riconosciuti alaloro
ultimazione e/0 maturazione.

Le transazioni con le entita correlate sono avvenute a normali
condizioni di mercato.

Costi

| costi sono contabilizzati in base a principio di competenza,
indipendentemente dalla data di incasso e pagamento, a netto
dei resi, degli sconti, degli abbuoni e dei premi.

1.9.11-Dividendi

| dividendi sono contabilizzati nell'esercizio in cui vengono
deliberati dall’assemblea dei Soci. | dividendi sono rilevati
come proventi finanziari indipendentemente dalla natura delle
riserve oggetto di distribuzione.

1.9.12-Proventi eoneri finanziari

| proventi ed oneri finanziari sono iscritti per competenza. |
costi relativi ale operazioni di smobilizzo crediti a qualsias
titolo (pro-solvendo e pro-soluto) e di qualsiasi natura
(commerciali, finanziarie, altro) sono imputati nell’ esercizio di
competenza.
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Note esplicative

B) Immobilizzazioni

La composizione e i movimenti delle singole voci sono cosi

rappresentati:

I mmobilizzazioni

immateriali

Immobilizzazioni
materiali

I mmobilizzazioni
finanziarie

Totale
immobilizzazioni

Valoredi bilancio

Vaoredi inizio esercizio

Costo 42.678 1.715 28.692.583 28.736.976
:’m:)?g%“eﬁg)('zondo 0 1542 1542
Svalutazioni 0 0 207.619 207.619
Valoredi bilancio 42.678 173 28.484.964 28.527.815
Variazioni nell'esercizio

Ammortamento dell'esercizio 8.948 48 8.996
Altre variazioni 0 0 2.536.983 2.536.983
Totale variazioni -8.948 -48 2.536.983 2.527.987
Valoredi fine esercizio

Costo 33.730 1.715 32.488.809 32.524.254
:’m:)?g%“eﬁg)('zondo 0 1590 1,590
Svalutazioni 0 0 1.466.862 1.466.862

31.021.947

31.055.802

|. Immobilizzazioni immateriali

Altreimmobilizzazioni

Totale immobilizzazioni

immateriali immateriali
Vaoredi inizio esercizio
Costo 42.678 42.678
Vaoredi bilancio 42.678 42.678
Variazioni nell'esercizio
Ammortamento dell'esercizio 8.948 8.948
Totale variazioni -8.948 -8.948
Vaoredi fine esercizio
Costo 33.730 33.730
Vaoredi bilancio 33.730 33.730

Nella voce “Altre immabilizzazioni” sono compresi preval entemente i
costi sostenuti con riferimento al processo di quotazione delle azioni di
categoria A sul mercato AIM organizzato e gestito da Borsa Italiana e
ad altre modifiche statutarie.
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I1. Immobilizzazioni materiali

Altreimmobilizzazioni Totale lmmobilizzazioni

materiali materiali

Vaoredi inizio esercizio
Vaoredi bilancio 173 173
Variazioni nell'esercizio

Ammortamento dell'esercizio 48 48
Totae variazioni -48 -48
Valoredi fine esercizio

Costo 1.715 1.715
Ammortamenti (Fondo ammortamento) 1.590 1.590
Vaoredi bilancio 125 125

Latabella soprariportatariepilogail valore delle macchine d’ ufficio di
proprieta sociale.

I11. Immobilizzazioni finanziarie

Periodo corrente Periodo precedente Variazioni

Immobilizzazioni finanziarie 31.021.947

Partecipazioni

Valoreesercizio I ncrementi Decrementi Rivalutazione  Valoreesercizio
precedente esercizio esercizio Svalutazione corrente
Imprese
controllate 12.984.391 1.171.405 0 -1.920.822 12.234.974
Altreimprese 0 1.523.832 1.523.832

Per le partecipazioni in controllate le variazioni d’ esercizio conseguono
guanto agli incrementi:

o all'acquisizione di n. 993.642 azioni Borgosesia Spa, a titolo di
dividendo distribuito dalla controllata CdR Replay Srl 1o scorso
29/06/2018 per euro 1.171 €/mgl).

Quanto alle Rivalutazioni:

° dl'adeguamento del valore delle partecipazioni in Non
Performing Assets (355 €/mgl), Borgosesia Spa (0,6 €/mgl) e
Figerbiella Srl (20 €/mgl).

Quanto alle Svalutazioni:

o alla distribuzione dei dividendi di Figerbiella (31 €/mgl), Non
Performing Assets Srl (50 €/mgl), CdR Replay Srl (1.171€/mgl),
Cdr Funding Srl (471 €/mgl), CdR Recovery RE Srl (95 €/mgl),
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° all'adeguamento del valore delle partecipazioni in CdR Replay
Srl (28 €/mgl), Cdr Funding Srl (14 €/mgl), CdR Recovery RE
Srl (278 €/mgl), CdR Funding 2 Srl (14 €/mgl), CdR Securities
Srl (2 €/mgl) e Advance Sim Spa (142 €/mgl).

Per le partecipazioni in "atreimprese" I'incremento € da attribuire:

o alla sottoscrizione, tramite intestazione fiduciaria di Figerbiella
Srl, di una partecipazione pari a 5% del capitale sociale di Lake
Holding Srl, veicolo di investimento a cui é riferito un
portafoglio immobiliare ubicato in Lombardia, comprendente
tanto unita immobiliari gia edificate che terreni suscettibili di

valorizzazione (capitale socia e e sovrapprezzo 1.514 €/mgl);

° ala sottoscrizione di una partecipazione pari a 10% del capitale
socidedi D.A. Capital Spa (10 €/mgl).

Si forniscono le seguenti informazioni relative ale partecipazioni
possedute in imprese controllate al 30/06/2018.

Utile

. Cltta}, = | Codicefiscale " (Perdita) | Patrimonio Quota Quota \_/alorga
Denominazione I iz 0, (per imprese CrpEle ultimo nettoin osseduta osseduta UlENEEE
Stato [Pler U ineuro . 2 (Ve corrispondente
italiane) esercizio euro ineuro in % .
estero - credito
in euro

Figerbiella Srl Biella 01458610027 10.400 20.024 170.969 10.400 100 170.969
Non Performing Assets Srl | Biella 00425180023 10.000 | 355.680 378.141 10.000 100 379.778
CdR Replay Srl Biella 02553950029 18.639 -28.595 4.899.449 15.564 64,46 3.164.451
CdR Funding Srl Biella 02572150023 10.000 | -576.978 -557.762 10.000 100 1
CdR Recovery RE Sl Biella 02578970028 1.000.000 | -281.241| 5.793.335| 1.000.000 100 5.570.591
Cosmo Seri Sl in Colmurano | 01758330433 50.000| -44.715|  -484.600 50.000 100 1
liquidazione
CdR Funding 2 Srl Biella 02602220028 10.000 | -286.728 -272.943 10.000 100 1
Advance Sim Spa Milano 010479371006 | 1.719.949 | -216.650| 2.419.086 857.201 52,92 1.770.598
CdR Securities Srl Biella 02604110029 10.000 -2.656 6.628 10.000 100 6.619
BorgosesiaSpa | Bidlla 00554840017 | 9.632.740 5347| 6.540815|  794.701 8,25% 1.171.965
(partecipazione diretta)
Borgosesia Spa
(partecipazione indiretta Biella 00554840017 9.632.740 5.347 6.540.815 | 4.286.762 44,50% 0
tramite CdR Replay)

Come gia precisato in sede di illustrazione del criteri di valutazione
adottati nellaredazione del presente bilancio, CdR Advance Capital ha
reputato di individuare in quello del patrimonio netto il metodo di
valutazione delle partecipazioni detenute in societa controllate

In relazione a cio, qui di seguito viene dato conto della quota di
patrimonio netto di ciascuna controllata nonché della
rivalutazione/(sval utazione) effettuata rispetto al costo di iscrizione.




CDR ADVANCE CAPITAL

Quota di
Valore Ante- Pat_rlmomo Netto Rettifica del R|valutaz_|one
allineamento di competenza Patrimonio Netto Sval utazmne_,-
Rettifica del (effetto economico)
Patrimonio Netto

Figerbiella Srl 150.945 170.969 0 20.024
g‘r‘l’” Performing Assets 24.008 378.141 0 355.680
CdR Replay Sl 3.193.046 3.158.185 0 -28.595
CdR Funding Srl 14.345 -557.762 557.763 -14.344
CdR Recovery RE Sl 5.848.950 5.793.335 -222.744 -278.359
Cosmo Seri Sl in 1 -484.600 484,601 0
liquidazione
CdR Funding 2 Srl 13.785 -272.943 272.944 -13.784
CdR Securities Srl 9.275 1.280.180 0 -2.656
Advance Sim Spa 1.913.029 6.628 0 -142.431
Borgosesia Spa 1.171.405 539.617 561

Larettifica del patrimonio netto di CdR Recovery RE Sir.l. é relativa
agli utili conseguiti attraverso operazioni concluse con una sua
controllata.

La rettifica del patrimonio netto di Cosmoseri Sr.l. in liquidazione
consegue, inter aia, al’'impegno assunto dal Trust Liquidazione
Cosmoseri in ordine al’ estinzione delle passivita gravanti la societa.
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Crediti

Valoreesercizio

precedente

Incrementi esercizio

Decrementi esercizio

Valoreesercizio
corrente

Fatture da emettere x interessi v/controllate 254.018 254.018 0
Cosmoseri c/surrog dipendenti 184.450 0 184.450
Cosmoseri c/acquisto credito Castricini 23.582 0 23.582
Cosmoseri c/finanz tasso 0 Siano A. 198.072 0 198.072
Cosmoseri c/acquisto credito Radamu 8.500 0 0 8.500
Cosmoseri c/surrog fornitori 33.462 0 0 33.462
Cosmoseri c/acquisto crediti 83.752 0 0 83.752
Crediti da CFN v/Figerbiella 9.868 0 0 9.868
Crediti da CFN v/Dimore 586.402 0 586.402 0
Crediti da CFN v/INPA 11.414 0 0 11.414
Crediti da CFN v/Cosmoseri 35.717 0 0 35.717
Crediti da CFN v/Funding 3.206 0 0 3.206
Crediti verso Borgosesia Spa 280.000 280.000

C/C Tesoreria Ruota/Recovery RE 1.924.901 258.584 2.183.485
C/C Tesoreria Ruota/CdR Replay 339.746 1.206.138 1.545.884
Finanziamento CdR Fundingl Srl 4.677.664 4.677.664
C/C Tesoreria Ruota/NPA 1.379.472 75.727 1.455.199
C/C Tesoreria Ruota/Dimore 552.537 1.031.589 1.584.126
Finanziamento CdR Funding2 Srl 4.608.911 0 4.608.911
Crediti v/Trust CDR 62.100 62.100
Crediti v/Trust Cosmoseri 11.438 11.438
Fondo svalutazione crediti v/Trust CDR (40.600) 40.600
____

Caparraad Advisory Fiduciaria Srl 41.000 0 41.000
Mutuo a Simonetti Ugo 100.000 0 100.000
Perizie Simonetti 2.000 0 0 2.000
Crediti verso Andrea Seri 23.000 0 23.000
F.do svalutazione crediti (36.158) (36.158)
Crediti v/portatori SF Ex A-Risc 133.965 0 1.496 132.469

| crediti finanziari verso le controllate ed i trust di cui la Societa,
direttamente od indirettamente, risulta beneficiaria, sono infruttiferi di
interessi laddove espressione di un appoggio finanziario stabile mentre
risultano regolati a tassi di mercato negli altri casi, ad eccezione del
“credito verso Borgosesia S.p.A.” sorto nell’ ambito dell’ operazione di
acquisto del controllo di Borgosesia SpA da parte di CdR Replay srl.

| finanziamenti a terzi sono fruttiferi di interessi. In particolare, di

guesti:

o 79 €/mgl, a netto di un fondo svalutativo di 21€/mgl, sono
rappresentati daun finanziamento di originari 100 €/mgl regolato
al tasso fisso dell’ 8%, garantito da ipoteca di primo grado e con
scadenza 30 settembre 2015, erogato a parte non correlata ed il
CUi recupero coattivo e attualmente in corso;

o | crediti di 26 €/mgl, al netto di un fondo svalutativo di 15€/mgl,
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conseguono ala caparra a tempo prestata per I’ acquisto della
partecipazione in Advisory Fiduciaria srl, contratto poi risolto
con conseguente obbligo del promittente a rimborso della
somma di 50 €/mgl originariamente corrisposta a titolo di
caparra. |l recupero della somma in rassegna risulta tutt’ora in
COrso

° | crediti residui per 25 €/mgl conseguono per massima parte ad
operazioni di investimento tutt’ orain corso.

C) Attivo circolante
[l. Crediti

Periodo corrente Periodo precedente Variazione

1.991.817 1.760.235

Il saldo dei crediti risulta essere suddiviso secondo |e scadenze come di
seguito dettagliato:

Valore di Variazione Valoredi fine Quota scadente Quota scadente Di cui di durata

inizio esercizio nell'esercizio esercizio entrol'esercizio oltrel'esercizio

residua superiore
a5anni

Crediti verso clienti
iscritti nell'attivo 104.587 -27.200 77.387 77.387 0 0
circolante

Crediti verso imprese
controllate iscritti 899.902 55.919 955.821 955.821 0 0
nell'attivo circolante

Crediti verso imprese
sottoposte a controllo

o opossa om0 0 156.722 156.722 156.722 0 0
nell'attivo circolante
Crediti tributari iscritt 213.564 -5.165 208.399 208.399 0 0

nell'attivo circolante

Attivita per imposte
anticipate iscritte 339.312 0 339.312
nell'attivo circolante

Crediti verso altri
iscritti nell'attivo 202.870 51.306 254.176 254.176 0 0
circolante

| “Crediti verso clienti” conseguono al normale ciclo aziendale.

| “Crediti tributari” s riferiscono per la maggior parte ad Iva assolta
sull’acquisto di servizi, aritenute subite sugli interessi bancari nonché
all’adesione, in qualitadi consolidante, a consolidato fiscale.

| “Crediti verso imprese controllate” conseguono per la maggior parte
al riaddebito di oneri ed interessi a carico delle societa del Gruppo.

| “Crediti per imposte anticipate” pari ad Euro 339.312 sono relativi a
differenze temporanee deducibili o a perdite fiscalmente recuperabili
per la cui descrizione s rinvia a relativo paragrafo nell'ultima parte
della presente nota integrativa.
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| “Crediti verso Altri” sono collegati ad operazioni di investimento in
corso e ad anticipi afornitori.

La ripartizione del crediti secondo area geografica € riportata nella

tabella seguente:

Areageografica Itaia

Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante 77.387 77.387
Crediti verso controllate iscritti nell'attivo circolante 955.821 955.821
convollan 5o nelattvo aroolnte 156.722 156.722
Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 208.399 208.399
Attivita per imposte anticipate iscritte nell'attivo circolante 339.312 339.312
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 254176 254176

I11. Attivita finanziarie che non costituiscono
immobilizzazioni

Valoredi inizio R - Valoredi fine
- Variazioni nell’ esercizio -
esercizio esercizio

Altri titoli non immobilizzati 8.408.380 -3.838.547 4.569.833

Gli “altri titoli” rappresentano:

o per 1,4 €/min, I'investimento temporaneo della liquidita
aziendale, anche tramite la fiduciaria Figerbiella, in titoli di
prontaliquidabilita.

° per 3,2 €min, notes di cartolarizzazione emesse da CdR
Securities S.r.l. nell’ambito dell’ operazione di cartolarizzazione
ex legge 130/1999 con scadenza nel 2022 convenzional mente
denominata “NPL Italian Opportunities Notes'.

In particolare, per quanto concerne le notes di cartolarizzazione, trattasi
di Titoli serie Beta floor 6% e Omega TV, le cui caratteristiche
principali sono riepilogate nella seguente tabella:

Tasso di interesse/

Denominazione Valore nominale/numer o strumenti Scadenza
Rendimento
Betafloor 1T0O005319568 Vaore nominale unitario 100 euro; 6% 30.11.2022
n. 746.300
Omega TV ITO005319576 Valore nominale unitario 100 euro; - 30.11.2022
n. 3.700

Il decremento della voce € dovuto a parziale disinvestimento delle
guote di fondo detenute in gestione patrimoniale nel corso del semestre.
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I'V. Disponibilita liquide
Valoredi inizio Variazione Valoredi fine
€Sercizio nell'esercizio €SErcizio
Depositi bancari e postali 2.191.805 276.869
Denaro e altri valori in cassa 153 -67

Il saldo rappresenta l'esistenza di numerario e di valori ala data di
chiusura dell'esercizio.

D) Ratei erisconti
Periodo corrente Periodo precedente Variazione
nell'esercizio
Ratei attivi 15.516 368 15.148
Risconti attivi 8.654 4511 4.143

(in euro)

Misurano proventi e oneri la cui competenza é anticipata o posticipata
rispetto ala manifestazione numeraria €/0 documentae;
prescindono dalla data di pagamento o riscossione dei relativi proventi
e oneri, comuni adue o piu esercizi eripartibili in ragione del tempo. 1|
relativo dettaglio eil seguente:

Descrizione Importo

Rateo interessi Beta Floor 6%

Descrizione Importo
Risconto canone Milano
Risconto imp. registro POC
Risconto contributo consob

A) Patrimonio netto

Valoredi inizio Attribuzione di

51 Cizio dividendi Altredestinazioni I ncrementi

Capitale 171.139 0 0 0
Ez'isoerr] ‘i’a da sopraprezzo delle 13.135.116 0 0 0
Riservalegale 31.936 0 0 2.292
Altreriserve

Riserva straordinaria 116.247 0 0 237.987
Varie altreriserve 1.745.077 0 0 353.747
Totale dtreriserve 1.861.324 0 0 591.734
g&g \I/ éperdlte) portati a -67.381 0 0 0
Utile (perdita) dell'esercizio 1.336.444 747.690 -588.754 0
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Decrementi Riclassifiche dF‘Q(ia:lejrlE:?;ioo Va(l;s)grec(ijziil;ine

Capitale 0 0 171.139
aRziiS:rr1\i/a dasopraprezzo delle 0 0 13.135.116
Riservalegale 0 0 34.228
Altreriserve

Riserva straordinaria 0 0 354.234
Varie altreriserve 0 -1 2.098.823
Totale altreriserve 0 -1 2.453.057
Eljg:/ (()perdite) portati a 0 0 67381
Utile (perdita) dell'esercizio 0 0 -1.416.781 -1.416.781

Nellatabellache segue si dettagliano i movimenti nel patrimonio netto.

Riserva Riserva Utili/Per Riserva Azionist
Capitale non Riserva dite Altre . Risultato  Riserva i
Sociale  distribuibi sovrapprgzz Legale portata Riserve straqrdl d'esercizio POC c/divide AfalE | ATOTTALIE
o azioni naria .
le ex 2426 anuovo ndi
All'inizio
esercizio 159.680 756.718 | 12.242.149 31.936| -69.698| 56.000| 70.622 604.642 | 746.159 0 0| 14.598.208
precedente
Destinazione
risultato 0 173.893 0 0 0 0| 45.625 -604.642 0| 385.124 0 0
d'esercizio
Distribuzione 0 0 0 0 1.036 0 0 0 0| -385.124 0 -384.088
Aumento di
capitale ed altre 11.459 0 892.967 0 1.281 0 0 0 0 0 0 905.707
variazioni
Risultato
dell'esercizio 0 0 0 0 0 0 0 1.336.444 0 0 0 1.336.444
corrente
Poc 0 0 0 0 0 0 0 0| 12.307 0 0 12.307
Allachiusura
esercizio 171.139 930.611| 13.135.116 31.936| -67.381| 56.000| 116.247 1.336.444 | 758.466 0 0| 16.468.578
precedente
Destinazione
risultato 0 348.475 0 2.292 0 0| 237.987 -1.336.444 5.274 0 0 -742.416
d'esercizio
Distribuzione 0 0 0 0 0 0 0 0 0| 747.690 0 747.690
Aumento di
capitale ed altre 0 0 0 0 0 0 0 0 0| -747.690 0 -747.690
variazioni
Risultato
dell'esercizio 0 0 0 0 0 0 0 -1.416.781 0 0 0| -1.416.781
corrente
Poc 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Altre variazioni -3 -3
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Le poste del patrimonio netto sono cosi distinte secondo I’ origine, la
possibilita di utilizzazione, la distribuibilita e |’ avvenuta utilizzazione
nei precedenti esercizi.

Riepilogo delle Riepilogo delle
utilizzazioni utilizzazioni
Possibilita di Quota disponibile effettuate nei effettuate nei
utilizzazione precedenti precedenti
esercizi - per esercizi - per altre
copertura perdite ragioni

Capitale 171.139 B 0 0 0

Importo Origine/natura

Riservada
soprapprezzo delle 13.135.116 A,B,C 13.135.116 0 0
azioni

Riservalegale 34.228 AB 34.228 0 0

Altreriserve

Riserva

N 354.234 A,B,C 354.234 0 0
straordinaria

Varie dtreriserve 2.098.823 AB 0 0 0
Totale dltreriserve 2.453.057 354.234 0 0

Utili portati a
nuovo

Totale 15.726.159 13.523.578 0 0

-67.381 A,B,C 0 0 0

Quotanon

distribuibile 34.228

Residua quota

distribuibile 13.489.350

Legenda: A: per
aumento di capitale
B: per copertura
perdite C: per
distribuzione ai

soci D: per altri
vincoli statutari E:
atro

Gli utili di esercizio, a mente dell’articolo 30 del vigente statuto,
vengono cosi destinati:

a) in primo luogo, una quota pari a 5% é destinata a riserva legae
fino a che la stessa abbia raggiunto la misura di un quinto del
capitale sociale;

b) in secondo luogo, ale Azioni A, fino ala concorrenza del 2%
dell'importo corrispondente ala somma del totale del loro vaore
nominaeimplicito (pari al rapporto trail totale del capitale sociale
e il numero totale di azioni della societa risultanti dal bilancio di
esercizio acui s riferiscono gli utili) e della Riserva Sovrapprezzo
Azioni A risultante dal bilancio di esercizio acui si riferiscono gli
utili. In caso di incapienza dell'utile di voltain volta distribuito, a
decorrere dal'utile risultante dal bilancio di esercizio a 31
dicembre 2013, tale diritto di distribuzione privilegiata sara
cumulabile senza limiti temporali;
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c) interzoluogo, ale Azioni B fino aconcorrenzadel 20% dell’ utile
di volta in volta distribuito, a netto delle somme corrisposte ai
sensi dei punti a) e b) che precedono;

d) daultimo, I'utile residuo verraripartito solo trai titolari di Azioni
A.

Inoltre, sempre ai sens dell'art. 30 dello Statuto, & data facolta
all’assemblea di destinare ad una riserva straordinaria |’utile di
esercizio distribuibile, a netto del suo accantonamento alla riserva
legale, in misura non superiore al 25% di questo. In tal caso i diritti di
distribuzione privilegiata del dividendo, di cui a punto b) del
precedente paragrafo, ove non gia integramente soddisfatti, s
trasferiranno sulle eventuali distribuzioni della riserva straordinaria
stessa a netto degli utilizzi effettuati a coperturadi perdite. Per il caso
in cui lariserva straordinaria venisse destinata ad aumento del capitale
sociale, le azioni di nuova emissione, ferme le atre disposizioni in
materia previste dal presente statuto, verranno assegnate agli azionisti
in guisa da rispettare i diritti di distribuzione privilegiata di cui sopra.
Alla copertura delle perdite di esercizio la societa procede utilizzando
prioritariamente la riserva straordinaria eventualmente esistente.
Quadora la Riserva Sovrapprezzo Azioni A venisse Uutilizzata a
copertura di perdite di esercizio, il dividendo spettante alle Azioni B a
mente del precedente paragrafo punto c) verra destinato
prioritariamente all’ integrale reintegro della medesimariserva.

A norma delle vigenti disposizioni statutarie si evidenzia come la
riserva straordinaria disponibile iscritta in bilancio per Euro (354.234)
spetti in caso di distribuzione per € 70.846 ai titolari di azioni di
categoria B e per il residuo ai titolari di azioni di categoria A

B) Fondi rischi e oneri

Fondi per imposte anche differite

Periodo corrente Periodo precedente Variazione
F.do imposte differite POC 233.465 238.975 -5.510

Si rimanda al paragrafo “Informazioni sulla fiscalita differita’ per la
composizione.

Fondi Rischi

Periodo corrente Periodo precedente Variazione

F.do accantonam. rischi valutazione

partecipazione CdR Funding Srl al 562.634 0 562.634
patrimonio netto

F.do accantonam. rischi valutazione

partecipazione CdR Funding 2 Srl 272.944 0 272.944
al patrimonio netto
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I due fondi accolgono I’ accantonamento effettuato nel periodo afronte
dellaperditain corso di accertamento in capo a CdR Funding Srl e CdR
Funding 2 Srl, eccedente il valore di carico delle rispettive
partecipazioni, che, laddove definitivamente accertata, graverebbe sulla
Societa

D) Debiti

Periodo corrente Periodo precedente Variazione

24.580.059 23.983.972

| debiti sono valutati a loro valore nominale e la scadenza degli stess
€ cosi suddivisa:

Valorediinizio Variazioni Valoredi fine
€sercizio nell'esercizio €sercizio
Obbligazioni 7.963.852 66.076 8.029.928
Obbligazioni convertibili 13.678.240 147.132 13.825.372
Debiti verso atri finanziatori 76.153 0 76.153
Debiti verso fornitori 642.314 -284.326 357.988
Debiti rappresentati datitoli di credito 554.378 461 554.839
Dehiti verso imprese controllate 331.539 -223.170 108.369
Dehiti tributari 55.527 4.504 60.031
Altri debiti 681.969 885.410 1.567.379

| “Prestiti Obbligazionari” sono rappresentati dai prestiti "NPL Italian
Opportunities', in corso di collocamento, e "NPL Globa" per contro,
interamente collocato.

| “Prestiti Obbligazionari Convertibili” sono rappresentati da quelli
convertibili emess nel 2014, 2015 e 2016 (cfr. paragrafo 3.4
Accadimenti Societari e di seguito, il primo, POC 2014, il secondo,
POC 2015, ed il terzo POC 2016 ).

I POC, tutti di nominali massimi € 4.950.000 risultano divisi ciascuno
in n. 49.500 obbligazioni al portatore del valore nominale di Euro 100
(Obbligazione) e fruttano agli Obbligazionisti un tasso di interesse del
6,5% annuo quanto al POC14, del 6% annuo quanto a POC 2015 e del
5% quanto al POC 2016. Le Obbligazioni sono convertibili a scelta del
portatore, in conformita e nei tempi previsti dai relativi regolamenti
(Regolamenti), in azioni CdR Advance Capital Spa di categoria A
(Azioni di Compendio) di nuova emissione nel rapporto di 2.000
(duemila) Azioni di Compendio ogni 22 (ventidue) Obbligazioni
presentate per la conversione (corrispondente ad un vaore di
conversione implicito pari ad Euro 1,10). Il prestito "NPL Italian
Opportunities" hadel pari unimporto massimo di 4,95 min (di cui 1,455
€/min sottoscritti), frutta un interesse annuo del 4% ed ha un valore di
rimborso compreso fra 105 e 120 a seconda dell’andamento
dell'omonima operazione di cartolarizzazione redlizzata da CdR
Securities srl mentre quello "NPL Globa" ha un importo nominale di 7
€/min e frutta un tasso di interesse del 5% annuo.
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A garanzia del puntuale adempimento delle Obbligazioni diverse da
quelle rappresentanti il prestito "NPL Global", CdR ha assunto
I’impegno di (i) utilizzare gli importi rinvenienti dalla sottoscrizione del
POC, a netto di ogni connessa spesa /o onere, per il finanziamento, di
CdR Funding Srl (POC 2014) e CdR Funding 2 Srl (POC 2015) (ii) a
costituire in pegno a favore degli Obbligazionisti il credito derivante
dai predetti finanziamenti (iii) a mantenere totalitaria, anche tramite
societa controllate, 1a partecipazionein tali veicoli ed afar si che questi
non assumano debiti di natura finanziarianei confronti di terzi che non
siano espressamente da questi dichiarati postergati nel loro
soddisfacimento a tali finanziamenti. In relazione a POC 2016
I”emittente, sempre agaranziadel portatori dei titoli, hainvece assunto
I’impegno di realizzare, con le somme derivanti dalla sottoscrizione,
investimenti core per il tramite di Figerbiella srl conferendo a
contempo mandato irrevocabile alla stessa, nell’interesse dei
bondholders, per procedere alla liquidazione degli asssets
fiduciariamente amministrati accreditando poi le somme cosi realizzate
afavore di questi e cio in presenza di un inadempimento rispetto ale
previsioni del relativo regolamento. Garanzia sostanzial mente analoga
assisteinfinei portatori delle obbligazioni NPL Italian Oppotunities.

Le Obbligazioni convertibili risultano tutte quotate sul mercato
AlM/Italia organizzato e gestito da Borsa Italiana ed immesse nel
sistema di gestione accentrata presso Monte Titoli Spa in regime di
dematerializzazione mentre i prestiti "NPL Italian Oppotunities' e
"NPL Global" sono quotati presso il Third Market organizzato e gestito
dallaBorsadi Vienna. In forza dei vari regolamenti CdR s ériservata
la facolta di procedere al’estinzione anticipata di tali predtiti
permettendo pero in ogni caso ai portatori dei POC I'esercizio del diritto
di conversione.

| “Debiti verso dtri finanziatori” sono relativi a Debiti verso AZ
Partecipazioni e verso S & B Invest per finanziamenti infruttiferi di
interess da queste concessi a CdR Advance Capital.

| “Debiti verso fornitori” sono iscritti a netto degli sconti commerciali;
gli sconti cassa sono invece rilevati d momento del pagamento. Il
valore nominale di tali debiti é stato rettificato, in occasione di resi 0
abbuoni (rettifiche di fatturazione), nella misura corrispondente
all’ammontare definito con la controparte.

| “Dehiti cogtituiti datitoli di credito” sono rappresentati integralmente
da strumenti finanziari non partecipativi il cui rendimento /o rimborso
eindicizzato all’andamento del titolo BGS ed in particolare:

° da n. 544.069 strumenti finanziari denominati “Conv2013"
emessi aseguito dell’ OPS avente come noto ad oggetto massime
n. 3.200.000 azioni BGS. Gli stessi, in armonia col relativo
regolamento di emissione, risultano valorizzati unitariamente ad
€ 0,8914 e ci0 sullabase delle risultanze di CdR Replay;

o di n. 1.070.474 strumenti finanziari denominati “Ex ARisc”
emessi a seguito della conversione di n. 1.500.000 azioni A
Riscattabili in 429.526 azioni A. Il valore contabile degli stessi
risulta integralmente azzerato atteso che il valore attribuito nel
bilancio di CdR Replay aleazioni BGSrisultainferiorea prezzo
floor previsto nel relativo regolamento.
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| “Debiti verso controllate” sono rappresentati dal saldo del conto di
tesoreria, intrattenuto con Figerbiella Srl (93 €/mgl) e regolato al tasso
reciproco di interesse del 4%, nonché dafatture daricevere per interess
dovuiti ale stesse controllate e per prestazioni ottenute (15 €/mgl).

Gli “Altri debiti” sono rappresentanti prevalentemente da:

- dehiti verso soci per utili dadistribuire (748 €/mgl);

- dehiti verso sottoscrittori PO e POC per interessi (637 €/mgl);

- debiti verso gli amministratori per compensi (140 €/mgl);

- debiti verso collegio sindacale per compensi (12 €/mgl)

- dehiti verso societadi revisione per compensi (26 €/mgl);

La ripartizione dei Debiti secondo area geografica € riportata nella

tabella seguente.

Areageografica Italia

Obbligazioni 8.029.928 8.029.928
Obbligazioni convertibili 13.825.372 13.825.372
Debiti verso atri finanziatori 76.153 76.153
Debiti verso fornitori 357.988 357.988
Debiti rappresentati datitoli di credito 554.839 554.839
Debiti verso imprese controllate 108.369 108.369
Dehiti tributari 60.031 60.031
Altri debiti 1.567.379 1.567.379

A) Valoredella produzione

Periodo corrente Periodo precedente Variazione

Valore della Produzione 88.379 418.685

Periodo corrente Periodo precedente Variazione
Ricavi delle vendite e delle prestazioni
Altri ricavi e proventi

Alla formazione della voce “Altri ricavi e proventi” contribuiscono
pressoché integramente i riaddebiti di costi alle diverse societa
controllate (8 €/mgl) e, per la restante parte, le sopravvenienze attive
(80 €/mql).

B) Costi della produzione
Periodo corrente Periodo precedente Variazione
Costi della produzione 333.349 907.556 -574.207

Bilancio di Esercizio al 30 giugno 2018 m
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Periodo corrente Periodo precedente Variazione
Materie prime, sussidiarie e merci 0 444 -444
Servizi 301.439 752.255 -450.816
Godimento di beni di terzi 3.000 12.169 -9.169
Codti per il personale 585 7.700 -7.115
ﬁn%?;gj?emi immobilizzazioni 8,948 23235 -14.987
Ammortamento immobilizzazioni materiali 438 267 -219
2/521 :rt]?kz): ﬁ?;}:l(i:;i(ij(l:}:a attivo circolante e 0 60.507 -60.507
Accantonamento per rischi 0 0 0
Oneri diversi di gestione 19.329 50.979 -31.650

| costi per servizi sono legati prevalentemente ala gestione
amministrativa (emolumenti, compens collegio sindacale, compensi
societa di revisione, consulenza fiscale, utenze) e agli studi per
investimenti (consulenze professionali, perizie immobiliari).

Circa gli ammortamenti delle immobilizzazioni materiai ed
immateriale si precisa che gli stessi sono stati calcolati sulla base della
durata utile del cespite e del suo sfruttamento nella fase produttiva.

Infine, gli oneri diversi di gestione riguardano costi di diversa natura
non atrove classificabili.

C) Proventi e oneri finanziari

Periodo corrente Periodo precedente Variazione

Proventi e oneri finanziari -1.123.256 -836.880 -286.376

Periodo corrente Periodo precedente Variazione
Da partecipazione 0 0 0
Da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 173.021 1.001.273 -828.252
Datitoli iscritti nell'attivo circolante 6.162 33.380 -27.218
Proventi diversi dai precedenti 0 0 0
Interessi e atri oneri finanziari 1.813.599 1.927.192 -113.593
Utili (perdite) su cambi 0 0 0

| proventi da crediti iscritti nelle immobilizzazioni conseguono a
rapporti finanziari intrattenuti con societa controllate.

Gli interessi ed altri oneri finanziari sono per buona parte relativi alle
cedole semestrali del prestiti obbligazionari 637 €/mgl) e agli effetti
portati dallarilevazione degli stessi sulla base del costo ammortizzato
(194€/mgl)

Fragli oneri finanziari sono inoltre ricompresi:
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° gli interessi passivi su c/c di tesoreria (0.2 €/mgl);

° gli interessi passivi su sottoscrizione titoli Beta Floor 6% CdR
Securities 23 €/mgl);

o i valori imputabili al’ adeguamento del valore di iscrizione degli
strumenti finanziari non partecipativi “Ex ARisc” (1,5 €/mgl) e
all’adeguamento del vaore di iscrizione degli strumenti
finanziari convertibili 2013 (0,5 €/mgl);

o la svalutazione del valore delle gestioni patrimoniali (82 €/mgl)
e la minusvalenza realizzata a seguito del loro parziae
disinvestimento (38 €/mgl);

o I” accantonamento a fondi rischi e oneri da attivita finanziaria
riferito ala valutazione con il metodo del patrimonio netto delle
partecipazioni in CdR Funding (562 €/mgl) e CdR Funding 2
(273 €/mgql);

Altri proventi finanziari

Controllanti Controllate Collegate

Interessi bancari e postali 0 0 0

Interessi da finanza bridge 0 4.000 4.000
Altri proventi finanziari 89.502 10.706 100.208
Altri interessi finanziari 406.952 0 406.952

Interess ealtri oneri finanziari

Controllanti Controllate Collegate Altre Totale
Interessi su POC 0 0 0 245211 245211
Interessi su PO 0 0 0 585.533 585.533
Interessi Bancari 0 0 0 2.135 2.135
Interessi passivi sott titoli Beta Floor 22.882 0 0 0 22.882
Interessi su c/c tesoreria 282 0 0 0 282
Altri oneri su operazioni finanziarie 1.957 0 0 120.021 121.978
/;:nczgtggz"’i":nfi'g?\lriscm valutez 835.578 0 0 0 835578

L’accantonamento a “Fondo rischi valutazione partecipazioni al
patrimonio netto” consegue alla perdita in corso di accertamento in
capo a CdR Funding Srl e CdR Funding 2 Srl, eccedente il valore di
carico delle rispettive partecipazioni, che, laddove definitivamente
accertata, graverebbe sulla Societa.

D) Rettifichedi valoredi attivitafinanziarie

Periodo corrente Periodo precedente Variazione
Rivalutazioni e svalutazioni di partecipazioni -103.905 2.159.956 -2.263.861

Trattasi degli adeguamenti del valore di carico delle partecipazioni
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operati in conformitaal metodo del patrimonio netto. L e stesserisultano

cosi dettagliate:
Rivalutazioni / Svalutazioni partecipazioni
30/06/2018 31/12/2017 Variazioni

Partecipazioni in CdR Funding Sr.l. -14.344 470.783 -485.127
Partecipazioni in FigerbiellaSir.l. 20.024 30.443 -10.419
Partecipazioni in CdR Recovery RE Sir.l. -278.359 297.835 -576.194
Partecipazioni in Advance SIM -142.431 65.242 -207.673
Partecipazioni in CdR Funding 2 Srl -13.784 1.786 -15.570
Partecipazioni in Non Performing Assets Srl 355.680 49.638 306.042
Partecipazioni in CdR Replay Srl -28.595 1.249.666 -1.278.261
Partecipazione in Borgosesia Spa 561 0 561
Partecipazione in CdR Securities Sl -2.656 -5.437 2.781

Imposte sul reddito d'esercizio

Proventi (oneri)
Imposte relative da adesione al
I mposte correnti aesercizi Imposte differite
precedenti

Imposte

anticipate regime consolidato

fiscale/trasparenza
fiscale

Sono state iscritte le imposte di competenza dell’ esercizio.

La societa ha aderito al consolidato fiscale del “gruppo fiscae CdR
Advance Capital” in qualita di consolidante.

Lasocietarisultain perdita (fiscale) e, in dipendenza di cio, haiscritto
trai “Proventi da adesione a regime di consolidato fiscale” quello
derivante dalla compensazione di parte di questa col reddito imputato
al “gruppo fiscale” dalle societa consolidate e, trale imposte anticipate,
i vantaggi conness all’ utilizzo della quota residua in compensazione
con imponibili fiscali futuri.




CDR ADVANCE CAPITAL

I nformazioni sulla fiscalita differita

Imposte
anticipate
24%
periodo
corrente

Importo del
provento/onere
periodo
precedente

Imposte
anticipate
24% periodo
precedente

Effetti Effetti
economici  economici
periodo periodo
precedente  corrente

Importo del
provento/onere
periodo corrente

Costi deducibili in esercizi
successivi (compenso 16.640 16.640 3.995 3.995 -18.470
amministratore)

Eccedenza ROL 1.397.146 1.397.146 335.317 335.317 131.666
Perdite pregresse 0 0 0 -82.135

I mposte
differite
24%-27.9%
periodo
corrente

Importo del Importo del Imposte
provento/onere provento/onere differite 24
periodo periodo % periodo
precedente corrente precedente

Effetti Effetti
economici economici

periodo periodo
precedente  corrente

Effetto POC 732.321 588.097 175.757 141.143 -68.417
Effetto POC daOIC 995.725 941.608 238.974 225.986 -8.653
Adeguamento partecipazioni 108.270 75.993 25.985 18.238 -13.324

Tenuto conto del significativo numero di opportunitadi investimentoin
corso di valutazione da parte delle societa del Gruppo e della stimata
profittevolezza delle stesse, é ragionevole ritenere che le imposte
anticipate iscritte in bilancio possano essere oggetto di integrae
recupero e cio in un orizzonte temporale contenuto.

Impegni erischi non risultati dallo stato patrimoniale
Gli impegni ei rischi non risultanti dallo stato patrimonial e attengono:

- ad una lettera di patronage "forte" rilasciata ad Intesa San Paolo
nell'interesse di CdR Recovery RE Srl afronte di mutui ipotecari
(826 €/mgl a 30.06.2018) sulla stessa gravanti ed il cui piano di
ammortamento é stato, in dipendenzadi cio, modificato;

- per € 1324510 a fidegussioni rilasciate a compagnie di
assicurazione ed a promissari acquirenti nell'interesse di Dimore
Evolute Srl.

- per € 1.398.425a fideiussioni prestate al Comune di Lainate
nell’interesse di Abitare Smart

- per € 5.054.540 a coobligazioni assicurative e fideiussioni a
garanzia di affidamenti bancari prestate nell’interesse di Dimore
Evolute Srl;

- per € 3.394.192 da coobligazioni assicurative prestate
nell’interesse di Abitare Smart.
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1.11 Informazioni sugli strumenti finanziari emess dalla

1 T0O004818685

societa

Nellatabella di seguito riportata viene fornita una sintesi in ordine ale
caratteristiche degli strumenti finanziari emessi dalla Societa ed in
circolazione ala chiusura dell’ esercizio:

Valore

nominale/numero
strumenti

n. 20.770.218

Tasso di
interesse/
Rendimento
n/a

Scadenza

30.06.2022

Diritti e Condizioni di
esercizio
Convertibili in azioni di
categoriaA sela
quotazione media mensile
di queste supera Eurol,2 e
secondo il seguente
rapporto di esercizio,
arrotondato alla quarta
cifradecimale:
Prezzo medio Mensile —
Strike Price/
Prezzo medio Mensile—
Prezzo di sottoscrizione

Strumenti
Finanziari CdR
conv. 2013

IT0004976160

n. 544.069

Indicizzato ai
flussi netti
connessi
al’investimento
in azioni
Borgosesia SpA
realizzato da
CdR Replay

n/a

Il diritto alla
corresponsione dei flussi
€ soggetto ai seguenti
limiti e disposizioni:

0] i titolari degli
strumenti avranno diritto
alla corresponsione
esclusivadei flussi sino a
cheil loro ammontare non
avraraggiunto I'importo
di Euro 1,0947
(I"Importo Floor");

(i) qualorai fluss
eccedessero I’ Importo
Floor, i titolari degli
strumenti avranno diritto
alla corresponsione dei
flussi nellamisuradel
50% della parte eccedente
(I"Importo Variabile”),
sino acheI’ammontare
complessivo dell’ Importo
Floor e dell’ Importo
Variabile non avra
raggiunto I'importo di
Euro 1,40.
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Strumenti
Finanziari CdR
ex Arisc 2013

ITO004977762

n. 1.070.474

Indicizzato agli
utili netti
realizzati da
CdR replay st

n/a

La partecipazione agli
utili realizzati da CdR
Replay e attribuita ai
portatri degli strumenti:
@) nella
percentuale forfettaria del
50% e

(ii) con modalitatali per
cui ad ogni strumento sia
attribuito un importo
massimo pari ala
differenzafraEuro 1,40 e
I"importo dato dalla
somma fra Euro 1,0947 e
I ultima quotazione dei
Warrant CdR Advance
Capital 2012-2022
rilevata antecedentemente
alla assegnazione dello
strumento stesso.

CDR ADVANCE
CAPITAL 2014-
2019 -
OBBLIGAZIONI
CONVERTIBILI
6,5%"

TO005027807

Euro 4.950.000

6,5%

15.07.2019

Convertibile a scelta del
portatore in azioni CdR
Advance Capital Spadi
categoria A (Azioni di
Compendio) di nuova
emissione nel rapporto di
2.000 (duemila) Azioni di
Compendio ogni 22
(ventidue) Obbligazioni
presentate per la
conversione
(corrispondente ad un
valore di conversione
implicito pari ad Euro
1,10).

CDR ADVANCE
CAPITAL 2015-
2021 -
OBBLIGAZIONI
CONVERTIBILI
6%”

T0005124653

Euro 4.950.000

6%

26.10.2021

Convertibile a scelta del
portaotrein azioni CdR
Advance Capital Spadi
categoria A (Azioni di
Compendio) di nuova
emissione nel rapporto di
2.000 (duemila) Azioni di
Compendio ogni 22
(ventidue) Obbligazioni
presentate per la
conversione
(corrispondente ad un
valore di conversione
implicito pari ad Euro
1,10).

CDR ADVANCE
CAPITAL 2016-
2022 -
OBBLIGAZIONI
CONVERTIBILI
5%”

1 T0005224909

Euro 4.950.000

5%

21.12.2022

Convertibile a scelta del
portaotre in azioni CdR
Advance Capital Spadi
categoria A (Azioni di
Compendio) di nuova
emissione nel rapporto di
2.000 (duemila) Azioni di
Compendio ogni 22
(ventidue) Obbligazioni
presentate per la
conversione
(corrispondente ad un
valore di conversione
implicito pari ad Euro
1,10).

NPL [talian

IT0O005224917

Euro 1.455.000

4%

21.12.2021

Le obbligazioni hanno un
valore di rimborso
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Opportunities— compreso fra 105 e 120
obbligazioni TV per ogni 100 di valore
nominale a seconda
dell’andamento
dell'omonima operazione
di cartolarizzazione
realizzata da CdR

Securities srl.
NPL Global — IT0005277360 | Euro 7.000.000 5% 07.08.2022 | Le obbligazioni verranno
Obbigazioni 5% rimborsate a scadenza ala
pari.

Per ogni pertinente informazione sugli strumenti finanziari s rinviaa
sito www.compagniadellaruota.com
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1.12 Informazioni sulletransazioni con parti correlate

Di seguito s riporta un prospetto riepilogante le operazioni concluse
con parti correlate in corso d'anno indicando per ciascuna di queste,
guanto ai dati patrimoniali, il relativo saldo afine esercizio e, quanto a
guelli economici, I'importo complessivamente maturato:

Crediti Debiti

l:-lir:i::_lliaril: mn1n.1erc:iallil e Altri titoli mmn?erc:ialli e Sﬂ‘;i:::: Ricavi Proventi Costi Oneri
altri crediti altri debiti

Andrea Zanelli e sue Parti Correlate 132469 38.625 554 8329 18956
CdR Funding 2 &rl 4.608.911 154,269 194,269
CdR Funding Srl 4.680.870 454768 8.153 197.167
CdR Recovery RESrl 2.183.485 g28.213
CdR Replay Srl 1.455.13% 16.334
CdR Trust Unit Uno 62.100
CdR Securities Srl / NPL 3.150.000 93.241 22.882
Cosmao Zeri 5rlin lig. 578.454 1.720 500
Dimere Evolute Srl 1.584.126 156.722 56.987
Figerbiella Srl 5.868 - 92.896 2.000 282
Adwance 5IM Spa 7.320 3.000
Borgosesia Spa 230.000
Mon Performing Assets Srl 1.455.199 - 27.664
Girardi & Tua Studio Trib e Soc - 323.771 500 13.125
Mauro Girardi - 1.217 7.282 124.800
Trust Lig. Cosmao Seri 11.438
Abitare Smart 10.336 10.336
5&Binvestsrl 36.528
Totale 17.042.120 817.865 515.511 562,121 687.361 166.046

1.13 Informazioni sui compens spettanti alla societa di
revisione legale e ad entita appartenenti allasuarete

Vengono di seguito riportate le informazioni concernenti i compensi
riconosciuti gli amministratori, a sindaci ed ai revisori, ai sensi dell'art.
2427, comma 1 numero 16 del codice civile:

Amministratori 145.600
Sindaci 12.467
Revisori 26.325

1.14 Bilancio Consolidato

Il bilancio consolidato del “Gruppo Cdr Advance Capital” di cui la
societa € la capogruppo, € redatto dalla capogruppo stessa. Lo stesso
disponibile presso la sede di questa nonché consultando il sito internet
www.compagniadellaruota.com.
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1.15 Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura
dell'esercizio

Dopo lachiusuradel periodo si segnala:

° In data 29 luglio I'intervenuta efficacia della revoca della
procedura di liquidazione interessante Borgosesia Gestioni SGR
SpA;

° in data 10 settembre, in linea con ladeliberaassuntail 23 maggio

scorso ed in previsione dell’ operazione di integrazione delle
attivitagiain questo esercitate dal Gruppo CdR Advance Capital,
I"avvio da parte di Borgosesia SpA di due operazioni nel settore
del wealth management ed in particolare I’ acquisto:

° dell’intero capitale sociale di Tokos Srl, societa di consulenza
finanziaria operante in Torino e Vicenza;

° di una partecipazione, in sede di sua costituzione, in Borgosesia
1873 & Partners Srl, societa frutto di unajoint venture paritetica
realizzata con qualificati professionisti e destinata ad operare
quale trust company.
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1.16 Prospettoriepilogativo del dati essenziali dell’ ultimo
bilancio delle societa che sottopongono CdR
Advance Capital Spa ad una direzione e
coor dinamento (dati riclassificati secondo gli schemi
di bilancio previsti dall’2424 c.c.)

STATO PATRIMONIALE

31/12/2017 31/12/2016

| - Immobilizzazioni immateriali 878 878
I - Immobilizzazioni materiali 0 0
111 - Immobilizzazioni finanziarie 1.266.479 1.262.315
Totaleimmobilizzazioni (B) 1.267.357 1.263.193
C)ATTIVOCIRCOLANTE
| - Rimanenze 0 0
Il - Crediti
Esigibili entro |'esercizio successivo 12.703 24.904
Totale crediti 12.703 24.904
I11- Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 0 0
IV - Disponibilitaliquide 1.386 0
Totale attivo circolante (C) 14.089 24.904
TOTALE ATTIVO 1.281.446 1.288.097
PASSIVO 31/12/2017 31/12/2016
| - Capitale 20.000 20.000
Il - Riserva da soprapprezzo delle azioni 0 0
Il - Riserve di rivalutazione 154.977 154.977
IV - Riservalegale 950 337
V - Riserve statutarie 0 6.402
VI - Altreriserve 1.021.762 1.003.708
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 25.225 66.625
IX - Utile (perdita) dell'esercizio 31.974 12.266
Perdita ripianata nell'esercizio 0 0
X - Riserva negativa per azioni propriein portafoglio 0 0
Totale patrimonio netto 1.254.888 1.264.315

Esigibili entro |'esercizio successivo 12.339 9.563
Totale debiti 12.339 9.563

TOTALE PASSIVO 1.281.446 1.288.097
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CONTO ECONOMICO

31/12/2017 31/12/2016

1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni 12.000 12.000
5) Altri ricavi e proventi
Altri 1 2.756
Totale altri ricavi e proventi 1 2.756
Totalevaloredella produzione 12.001 14.756
—
7) per servizi

10) ammortamenti e svalutazioni:
a),b),c) Ammortamenti delle immobilizzazioni immateriai e

materiali, altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 293

a) Ammortamento delle immobilizzazioni immeateriali 0 293
Totale ammortamenti e sval utazioni 0 293
14) Oneri diversi di gestione 2.950 1.112
Totale costi della produzione 3.080 1541
Differenza travalore e costi della produzione (A-B) 8.921 13.215

15) proventi da partecipazioni

daimprese collegate 26.361 356

Totale proventi da partecipazioni 26.361 356
17) interessi e altri oneri finanziari

altri 665 604

Totaleinteressi e altri oneri finanziari 665 604

Totale proventi eoneri finanziari (C) (15+16-17+-17-bis) 25.696

Totale delle rettifiche di valore di attivita e passivita
finanziarie (18-19)

Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D) 34.617 12.967
20) Imposte sul reddito dell'esercizio correnti, differite e anticipate

Imposte correnti 2.643 701

Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e

anticipate 2.643 701
21) UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO 31.974 12.266

Si precisa come nel corso dell’ esercizio nessuna attivita economica e/o
finanziaria sia stata conclusa fra CdR e Dama Srl.

Biella, 26 ottobre 2018

In nome e per conto del

Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Mauro Girardi
(in originale firmato)

Bilancio di Esercizio al 30 giugno 2018
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1. SITUAZIONE PATRIMONIALE — FINANZIARIA DI BORGOSESIA SP.A.

(in unita di euro)

ATTIVO Note 30.06.2018 31.12.2017

ATTIVO NON CORRENTE 8.123.741 7.953.748

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI (9.9 800

INVESTIMENTI IMMOBILIARI (9.b) 386.000 386.000
PARTECIPAZIONI IN IMPRESE CONTROLLATE (9.0 1.270.374 1.101.181
PARTECIPAZIONI IN IMPRESE COLLEGATE (9.d)

ALTRE PARTECIPAZIONI (9. 6.466.567 6.466.567
CREDITI FINANZIARI (9.f)

- di cui verso parti correlate

ALTRI CREDITI (9.9

- di cui verso parti correlate

TITOLI DISPONIBILI PER LA VENDITA (9.h)

- di cui verso parti correlate

IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE (9.0)

ATTIVO CORRENTE 519.376 234.390
RIMANENZE (10.9)

CREDITI COMMERCIALI (10.b) 241.188 232.821
- di cui verso parti correlate 240.420 232.053
CREDITI FINANZIARI (20.c)

- di cui verso parti correlate

ALTRI CREDITI (20.d) 212.828 1.101
- di cui verso parti correlate

DISPONIBILITA' LIQUIDE (10.e) 65.360 468

TOTALE ATTIVO 8.643.117 8.188.138
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(in unita di euro)

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 30.06.2018 31.12.2017

PATRIMONIO NETTO 6.540.815 6.535.467
CAPITALE SOCIALE (11.9) 9.632.740 9.632.740
RISERVE (11.b) 7.729.515 7.729.515
UTILI (PERDITE) CUMULATI (10.826.788) (9.958.807)
UTILI (PERDITE) D'ESERCIZIO 5.347 (867.981)
PATRIMONIO NETTO 6.540.815 6.535.467

PATRIMONIO NETTO DI TERZI

PASSIVO NON CORRENTE 7.874 6.290
DEBITI VERSO BANCHE (12.a)

FONDI PER IL PERSONALE (12.b) 7.874 6.290
FONDI PER RISCHI E ONERI (12.c)

ALTRI DEBITI (12.d)

PASSIVO CORRENTE 2.094.428 1.646.381
DEBITI VERSO BANCHE (13.9)

ALTRI DEBITI FINANZIARI (13.b) 1.354.398 1.066.197
- di cui verso parti correlate 1.354.398 1.066.197
DEBITI COMMERCIALI (13.c) 658.249 530.252
- di cui verso parti correlate 390.748 328.538
ALTRI DEBITI (13.d) 81.781 49.932
- di cui verso parti correlate

FONDI PER RISCHI E ONERI (13.¢)

- di cui verso parti correlate

totale delle passivita incluse nel gruppi in dismissione

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 8.643.117 8.188.138
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2. CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO DI BORGOSESIA S.P.A.

(inunita di euro)

CONTO ECONOMICO 30.06.2018 31.12.2017
RICAVI COMMERCIALI 14.a 68.749 698.057
- di cui verso parti correlate 68.749 462.211
VARIAZIONI DELLE RIMANENZE 14.b

COSTI PER SERVIZI 15a (190.764) (1.371.935)
- di cui verso parti correlate (19.352) (327.455)
COSTI DEL PERSONALE 15.b (30.569) (148.563)
ALTRI PROVENTI OPERATIVI 15.c 10.109 463.979
- di cui verso parti correlate 10.000

ALTRI COSTI OPERATIVI 15d (21.371) (130.818)
- di cui verso parti correlate

RETTIFICHE DI VALORE DI PARTECIPAZIONI ETITOLI 15.e 169.193 (263.020)
- di cui verso parti correlate 169.193 (263.020)
AMMORTAMENTI , SVALUTAZIONI EALTRI

ACCANTONAMENTI 15f (237.853)

- di cui verso parti correlate
RIVALUTAZIONI/SVALUTAZIONI DELLE ATTIVITA'

IMMOBILIARI 15.9

RISULTATO OPERATIVO 5.347 (990.153)
PROVENTI FINANZIARI 16.a 17.703
- di cui verso parti correlate

ONERI FINANZIARI 16.b (9.445.531)
- di cui verso parti correlate

DIVIDENDI 16.c 9.550.000
- di cui verso parti correlate 300.000
RISULTATO ANTE IMPOSTE 5.347 (867.981)
IMPOSTE SUL REDDITO 16.e

UTILE /(PERDITA) DA ATTIVITA' OPERATIVE IN

ESERCIZIO 5.347 (867.981)

ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE

Utile/(Perdita) da attivita operative cessate, a netto effetti fiscali 16.d
UTILE/(PERDITA) DELL'ESERCIZIO 5.347 (867.981)
UTILE/ (PERDITA) DEL PERIODO ATTRIBUIBILE A:
Soci della controllante 5.347 (867.981)

Interessenze di pertinenza di terzi

UTILE/ (PERDITA) DELL'ESERCIZIO
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3. RENDICONTO FINANZIARIO DI BORGOSESIA SP.A.
Metodo indiretto
(inunita di euro)

30052018 31122007

Attivita operativa

Risultato dell*esercizio 5.347 (867.981)
Dividendi in natura non incassati

Ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti e rettifiche di valore (167.609) 508.837
Proventizzazione fondi rischi e oneri (3.494.343)
Variazione fondi per il personale (0) (86.895)

Variazione imposte differite/anticipate
Variazione del capitale d'esercizio:

- Rimanenze 4.285.415
- Crediti commerciali e altri crediti (220.094) 1.220.748
- Debiti commerciali e altri debiti 159.847| (14.064.850)
Cash flow dell'attivita operativa (222.510) | (12.499.068)

Attivita di investimento
Investimenti netti inimm. Immateriali

Investimenti netti in imm. Materiali (800) 450.198
Variazione netta crediti finanziari e titoli 6.995.658
Partecipazioni (0) 44.772.607
Cash flow dell'attivita di investimento (800) 52.218.463

Attivitadi finanziamento

Aumento/Riduzione capitale sociale (19.348.379)
Altre variazioni 0 7.647.860
Dividendi

Variazione netta debiti finanziari non correnti (2.833.007)
Variazione netta debiti finanziari correnti (*) 288.201 (9.304.168)
Cash flow attivita di finanziamento 288.201| (23.837.694)
Flusso di cassa netto del periodo 64.891 15.881.701
Disponibilita liquide netteiniziali 468| (15.881.232)
variazione 64.891 15.881.701
Disponibilita liquide nette finali 65.360 468

Composizione disponibilita liquide nette:

Disponibilitaliquide 65.360 468
Debhiti verso Banche a breve
Disponibilita liquide nette finali 65.360 468

* nel cash flow daattivitadi finanziamento sono escluse le variazioni delle disponibilitaliquide e dei debiti verso banche abreve.



4, PROSPETTO MOVIMENTAZIONE PATRIMONIO NETTO BORGOSESIA S.P.A.

=

BORGOSESIA

Utili/perdite
iscritti
(in unita di euro) C. Sociale R. Altre direttamente Utili/perdite Ut|I’|/perd.|t.e Totale
Legale riserve a cumulate  dell’esercizio
patrimonio
netto

SALDO AL 31.12.2016 28.981.119 81.655 -6.619.018 -3.339.789 19.103.967
Destinazione utile -3.339.789 3.339.789 0
Distribuzione dividendi 0
Riclassifiche e dtre - -
variazioni intervenute 19.348.379 7.647.860 11.700.519
Risultato complessivo 867.981  -867.981
d'esercizio
SALDO AL 31.12.2017 9.632.740 7.729.515 -9.958.807 -867.981 6.535.467
Destinazione utile -867.981 867.981 0
Distribuzione dividendi 0
Riclassifiche e altre

o 0
variazioni intervenute
Risultato complessivo 5.347 5.347
d'esercizio
SALDO AL 30.06.2018 9.632.740 7.729.515 -10.826.788 5.347 6.540.815

Le movimentazioni della voce per il primo semestre dell’anno 2018 sono limitate a riporto a nuovo della perdita
dell’esercizio chiuso al 31.12.2017 e alla rilevazione del risultato di periodo.

Per le voci riportate nei prospetti di stato patrimoniale e conto economico, nel prospetto delle variazioni di patrimonio
netto e nel rendiconto finanziario s rinvia alarelativainformativa nelle note a bilancio
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NOTE ESPLICATIVE AI PROSPETTI CONTABILI DEL BILANCIO SEPARATO

1 STRUTTURA E CONTENUTO DEL BILANCIO

Il presente bilancio separato & stato predisposto nel rispetto dei principi contabili obbligatori adottati secondo la
procedura di cui all’art. 6 del Regolamento CEE n. 1606/2002 (International Financial Reporting Standards, di seguito
Principi Contabili Internazionali o singolarmente IAS/IFRS o complessivamente IFRS) e omologati entro la data di
redazione del presente bilancio, nonché dei provvedimenti emanati in attuazione dell’Art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005. Per
IFRS s intendono anche i principi contabili internazionali rivisti (“IAS”) e tutte le interpretazioni dell’International
Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), precedentemente denominate Standing Interpretations
Committee (“SIC”).

I Regolamento Europeo n. 1606/2002 del 19 luglio 2002 richiede, a decorrere dall’esercizio finanziario avente inizio
dal 1° gennaio 2005, la redazione dei bilanci delle societa con titoli ammessi alla negoziazione in un mercato
regolamentato dell'Unione Europea in conformita agli IFRS in luogo dei Principi Contabili in vigore nel singoli Stati
Membri.

In ossequio ala delibera Consob 15519 del 27 luglio 2006, negli schemi di bilancio sono evidenziati, qualora di importo
significativo, gli ammontari delle posizioni o transazioni con parti correlate. | rapporti di natura finanziaria con queste
trovano per contro puntuale evidenza nel dettaglio della posizione finanziaria. Si rimanda al paragrafo “Operazioni con
parti correlate” per una pit ampia disamina dei saldi economici e patrimoniali verso parti correlate in valore assoluto ed
in % sulle singole poste di bilancio.

Nella redazione del presente Bilancio si & tenuto debito conto della deliberazione degli azionisti del 22 dicembre 2017 —
iscritta al competente registro imprese il successivo 27 dicembre 2017- portante, sia il trasferimento della sede legale
da Prato in Biella sia la revoca della procedura di liquidazione - che, come noto era stata approvata dall’assemblea
straordinaria degli azionisti del 30 novembre 2015 — e cid quale conseguenza diretta del Patto Parasociale (di seguito
Accordo) sottoscritto nel giugno 2016 fra acuni membri della Famiglia Bini e CdR Replay — rispettivamente, in allora,
azionisti di maggioranza della Societa i primi e di minoranza la seconda - .disciplinante per altro una serie di attivita
finalizzate sia alla ristrutturazione dell’indebitamento gravante il Gruppo - in conformita a piano elaborato da CdR
Advance Capital Spa, redatto a mente dell’articolo 67 della Legge Fallimentare (di seguito il Piano) - sa
all’assunzione da parte della stessa CdR Replay del controllo di Borgosesia S.p.A. all’esito di una articolata operazione
basata sull’Offerta Pubblica di Scambio (di seguito OPS) fra azioni Kronos SpA, conferitaria di un ramo aziendale della
Societd, e le azioni ordinarie e di risparmio di questa.

Alla luce di quanto sopra, tenuto conto che Borgosesia SpA, per effetto della efficacia assunta dalla delibera del 22
dicembre 2017 sopra richiamata — intervenuta, a mente dell’articolo 2445 del Codice Civile, |0 scorso 25 febbraio 2018
- ha cessato di essere parte della Convenzione di Ristrutturazione sottoscritta, in conformita al Piano, con le banche
creditrici in data 9 giugno 2017 (di seguito Convenzione), il bilancio e stato redatto presupponendo il ritorno ad una
condizione di continuita aziendale.

| dati patrimoniali ed economici sono posti a confronto con quelli tratti dal bilancio 2017.

2. CRITERI DI VALUTAZIONE

2.a. Immobilizzazioni immateriali (IAS n. 38)

Le immobilizzazioni immateriali sono rilevate contabilmente solo se identificabili e controllabili, se & prevedibile che
generino benefici economici futuri e seil loro costo pud essere determinato attendibilmente.

Le immobilizzazioni immateriali a vita utile definita sono valutate al costo di acquisto o di produzione, a netto degli
ammortamenti e delle perdite di valore accumulate.

Le immobilizzazioni immateriali sono inizialmente iscritte a costo di acquisizione o di produzione. Il costo di
acquisizione é rappresentato dal fair value dei mezzi di pagamento utilizzati per acquisire I’attivita e da ogni costo
diretto sostenuto per predisporre I’attivita al suo utilizzo. Il costo di acquisizione & 1’equivalente prezzo per contanti alla
data di rilevazione e pertanto, qualora il pagamento sia differito oltre i normali termini di dilazione del credito, la
differenza rispetto all’equivalente prezzo per contanti ¢ rilevata come interesse lungo il periodo di dilazione.
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L’ammortamento ¢ parametrato al periodo della prevista vita utile ed inizia quando I’attivita ¢ disponibile per 1’uso.

Il valore contabile delle immobilizzazioni immateriali € mantenuto nei limiti in cui vi sia evidenza che tale valore possa
essere recuperato tramite 1’uso e facendo ricorso alla procedura di impairment test. Le licenze software, comprensive
degli oneri accessori, sono rilevate a costo ed iscritte a netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore
accumulate. L’aliquota di ammortamento utilizzata con riferimento alla categoria “Software” ¢ pari al 20%. Le
immobilizzazioni immateriali a vita utile indefinita non vengono sottoposte ad ammortamento ma, annualmente, od
ogni volta in cui vi sia un’indicazione che ’attivita possa aver subito una perdita di valore, a specifica verifica per
identificare eventuali riduzioni di valore. L’avviamento rappresenta ’eccedenza del costo di acquisto rispetto al fair
value di attivita e passivita alla data di loro acquisizione. Dopo I’iniziale iscrizione, ’avviamento non ¢ ammortizzato,
ma viene valutato a costo diminuito delle eventuali perdite di valore accumulate. Ai fini della effettuazione
dell’impairment test, I’avviamento ¢ allocato ad “unita generatrici di cassa” (cash generating units — CGU), specifiche
per ciascun settore di attivita. L’impairment test ¢ effettuato a cadenza annuale o piu frequentemente se specifici eventi
0 circostanze indicano la possibilita che abbia subito una perdita di valore e, mediante apposite proiezioni ed analisi
economico- finanziarie, verificala capacita di ciascuna unita di generare fluss finanziari idonei a recuperare la parte di
avviamento ad essa allocata. In tale attivita di verifica vengono quindi privilegiate metodologie basate sulla
attualizzazione dei flussi di cassafuturi (es. DCF).

2.b. Immobilizzazioni materiali (IAS n. 16)

Le immobilizzazioni materiali sono rilevate a prezzo di acquisto o a costo di produzione a netto dei relativi
ammortamenti accumulati. Nel costo sono compresi gli oneri accessori ed i costi diretti ed indiretti, sostenuti nel
momento dell’acquisizione e necessari a rendere fruibile il bene. Il costo di acquisizione ¢ 1’equivalente prezzo per
contanti alla data di rilevazione e, pertanto, qualora il pagamento sia differito oltre i normali termini di dilazione del
credito, la differenza rispetto all’equivalente prezzo per contanti € rilevata come interesse lungo il periodo di dilazione.

Le immobilizzazioni sono sistematicamente ammortizzate in ogni periodo in relazione alle residue possibilita di utilizzo
dei beni.
Considerata I’omogeneita dei beni compresi nelle singole categorie di immobilizzazioni s ritiene che, ad eccezione di

situazioni specificamente rilevanti ed evidenziate, la vita utile per categoria di beni sia rappresentata dalle seguenti
aliquote di ammortamento:

Categorie Percentual e su base annua
Arredi e attrezzature 12%
Altre immobilizzazioni 4,81%-20%-100%

| terreni, le immobilizzazioni in corso e gli acconti non sono oggetto di ammortamento. | costi di manutenzione che
determinano un aumento del valore, della funzionalita o della vita utile dei beni, cosi come i costi per migliorie,
ammodernamento e trasformazione dei beni che hanno natura incrementativa, sono direttamente imputati alle
immobilizzazioni cui s riferiscono ed ammortizzati in relazione alle residue possibilita di utilizzo delle stesse. | costi di
manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati al conto economico.

Al verificarsi di eventi che possano far presumere una riduzione durevole di valore dell’attivita, viene verificata la
sussistenza del relativo valore contabile tramite il confronto con il valore “recuperabile”, rappresentato dal maggiore tra
il fair value ed il valore d’uso. Il fair value ¢ definito sulla base dei valori espressi dal mercato attivo, da transazioni
recenti, ovvero dalle migliori informazioni disponibili a fine di determinare il potenziale ammontare ottenibile dalla
vendita del bene. Il valore d’uso ¢ determinato mediante I’attualizzazione dei flussi di cassa derivanti dall’uso atteso del
bene stesso, applicando le migliori stime circa la vita utile residua ed un tasso che tenga conto anche del rischio
implicito degli specifici settori di attivitain cui operala Societad. Tale valutazione é effettuata a livello di singola attivita
o del piu piccolo insieme identificabile di attivita generatrici di flussi di cassaindipendenti (CGU).

In caso di differenze negative trai valori sopra citati ed il valore contabile s procede ad una svalutazione, mentre nel
momento in cui vengono meno i motivi della perdita di valore I’attivita ¢ incrementata sino alla nuova stima del valore
recuperabile e non pud eccedere il valore che sarebbe stato determinato se non fosse stata rilevata alcuna perdita per
riduzione di valore. Svalutazioni e rival utazioni sono imputate a conto economico.
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2.c. Immobilizzazioni inleasing (IAS n. 17)

| contratti di leasing relativi ad attivita in cui una societa assume sostanzialmente tutti i rischi ed i benefici derivanti dal
loro utilizzo sono classificati come leasing finanziari.

In presenza di leasing finanziari I’attivita viene rilevata inizialmente al minore tra il suo valore corrente ed il valore
attuale dei canoni minimi contrattualmente stabiliti. L’ammontare totale dei canoni ¢ ripartito tra componente
finanziaria e restituzione di capitale in modo da ottenere un tasso d’interesse costante sul debito residuo.

I canoni di locazione residui, al netto degli oneri finanziari, sono classificati come debiti finanziari. L’onere finanziario
€ imputato a conto economico lungo la duratadel contratto.

Le attivita acquisite con contratti di leasing finanziario sono ammortizzate in misura coerente con la natura del bene. |
contratti di leasing in cui il locatore mantiene sostanzialmente rischi e benefici derivanti dalla proprieta sono invece
classificati come leasing operativi ed i canoni periodici sono rilevati a conto economico lungo ladurata del contratto.

2.d. Investimenti immoabiliari (IAS 40)

Gli immobili di investimento sono costituiti da proprieta immobiliari detenute al fine di percepire canoni di locazione e
conseguire un apprezzamento del capitale investito. Gli immobili di investimento sono inizialmente rilevati a costo
comprensivo degli oneri accessori di acquisizione e sono successivamente valutati al loro valore equo rilevando le
variazioni di questo a conto economico.

Gli immobili di investimento non sono assoggettati ad anmortamento.

Gli investimenti immobiliari in corso di costruzione rientrano nell’ambito di applicazione del presente principio.
Inlineadi principio, il portafoglio e valutato almeno annual mente da societa terze indipendenti.

2.e. Oneri finanziari (IASn. 23)

Gli oneri finanziari sostenuti a fronte di investimenti in attivitd per le quali normalmente trascorre un determinato
periodo di tempo per rendere I’attivita pronta per 1’uso o per la vendita (qualifying asset ai sensi dello IAS 23 — Oneri
finanziari) sono capitalizzati ed ammortizzati lungo la vita utile della classe di beni cui essi si riferiscono.

Tutti gli altri oneri finanziari sono rilevati a conto economico nel corso dell’esercizio nel quale sono sostenuti.
2.f. Perditadurevole di valore delle immobilizzazioni immateriali e materiali (IAS n. 36)

Annualmente, ad ogni chiusura di bilancio la Societa valuta ’eventuale esistenza di indicatori di perdita di valore delle
attivita immateriali, degli immobili, degli investimenti immobiliari, impianti e macchinari di proprieta e del beni in
locazione finanziaria ed effettua specifici test di “impairment delle attivita”. Nel valutare se esistono indicazioni che le
attivita possano aver subito una perditadi valore s considerano fonti interne ed esterne di informazione. Relativamente
alle prime (fonti interne) si considera se si sono verificati nell’esercizio significativi cambiamenti nell’uso dell’attivita
e/o se I’andamento economico dell’attivita risulta peggiore di quanto previsto. Relativamente alle fonti esterne, invece,
si considera se i prezzi di mercato delle attivitd hanno registrato significative flessioni e/o se vi sono discontinuita
tecnologiche o di mercato o normative in grado di ridurre il valore dell’attivita.

Indipendentemente dal fatto che vi siano indicazioni interne o esterne di riduzioni di valore, I’avviamento, ¢ le altre
eventuali attivitaimmateriali con vita utile indefinita sono sottoposte a verifica per riduzione di valore almeno una volta
all’anno e la Societa effettua una stima del valore recuperabile.

Il valore recuperabile ¢ il maggiore fra il valore equo di un’attivita o unita generatrice di flussi finanziari al netto dei
costi di venditaeil suo valore d’uso e viene determinato per singola attivita, tranne quando tale attivita non generi flussi
finanziari che siano ampiamente indipendenti da quelli generati da altre attivita o gruppi di attivita nel qual caso la
Societa stima il valore recuperabile dell’unita generatrice di flussi di cassa cui 1’attivita appartiene. In particolare,
poiché I’avviamento non genera flussi finanziari indipendentemente da altre attivita o gruppi di attivita, la verifica per
riduzione di valore riguarda I’unita o il gruppo di unita cui I’avviamento ¢ stato allocato.

Se il valore contabile di un’attivita o unitd generatrice di flussi finanziari ¢ superiore al suo valore recuperabile, tale
attivita ha subito una perdita di valore ed & conseguentemente svalutata fino a riportarla al valore recuperabile. Nel
determinare il valore d’uso, la Societa sconta al valore attuale i flussi finanziari stimati futuri, utilizzando un tasso di
attualizzazione ante-imposte che riflette le valutazioni di mercato sul valore temporale del denaro e i rischi specifici
dell’attivita.

Ai fini della stima del valore in uso i flussi finanziari futuri sono ricavati dai piani aziendali, i quali costituiscono la
migliore stima effettuabile dalla Societa sulle condizioni economiche previste nel periodo di piano. Le proiezioni
coprono normalmente un periodo pluriennale; il tasso di crescita a lungo termine utilizzabile a fine della stima del
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valore terminale dell’attivita o dell’unita &€ normalmente inferiore al tasso medio di crescita a lungo termine del settore,
del Paese o del mercato di riferimento. | flussi finanziari futuri sono stimati facendo riferimento alle condizioni correnti:
le stime pertanto non considerano né i benefici derivanti da ristrutturazioni future per le quali la Societa non € ancora
impegnata né gli investimenti futuri di miglioramento o di ottimizzazione dell’attivita o dell’unita, se non quelli atti a
mantenere i beni nel normale stato d’uso.

Le perdite di valore subite da attivita in funzionamento sono rilevate a conto economico nelle categorie di costo coerenti
con la funzione dell’attivita che ha evidenziato la perdita di valore.

A ogni chiusura di bilancio viene inoltre valutata 1’eventuale esistenza di indicazioni circa il venir meno (o la riduzione)
di perdite di valore precedentemente rilevate e, qualoratali indicazioni esistano, si stimail valore recuperabile. Il valore
di un’attivita precedentemente svalutata, ad eccezione dell’avviamento, pud essere ripristinato solo se vi sono stati
cambiamenti nelle stime utilizzate per determinare il valore recuperabile dell’attivita dopo 1’ultima rilevazione di una
perdita di valore. In tal caso il valore contabile dell’attivita viene portato al valore recuperabile, senza tuttavia che il
valore cosi incrementato possa eccedere il valore contabile che sarebbe stato determinato, al netto dell’ammortamento,
se non s fosse rilevata alcuna perdita di valore negli anni precedenti.

Ogni ripristino viene rilevato quale provento a conto economico, tranne quando D’attivita ¢ iscritta a un importo
rivalutato, caso in cui il ripristino ¢ trattato come una riduzione della riserva di rivalutazione dell’attivita, a meno che la
perdita per riduzione di valore non superi I’ammontare della riserva stessa. Dopo che ¢ stato rilevato un ripristino di
valore, la quota di ammortamento dell’attivita ¢ rettificata nei periodi futuri, al fine di ripartire il valore contabile
modificato, a netto di eventuali valori residui, in quote costanti lungo la restante vita utile. In nessun caso il valore
dell’avviamento precedentemente sval utato pud essere ripristinato al valore originario.

2.9 Partecipazioni in imprese controllate (I1AS 27)

Le partecipazioni in imprese controllate sono iscritte a costo eventualmente rettificato in presenza di perdite di valore.
La differenza positiva, emergente all’atto dell’acquisto, tra il costo di acquisizione e la quota di patrimonio netto a
valori correnti della partecipata di competenza della societa &, pertanto, inclusa nel valore di carico della partecipazione.
Le partecipazioni in imprese controllate sono sottoposte ogni anno, o se necessario pill frequentemente, a verifica circa
eventuali perdite di valore. Qualora esistano evidenze che tali partecipazioni abbiano subito una perdita di valore, la
stessa € rilevata nel conto economico come svalutazione. Nel caso 1’eventuale quota di pertinenza della societa delle
perdite della partecipata ecceda il valore contabile della partecipazione, e la societd abbia 1’obbligo o I’intenzione di
risponderne, s procede ad azzerare il valore della partecipazione e la quota delle ulteriori perdite é rilevata come fondo
nel passivo. Qualora, successivamente, la perdita di valore venga meno o s riduca, € rilevato a conto economico un
ripristino di valore nei limiti del costo.

2.h Partecipazioni in imprese collegate (IAS n. 27 e 39)

Le partecipazioni in imprese collegate sono trattate secondo quanto previsto dal principio contabile internazionale IAS
39 e, quindi, sono valutate al fair value rilevato a conto economico. Setali attivita finanziarie non presentano quotazioni
ufficiali in mercati attivi, il fair value risulta di livello 3 (cosi come definito nel paragrafo “Strumenti finanziari”) ed &
determinato nel pro-quota del Patrimonio Netto o sulla base di valutazioni peritali di professionisti esterni. Nel caso in
cui il fair value dell’eventuale quota di pertinenza della societd risulti negativo e la societa abbia 1’obbligo o
I’intenzione di risponderne, si procede ad azzerare il valore della partecipazione e la quota negativa ¢ rilevata come
fondo nel passivo.

2.i. Altre partecipazioni

Le partecipazioni in societa dove la Capogruppo non esercita un’influenza significativa sono trattate secondo quanto
previsto dal principio IAS 39 e, quindi, sono valutate al fair value, ovvero al costo nel caso in cui il fair value o il prezzo
di mercato risultino indeterminabili.

Nel presente bilancio in particolare le “altre partecipazioni” sono state valutate al costo in quanto ritenuto la miglior
approssimazione del loro fair value. Tra queste viene ricompresa quella in Kronos SpA che seppur superiore a 20% del
relativo capitale non viene ritenuta di collegamento non risultando esercitata sulla stessa una influenza significativa.
Tale circostanza trova conferma, tra I’altro, nel fatto che (i) la Societa non designa acun proprio esponente nel
Consiglio di Amministrazione della partecipata non partecipando cosi ala formazione delle direttive cui si indirizza la
gestione; (ii) non ¢ presente lo stesso personale dirigente; (iii) ’attivita di Kronos SpA sia soggetta ai vincoli derivanti
dalla Convenzione g, in forza di cio, € finalizzata esclusivamente alla liquidazione del relativo patrimonio
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2.1, Crediti e debiti (IASn. 32 e 39)
Crediti

I crediti generati dall’impresa ed i finanziamenti inclusi sia fra le attivita non correnti che fra quelle correnti sono
valutati al costo ammortizzato a netto della svalutazione per tener conto dellaloro inesigibilita.

| crediti con scadenza superiore ad un anno, infruttiferi o che maturano interessi inferiori al mercato, sono attualizzati
utilizzando i tassi di mercato.

Debiti

I debiti contratti dall’impresa ed i finanziamenti inclusi sia fra le passivita non correnti che fra quelle correnti sono
valutati a costo ammortizzato.

| debiti con scadenza superiore ad un anno, infruttiferi o che maturano interessi inferiori al mercato, sono attualizzati
utilizzando i tassi di mercato.

2.m. Titoli divers dalle partecipazioni (IASn. 32 e 39)

| titoli diversi dalle partecipazioni classificate fra le attivita correnti e non correnti vengono inclusi fra le seguenti
categorie:

* detenuti in portafoglio fino alla scadenza e valutati al costo ammortizzato;
* detenuti per la negoziazione e valutati al fair value attraverso il conto economico;
« disponibili per la vendita e valutati al fair value con contropartita ad unariservadi patrimonio netto.

Nel caso in cui il prezzo di mercato non sia disponibile, il fair value degli strumenti finanziari viene determinato con
tecniche di valutazione piu appropriate quali, ad esempio, I’analisi dei flussi di cassa attualizzati effettuata con le
informazioni disponibili alladatadi bilancio.

2.n. Imposte sul reddito (IASn. 12)

Le imposte correnti sono iscritte e determinate sulla base di una realistica stima del reddito imponibile in conformita
alle vigenti normative fiscali dello Stato in cui ha sede la societa e tenendo conto delle eventuali esenzioni applicabili e
dei crediti di imposta spettanti.

Le imposte differite sono determinate sulla base delle differenze temporanee tassabili o deducibili trail valore contabile
di attivitae passivitaed il loro valore fiscale e sono classificate trale attivita e le passivita non correnti.

Un’attivita fiscale differita ¢ rilevata se ¢ probabile il realizzo di un reddito imponibile futuro a fronte del quale potra
essere utilizzata la differenza temporanea deducibile.

Il valore contabile delle attivita fiscali differite € oggetto di analisi periodica e viene ridotto nella misurain cui non sia
piu probabile il conseguimento di un reddito imponibile sufficiente a consentire 1’utilizzo del beneficio derivante da tale
attivita differita. Le attivita e passivita fiscali differite sono determinate con aliquote fiscali che s prevede saranno
applicabili negli esercizi nei quali le differenze temporanee saranno realizzate o estinte.

2.0. Lavori in corso su ordinazione (IAS n. 11)

| lavori in corsi su ordinazione, inclusi nelle Rimanenze, sono contabilizzati secondo quanto previsto dallo IAS 11.
Poiché il risultato di tali lavori su ordinazione non pud essere stimato con attendibilita tali rimanenze sono
contabilizzate secondo il metodo a profitto zero rilevando i ricavi (iscritti tra le variazioni delle rimanenze) solo nel
limiti dei costi sostenuti per i quali & probabile saranno recuperati mentre i costi sono rilevati nell’esercizio nel quale
SONo sostenuti.

Nel caso in cui & probabile che i costi di commessa eccederanno i ricavi totali di commessa, la perdita
immediatamente rilevata come costo alla voce Rivalutazioni/Svalutazioni di attivitaimmobiliari.

2.p. Disponibilita liquide e mezzi equivaenti (IASn. 32 e 39)

Le disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti comprendono il denaro in cassa, i depositi a vista e gli investimenti
finanziari abreve termine e ad ataliquiditd, che sono prontamente convertibili in valori di cassa e che sono soggetti ad
un irrilevante rischio di variazione di prezzo.

2.q9. Patrimonio netto

Le azioni ordinarie e di risparmio sono iscritte alla parita contabile. I costi direttamente attribuibili all’emissione di
nuove azioni sono portati in diminuzione del capitale sociale, a netto di ogni eventual e beneficio fiscale collegato.
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Le azioni proprie sono classificate a riduzione del capitale e delle riserve; le eventuali successive operazioni di vendita,
riemissione o cancellazione non comportano alcun impatto a conto economico ma esclusivamente a patrimonio netto.

Gli utili o le perdite non realizzati, a netto degli effetti fiscali, dalle attivita finanziarie classificate come “disponibili
per la vendita” sono rilevate nel patrimonio netto alla voce riserva di fair value.

La riserva ¢ trasferita al conto economico al momento della realizzazione dell’attivita finanziaria o nel caso di
rilevazione di una perdita permanente di valore della stessa.

Quando una societa controllata redige il proprio bilancio in una moneta diversa da quella funzionale utilizzata dalla
Societa, il bilancio individuale della controllata & tradotto classificando le differenze derivanti datali conversioni in una
apposita riserva. Nel momento in cui la controllata viene venduta la riserva € trasferita a conto economico con
esposizione degli utili o delle perdite derivanti dalla dismissione.

La voce “Utili (perdite) portati a nuovo” accoglie i risultati accumulati ed il trasferimento da altre riserve del patrimonio
netto nel momento in cui queste s liberano da eventuali vincoli a cui sono sottoposte. Questa voce rileva inoltre
I’effetto cumulativo dei cambiamenti nel principi contabili /o eventuali correzioni di errori che vengono contabilizzati
secondo quanto previsto dallo IASn. 8.

2.r. Fondi per rischi e oneri (IASn. 37)

| fondi per rischi e oneri rappresentano passivita probabili di ammontare e/o scadenza incerta derivanti da eventi passati
il cui adempimento comportera un esborso finanziario. Gli accantonamenti sono stanziati esclusivamente in presenza di
un’obbligazione attuale, legale o implicita, nei confronti di terzi che rende necessario I’impiego di risorse economiche e
quando puo essere effettuata una stima attendibile dell’obbligazione stessa. L’importo rilevato come accantonamento
rappresenta la migliore stima della spesa richiesta per l’adempimento dell’obbligazione attuale alla data di
rendicontazione. | fondi accantonati sono riesaminati ad ogni data di rendicontazione e rettificati in modo da
rappresentare la migliore stima corrente. Le variazioni di stima sono imputate a conto economico.

Laddove sia previsto che 1’esborso finanziario relativo all’obbligazione avvenga oltre i normali termini di pagamento e
Peffetto di attualizzazione sia rilevante, 1’accantonamento ¢ rappresentato dal valore attuale, calcolato ad un tasso
nominale senza rischi, dei pagamenti futuri attes per 1’estinzione dell’obbligazione. Le attivita e passivita potenziali
(attivita e passivita possibili, 0 non iscritte perché di ammontare non attendibilmente determinabile) non sono
contabilizzate. Al riguardo viene fornita tuttavia adeguata informativa.

2.s. Ricavi e proventi (IASn. 18)

| ricavi per la vendita di beni sono riconosciuti al momento del passaggio di proprieta e dei rischi e benefici del bene e
laloro rilevazione é effettuata al netto di sconti e abbuoni.

| ricavi per prestazioni di servizi sono riconosciuti al momento di effettuazione della prestazione, avendo a riferimento
lo stato di completamento dell’attivita alla data di riferimento del bilancio.

| proventi per dividendi, interessi e royalties sono rilevati rispettivamente:

- dividendi, quando si determinail diritto ariceverneil pagamento;

- interessi, in applicazione del metodo del tasso di interesse effettivo (IAS n. 39);

- royalties, secondo il principio della competenza, sullabase dell’accordo contrattuale sottostante.
2.t. Benefici per i dipendenti (IASn. 19)

Tenuto conto che la Societa risulta avere in forza una sola risorsa lavorativa, il debito per TFR é stato contabilizzato ad
un valore pari a suo effettivo ammontare nominale determinato in base alla relativa normativa vigente.

Ladifferenzafrala passivita accertatanel termini di cui prima — che portaad esporre la stessa con il valore di estinzione
ala data di riferimento del bilancio - e quella a cui s sarebbe pervenuti tenendo conto degli effetti attuariali ed
attualizzativi previsti dallo 1AS19 é peraltro ritenuta non materiale.

2.u. Conversione delle poste in valuta estera (IAS n. 21)

La valuta di presentazione della Societa ¢ I’Euro, che rappresenta la valuta in cui viene predisposto e pubblicato il
bilancio. Le transazioni effettuate in valuta estera sono rilevate inizialmente al tasso di cambio alla data dell’operazione.
Alladata di chiusura del bilancio le attivita e le passivita monetarie denominate in valuta estera sono convertite al tasso
di cambio vigente atale data.
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2.v. Azioni proprie

Le azioni proprie sono iscritte in riduzione del patrimonio netto. Il costo originario delle azioni proprie ed i ricavi
derivanti dalle eventuali vendite successive sono rilevati come movimenti di patrimonio netto.

2.z. Operazioni con parti correlate (IAS n.24)

Nel presente bilancio sono fornite le informazioni integrative su operazioni e su saldi in essere con parti correlate come
richieste dallo IAS 24.

| saldi patrimoniali ed economici delle operazioni con parti correlate sono evidenziati per ogni singola voce dei

prospetti di stato patrimoniale e conto economico, ulteriori dettagli ed informazioni sono forniti in apposita sezione
delle noteillustrative.
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3. PRINCIPI CONTABILI EMENDAMENTI E INTERPRETAZIONI, DECISIONI ASSUNTE
NELL’APPLICAZIONE DEI PRINCIPI CONTABILI, FATTORI DI INCERTEZZA
NELL’EFFETTUAZIONE DELLE STIME, CAMBIAMENTO NELLE STIME CONTABILI
ED ERRORI

Per taluni aspetti, ’attivita di adeguamento ¢ di interpretazione degli organismi ufficiali a cio preposti ed il necessario
processo di omol ogazione da parte della Commissione Europea sono tuttorain corso. Ne consegue che, alla data attuale,
non pud essere esclusala circostanza che ulteriori modifiche di tali Principi e Interpretazioni potranno comportare per la
Societa I’obbligo o la facolta di modificare i criteri di contabilizzazione, valutazione e classificazione applicando ove
richiesto in modo retrospettivo i principi ed i criteri cosi come modificati dagli organi preposti. Di seguito si elencano le
principali modifiche intercorse nei principi, emendamenti ed interpretazioni con indicazione dell’applicabilita o meno
degli stess al bilancio chiuso a 30 giugno 2018.

3.1 Principi contabili, emendamenti e inter pretazioni applicati dal 1° gennaio 2018

| seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS sono stati applicati per la prima volta a partire dal 1°
gennaio 2018:

. In data 28 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 15 (omologato in data 22 settembre 2016) —
Revenue from Contracts with Customers che, unitamente ad ulteriori chiarimenti pubblicati in data 12 aprile 2016, &
destinato a sogtituire i principi IAS 18 — Revenue e IAS 11 — Construction Contracts, nonché le interpretazioni |FRIC
13 — Customer Loyalty Programmes, IFRIC 15 — Agreements for the Construction of Real Estate, IFRIC 18 — Transfers
of Assets from Customers e SIC 31 — Revenues-Barter Transactions Involving Advertising Services. Il principio
stabilisce un nuovo modello di riconoscimento dei ricavi, che si applichera a tutti i contratti stipulati con i clienti ad
eccezione di quelli che rientrano nell’ambito di applicazione di altri principi IAS/IFRS come i leasing, i contratti
d’assicurazione e gli strumenti finanziari. I passaggi fondamentali per la contabilizzazione dei ricavi secondo il nuovo
modello sono:

o] I’identificazione del contratto con il cliente;

o] I’identificazione delle performance obligations contenute nel contratto;

o] la determinazione del prezzo;

o] I’allocazione del prezzo alle performance obligations contenute nel contratto;

o] i criteri di iscrizione del ricavo quando I’entita soddisfa ciascuna performance obligation.

Il principio ¢ stato applicato a partire dal 1° gennaio 2018. Dall’applicazione di tale nuovo principio IFRS 15 risulta
confermato il principio generale della contabilizzazione dei ricavi con il metodo dell’avanzamento delle commesse
senza modifiche ai trattamenti contabili applicati finora.

. 11 24 luglio 2014 lo TASB ha pubblicato la versione finale dell’IFRS 9 — Financia Instruments. 1| documento
accogliei risultati del progetto dello IASB volto alla sostituzione dello 1AS 39. 1| nuovo principio deve essere applicato
dai bilanci cheiniziano il 1° gennaio 2018 o successivamente.

Il principio introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle attivita e passivita finanziarie. In
particolare, per le attivita finanziarie il nuovo principio utilizza un unico approccio basato sulle modalita di gestione
degli strumenti finanziari e sulle caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali delle attivita finanziarie stesse a fine di
determinarne il criterio di valutazione, sostituendo le diverse regole previste dallo IAS 39. Per |le passivita finanziarie,
invece, la principale modifica avvenuta riguarda il trattamento contabile delle variazioni di fair value di una passivita
finanziaria designata come passivita finanziaria valutata al fair value attraverso il conto economico, nel caso in cui
queste variazioni siano dovute alla variazione del merito creditizio dell’emittente della passivita stessa. Secondo il
nuovo principio tali variazioni devono essere rilevate nel prospetto “Other comprehensive income” e non piu nel conto
economico. Inoltre, nelle modifiche di passivita non sostanziali non & piu consentito spalmare gli effetti economici della
rinegoziazione sulla durata residua del debito modificando il tasso di interesse effettivo a quella data, ma occorrera
rilevarne a conto economico il relativo effetto.

Con riferimento all’impairment, il nuovo principio richiede che la stima delle perdite su crediti venga effettuata sulla
base del modello delle expected losses (e non sul modello delle incurred losses utilizzato dallo 1AS 39) utilizzando
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informazioni supportabili, disponibili senza oneri o sforzi irragionevali che includano dati storici, attuali e prospettici. |1
principio prevede che tale impairment model si applichi a tutti gli strumenti finanziari, ossia alle attivita finanziarie
valutate a costo ammortizzato, a quelle valutate a fair value through other comprehensive income, ai crediti derivanti da
contratti di affitto e ai crediti commerciali.

Infine, il principio introduce un nuovo modello di hedge accounting allo scopo di adeguare i requisiti previsti
dall’attuale IAS 39 che talvolta sono stati considerati troppo stringenti € non idonei a riflettere le politiche di risk
management delle societa. Le principali novitadel documento riguardano:

o] I’incremento delle tipologie di transazioni eleggibili per 1’hedge accounting, includendo anche i rischi di
attivitd/passivita non finanziarie eleggibili per essere gestiti in hedge accounting;

0 il cambiamento della modalita di contabilizzazione dei contratti forward e delle opzioni quando inclusi in una
relazione di hedge accounting a fine di ridurre lavolatilita del conto economico;

o] le modifiche al test di efficacia mediante la sostituzione delle attuali modalita basate sul parametro dell’80-
125% con il principio della “relazione economica” tra voce coperta e strumento di copertura; inoltre, non sara piu
richiesta una valutazione dell’efficacia retrospettica della relazione di copertura.

La maggior flessibilita delle nuove regole contabili € controbilanciata da richieste aggiuntive di informativa sulle
attivitadi risk management della societa.

L’adozione di tale principio non ha comportato effetti sul bilancio al 30 giugno 2018.

. Emendamento all’IFRS 2 “Classification and measurement of share-based payment transactions” (pubblicato
in data 20 giugno 2016), che contiene acuni chiarimenti in relazione alla contabilizzazione degli effetti delle vesting
conditions in presenza di cash-settled share-based payments, ala classificazione di share-based payments con
caratteristiche di net settlement e ala contabilizzazione delle modifiche ai termini e condizioni di uno share-based
payment che ne modificano la classificazione da cash-settled a equity-settled. Le modifiche sono state applicate a
partire dal 1° gennaio 2018.

. Documento “Annual Improvements to IFRSs: 2014-2016 Cycle”, pubblicato in data 8 dicembre 2016 che
integrano parzialmente i principi preesistenti nell’ambito del processo annuale di miglioramento degli stessi. Le
principali modifiche riguardano:

o] IFRS 1 First-Time Adoption of International Financial Reporting Standards - Deletion of short-term
exemptions for first-time adopters. La modifica € stata applicata a partire dal 1° gennaio 2018 e riguarda 1’eliminazione
di alcune short-term exemptions previste dai paragrafi E3-E7 dell’ Appendix E di IFRS 1 in quanto il beneficio di tali
esenzioni s ritiene ormai superato.

o] IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures — Measuring investees at fair value through profit or loss:
an investment-by-investment choice or a consistent policy choice. La modifica chiarisce che 1’opzione per una venture
capital organization o di altra entitad cosi qualificata (come ad esempio un fondo comune d’investimento o un'entita
simile) di misurare gli investimenti in societa collegate e joint venture al fair value through profit or loss (piuttosto che
mediante |'applicazione il metodo del patrimonio netto) viene esercitata per ogni singolo investimento al momento della
rilevazioneiniziale. La modifica é stata applicata dal 1° gennaio 2018.

o] IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities — Clarification of the scope of the Standard. La modifica
chiarisce 1’ambito di applicazione dell’IFRS 12 specificando che I’informativa richiesta dal principio, ad eccezione di
quella prevista nei paragrafi B10-B16, si applica a tutte le quote partecipative che vengono classificate come possedute
per la vendita, detenute per la distribuzione ai soci 0 come attivita operative cessate secondo quanto previsto dall’IFRS
5. Tale modifica é stata applicatadal 1° gennaio 2018.

L’adozione di tali emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio.
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. Emendamento allo TAS 40 “Transfers of Investment Property” (pubblicato in data 8 dicembre 2016). Tali
modifiche chiariscono i trasferimenti di un immobile ad, o da, investimento immobiliare. In particolare, un’entita deve
riclassificare un immobile tra, o da, gli investimenti immobiliari solamente quando c¢’¢ ’evidenza che si sia verificato
un cambiamento d’uso dell’immobile. Tale cambiamento deve essere ricondotto ad un evento specifico che ¢ accaduto e
non deve dunque limitarsi ad un cambiamento delle intenzioni da parte della Direzione di un’entita. Tali modifiche sono
state applicate a partire dal 1° gennaio 2018. L’adozione di tali emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio.

. Interpretazione “Foreign Currency Transactions and Advance Consideration (IFRIC Interpretation 22)”
(pubblicata in data 8 dicembre 2016). L’interpretazione ha I’obiettivo di fornire delle linee guida per transazioni
effettuate in valuta estera ove siano rilevati in bilancio degli anticipi o acconti non monetari, prima della rilevazione
dellarelativa attivitd, costo o ricavo. Tae documento fornisce le indicazioni su come un'entita deve determinare la data
di unatransazione €, di conseguenza, il tasso di cambio a pronti da utilizzare quando si verificano operazioni in valuta
esteranelle quali il pagamento viene effettuato o ricevuto in anticipo.

L’interpretazione chiarisce che la data di transazione ¢ quella anteriore tra:

a) la data in cui il pagamento anticipato o I’acconto ricevuto sono iscritti nel bilancio dell’entita; e
b) la data in cui 1’attivita, il costo o il ricavo (0 parte di esso) € iscritto in bilancio (con conseguente storno del

pagamento anticipato o dell’acconto ricevuto).

Se vi sono numerosi pagamenti o incassi in anticipo, una specifica data di transazione deve essere identificata per
ognuno di essi. L’IFRIC 22 ¢ stato applicato a partire dal 1° gennaio 2018. L’adozione di tale interpretazione non ha
comportato effetti sul bilancio.

3.2 Nuovi principi omologati dalla Commissione Europea, non adottati dalla Societa in via
anticipata, efficaci per periodi successivi al 30 giugno 2018

In data 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 16 — Leases che € destinato a sostituire il
principio IAS 17 — Leases, nonché le interpretazioni IFRIC 4 Determining whether an Arrangement contains a Lease,
SIC-15 Operating Leases—Incentives e SIC-27 Evaluating the Substance of Transactions Involving the Legal Form of a
Lease.

I nuovo principio fornisce una nuova definizione di lease ed introduce un criterio basato sul controllo (right of use) di
un bene per distinguere i contratti di leasing dai contratti per la fornitura di servizi, individuando quali discriminanti:
I’identificazione del bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i benefici
economici rivenienti dall’uso del bene e il diritto di dirigere 1’uso del bene sottostante il contratto.

Il principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il locatario
(lessee)che prevede I’iscrizione del bene oggetto di lease anche operativo nell’attivo con contropartita un debito
finanziario, fornendo inoltre la possibilita di non riconoscere come leasing i contratti che hanno ad oggetto i “low-value
assets” (vale a dire i contratti di leasing aventi ad oggetto delle attivita di valore inferiore ad Euro 5.000) e i leasing con
unadurata del contratto pari o inferioreai 12 mesi. Al contrario, lo Standard non comprende modifiche significative per
i locatori.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2019 ma ¢ consentita un’applicazione anticipata. Gli amministratori non
si attendono che I’applicazione dell’IFRS 16 possa avere un impatto significativo sugli importi e sulla relativa
informativa riportata nel bilancio. Tuttavia, non é possibile fornire una stima ragionevole degli effetti finché la Societa
non avra completato un’analisi dettagliata dei relativi contratti.

* Emendamento all’IFRS 9 “Prepayment Features with Negative Compensation (pubblicato in data 12 ottobre
2017). Tale documento specifica che gli strumenti che prevedono un rimborso anticipato potrebbero rispettare il test
“SPPI” anche nel caso in cui la “reasonable additional compensation” da corrispondere in caso di rimborso anticipato
sia una “negative compensation” per il soggetto finanziatore. La modifica si applica dal 1° gennaio 2019, ma ¢
consentita un’applicazione anticipata. Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio
dall’adozione di queste modifiche.
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3.3 Principali fattori di incertezza nell’effettuazione di stime, adozione dei principi contabili e
rilevazione degli errori.

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da parte degli amministratori
I’effettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di bilancio e
sull’informativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data del bilancio. Gli eventi potrebbero non confermare
pienamente le stime.

| principali dati congetturati si riferiscono alla valutazione del fair value delle attivita, alla valutazione circala presenza
di perdite di valore delle attivita, ai fondi rischi e oneri, al fondo svalutazione crediti ed altri fondi svalutazione, agli
ammortamenti, ai benefici ai dipendenti e alle imposte. Le assunzioni fondamentali riguardanti il futuro e le atre cause
di incertezza nell’effettuazione delle stime alla data di riferimento del bilancio che possono causare rettifiche rilevanti ai
valori contabili riflessi nel bilancio entro I’esercizio successivo, riguardano essenzialmente il processo di valutazione
degli immobili, delle partecipazioni e dei crediti. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di
eventuali variazioni sono iscritti a conto economico o0 ove previsto dai principi contabili a patrimonio netto. | criteri di
stima e di valutazione si basano sull’esperienza storica ¢ su elementi quali le aspettative correlate alla ragionevole e
concreta realizzazione di determinati eventi. In questo contesto si segnala come la situazione causata dall’attuale crisi
economica e finanziaria ed in particolare delle difficolta del mercato di riferimento in cui la Societa opera, abbia
comportato la necessita di effettuare assunzioni, caratterizzate da incertezza, riguardanti I’andamento futuro, circostanza
guesta che non pud escludere il concretizzarsi, nel prossimi esercizi, di risultati diversi da quanto stimato e che, quindi,
potrebbero richiedere rettifiche anche significative, ad oggi ovviamente non stimabili né prevedibili, al valore contabile
dellerelative voci.

Se I’applicazione iniziale di un principio ha effetto sull’esercizio in corso o su quello precedente, tale effetto viene
rilevato indicando il cambiamento derivante da eventuali disposizioni transitorie, la natura del cambiamento, la
descrizione delle disposizioni transitorie, che possono avere effetto anche su esercizi futuri, nonché 1’importo delle
rettifiche relative ad esercizi antecedenti a quelli presentati. Se un cambiamento volontario di un principio ha effetto
sull’esercizio corrente o precedente, tale effetto viene rilevato indicando la natura del cambiamento, le ragioni per
I’adozione del nuovo principio e I’importo delle rettifiche relative ad esercizi antecedenti a quelli presentati.

Nel caso di un nuovo principio/interpretazione emesso ma non ancora in vigore vengono indicati il fatto, il possibile
impatto, il titolo del principiof/interpretazione, la data di entrata in vigore e la data di prima applicazione dello stesso. |1
cambiamento di stime contabili prevede 1’indicazione della natura e dell’impatto del cambiamento.

La rilevazione di errori contabili, infine, prevede I’indicazione della natura, dell’importo delle rettifiche ¢ delle
correzioni all’inizio del primo periodo di rendicontazione successivo allarilevazione stessa.
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4. GESTIONE DEI RISCHI

41 Gestione dei rischi finanziari

Le attivitadi Borgosesia S.p.A. sono esposte a varie tipologie di rischi trai quali i rischi di mercato ( rischio di prezzo),
il rischio di credito (in relazione sia a rapporti commerciali con clienti sia ale attivita di finanziamento), il rischio di
liquidita (legato alla disponibilita di risorse finanziarie e all’accesso al mercato del credito) ed il rischio di tasso di
interesse, diversificati per ogni singola societa cosi come diversificate risultano essere le politiche adottate per
prevenirli.

Borgosesia S.p.A. - €, piu in generale, le societa da questa controllate - non hanno fatto uso di strumenti finanziari
derivati né esistono, con riferimento all’attivita di questa, specifici rischi finanziari, di prezzo, di credito e di liquidita
diversi da quelli che ne connotano il “core-business”.

In conformita con quanto richiesto dallo IAS 32 paragrafo 74 nella tabella sotto riportata sono fornite per gruppi di
attivita e passivita e per anno di scadenza le informazioni relative a rischio di tasso desunte dal bilancio a 30 giugno
2018.

Tali informazioni sono ripartite per Borgosesia S.p.A. su un arco temporale di 5 anni e sono distinte in base alla
modalita di maturazione dei relativi interessi.

GESTIONE RISCHI FINANZIARI

30/06/2018 Borgosesia S.p.A. (dati in Euro)

Fruttiferi <lanno >1<2 >2<3 >3<4 >4<5 >5 Totale
Tasso Fisso
Debiti verso
banche 0 0 0 0 0 0 0
Debiti verso 0 0 0 0 0 0 0

atri finanziatori

Tasso Variabile

Debiti verso

banche 0 0 0 0 0 0 0

Debiti verso

ltri finanziatori 0 0 0 0 0 0 0

Disponibilita

liquide 65.360 0 0 0 0 0 65.360

Crediti 0 0 0 0 0 0 0

finanziari

Infruttiferi

Crediti 0 0 0 0 0 0 0

finanziari

Altri debiti

finanziari 0 1.354.398 0 0 0 0 1.354.398

Debiti verso

altri finanziatori 0 0 0 0 0 0 0
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4.2 Gestione del rischi di business

La Societa risulta esposta, in via generale, ai rischi tipici di ogni operatore economico (di mercato, di liquidita, ecc.)
acuiti dalla particolare congiuntura economica in atto. In aggiunta a questi, sulla stessa gravano quelli conseguenti
all’ultimazione del processo di liquidazione e piu precisamente:

Rischi connessi alla natura parzialmente liberatoria dell accollo delle passivita oggetto del Conferimento

Attraverso il Conferimento le passivita gravanti sulla Societa sono state oggetto di accollo in capo a Kronos, con effetti,
alladata di stesura della presente Relazione:

i) liberatorio, tanto per le passivita in essere nei confronti del Gruppo Bini (intendendosi per tali i Sig.ri Roberto,
Gabriele, Giannetto, Gianna e Cristina Bini nonché la Sig.ra Vera Zucchi e le societa da questi partecipate e pari
ad Euro 7,3 milioni) che per quelle in essere nei confronti delle banche aderenti alla Convenzione (pari ad Euro
17,6 milioni). In dipendenza di cio, quindi, la Societa risulta essere pienamente liberata dalle passivita predette.

i) cumulativo — comportante il permanere in capo ala Societa della relativa obbligazione — per talune atre
passivita quali i debiti verso I’Erario, fornitori e fondi rischi, per Euro 12,78 milioni circa.

Ancorché il Conferimento, in esecuzione del Piano, preveda I’impegno di Kronos a tener indenne la Societa da qualsiasi
sopravvenienza, non puo alo stato escludersi che in futuro i creditori delle passivita oggetto di accollo cumulativo
possano richiedere il pagamento di quanto loro dovuto alla Societa ove a cid non provveda Kronos, con possibili effetti
negativi, anche significativi, sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria della stessa.

| medesimi effetti potrebbero poi manifestarsi in relazione alle garanzie personali, rilasciate in passato dalla Societa —
diverse da quelle di cui beneficiano le banche aderenti ala Convenzione, pari a circa Euro 27,5 milioni, e che in forza
della stessa sono state per contro trasferite, con effetto liberatorio, in capo a Kronos — pari ad originari circa Euro 31,7
milioni e per le quali il Conferimento prevede I’impegno di Kronos a tenere indenne a manlevata la Societa nell’ipotesi
di loro escussione. Per una pitl puntuale valutazione in ordine alla natura delle passivita e garanzie trasferite a Kronos
SpA senza effetti liberatori per la Societd nonché alla stima delle stesse a data corrente, si rinvia alla lettura della nota
integrativa.

Rischi connessi al riposizionamento del business

La Societa intende concentrare la propria attivita caratteristica verso gli investimenti in assets non performing (“NPA”)
e cio grazie all’integrazione con quelle in tale settore gia esercitate dal Gruppo CdR Advance Capital. Come tutti i
processi aggregativi, anche quello ipotizzato dalla Societa € esposto ai tipici rischi di questi, quali, ad esempio, il
mancato realizzo delle sinergie auspicate, I’incremento dei costi di struttura, ecc a cui deve aggiungersi, per un tipo di
attivita capital intensive quale quella prevista, il reperimento di idonee risorse finanziarie. E quindi pur sempre possibile
che, qualora I’integrazione prospettata non producesse gli effetti ipotizzati e/o le risorse finanziarie occorrenti non si
rendessero in concreto disponibili, 1a Societa sia esposta al rischio di non essere in grado di generare un ammontare di
proventi tali da sostenere i costi che sulla stessa continueranno a gravare, con possibili effetti negativi, anche
significativi, sulla sua situazione economica, patrimoniale e finanziaria. A corollario di quanto precede s evidenzia
come la Convenzione preveda che, per tutta la durata della societa, Kronos non possa distribuire utili e riserve ai propri
soci, tra cui anche la Societd, col che, fino ala data del 31 dicembre 2021, la stessa non potra beneficiare di risorse
finanziarie derivanti dall’investimento in questa realizzato.

23



==

BORGOSESIA

5. STRUMENTI FINANZIARI
In base a principio IAS n. 32 gli strumenti finanziari sono classificati in quattro categorie:

a) strumenti finanziari valutati a fair value (valore equo) con contropartita a conto economico (fair value through profit
and loss— FVTPL) e detenuti per la negoziazione (held for trading);

b) investimenti posseduti fino a scadenza (held to maturity — HTM);
c) finanziamenti e crediti (loans and receivables— L& R);
d) attivitafinanziarie disponibili per la vendita (available for sale — AFS).

La classificazione dipende dalla destinazione funzionale attribuita nell’ambito della gestione finanziaria ed ¢ correlata
ad una differente val utazione contabile; le operazioni finanziarie sono iscritte in bilancio in base ala data valuta delle
stesse.

Srumenti finanziari valutati al fair value
Sono cosi classificati gli strumenti che soddisfano unatrale seguenti condizioni:
- SONo posseduti per la negoziazione (held for trading);

- sono un’attivita finanziaria rientrante nell’ambito di applicazione dello IAS n. 39 diversa dagli investimenti in
strumenti rappresentativi di capitale, il cui fair value pud essere attendibilmente determinato. La designazione del
singolo strumento in questa categoria € definitiva, viene effettuata nel momento della prima rilevazione e non &
modificabile. Gli strumenti derivati sono inclusi in questa categoria, a meno che non siano designati come strumenti di
copertura (hedge instruments).

Investimenti posseduti fino a scadenza

In questa categoria sono classificati gli strumenti non derivati con pagamenti fissi 0 determinabili ed a scadenza fissa,
laddove vi siano I’intenzione e la possibilita di mantenimento fino alla scadenza. Questi strumenti sono valutati al costo
ammortizzato (amortized cost) e rappresentano un’eccezione al piu generale principio di valutazione al fair value.

Il costo ammortizzato & determinato applicando il tasso di interesse effettivo dello strumento finanziario, tenendo conto
di eventuali sconti o premi ottenuti o pagati al momento dell’acquisizione e rilevandoli lungo ’intero periodo di tempo
fino ala scadenza dello strumento stesso. Il costo ammortizzato rappresenta il valore cui € valutato ala rilevazione
iniziale uno strumento finanziario, a netto dei rimborsi di capitale e di qualsiasi svalutazione per riduzione durevole di
valore, aumentato o diminuito dell’ammortamento complessivo delle differenze tra il valore iniziale e quello a scadenza
calcolato utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

I metodo del tasso di interesse effettivo rappresenta un criterio di calcolo realizzato a fine di imputare nel periodo di
competenzai relativi oneri finanziari.

Il tasso di interesse effettivo € il tasso che attualizza correttamente il flusso atteso dei pagamenti futuri in denaro fino
alla scadenza, in modo da ottenere il valore contabile netto corrente dello strumento finanziario. In caso di alienazione
anticipata, di ammontare rilevante e non determinata da specifiche motivazioni anche di un solo titolo appartenente a
guesta categoria, tutto il portafoglio titoli classificati come HTM deve essere riclassificato e valutato a fair value, con
divieto di utilizzare questa categoria nei due anni successivi (cosiddetta tainting rule).

Finanziamenti e crediti

Rappresentano strumenti finanziari non derivati con pagamenti fissi o determinabili che non sono quotati in un mercato
attivo e per i quali non si intende effettuare operazioni di negoziazione.

Rientrano in questa categoriai crediti (ed i debiti) commerciali, che sono classificati nelle partite correnti ad eccezione
della parte scadente oltre i 12 mesi successivi alla data di rendicontazione.

La valutazione di questi strumenti € effettuata applicando il metodo del costo ammortizzato, utilizzando il tasso di
interesse effettivo e tenendo conto di eventuali sconti o premi ottenuti o pagati al momento dell’acquisizione e
rilevandoli lungo I’intero periodo di tempo fino alla scadenza degli strumenti stessi.
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Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Si tratta di una categoria definita “residuale” che comprende gli strumenti finanziari non derivati che sono designati
come disponibili per la vendita e che non sono classificati in una delle categorie precedenti. Gli strumenti finanziari
disponibili per lavendita sono rilevati a loro fair value aumentato degli oneri accessori all’acquisto.

Gli utili o le perdite sono rilevati in una voce separata del patrimonio netto fino a che gli strumenti finanziari cui s
riferiscono non sono venduti o fino a che non s accerti che hanno subito una perdita di valore. Al verificars di tali
eventi gli utili o le perdite fino a quel momento rilevati a patrimonio netto vengono iscritti a conto economico.

Nel caso di titoli negoziati presso mercati regolamentati, il fair value & determinato con riferimento ala quotazione di
borsa (bid price) rilevataa termine delle negoziazioni alla datadi chiusura del periodo.

Nel caso in cui non sia disponibile una valutazione di mercato, il fair value & determinato o in base a valore corrente di
un altro strumento finanziario sostanzialmente simile oppure tramite 1’utilizzo di appropriate tecniche valutative (ed in
particolare del NAV — net asset value opportunamente corretto in ragione di situazioni di “illiquidita”).

Gli investimenti in attivita finanziarie possono essere eliminati contabilmente (cosiddetta derecognition) solo quando
sono scaduti i diritti contrattuali aricevernei flussi finanziari oppure quando avviene il trasferimento aterzi dell’attivita
finanziaria e di tutti i rischi e benefici connessi alla stessa.

In relazione agli strumenti finanziari rilevati nella Situazione patrimoniale-finanziaria al fair value, I’'IFRS 7 ha
introdotto il concetto di gerarchia del fair value (Fair Value Hierarchy, nel seguito anche “FVH”) e richiede che tali
valori siano classificati sullabase di una gerarchia di livelli cherifletta la significativita degli input utilizzati nella stima
del fair value. Si distinguono pertanto i seguenti livelli:

e Livello1- quotazioni rilevate su un mercato attivo per attivita o passivita oggetto di valutazione;

e Livello 2 — input divers dai prezzi quotati di cui a punto precedente, che sono osservabili direttamente
(prezzi) o indirettamente (derivati dai prezzi) sul mercato;

e Livello 3—-input che non sono basati su dati di mercato osservabili.
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6. ATTIVITA NON CORRENTI DESTINATE ALLA VENDITA (IFRS5)

Un’attivita non corrente ¢ detenuta per la vendita se il suo valore di carico sara recuperato principalmente attraverso una
vendita anziché attraverso il suo utilizzo.

Affinché tale condizione sia soddisfatta I’attivita deve essere immediatamente vendibile nelle sue condizioni attuali € la
vendita deve essere considerata altamente probabile.

Leattivitao i gruppi destinati alla cessione che sono classificati come detenuti per la vendita sono valutati a minore tra
il loro valoredi carico ed il valore di previsto realizzo meno i costi di vendita.

Le attivita singole o incluse in un gruppo classificate come detenute per la vendita non vengono ammortizzate.

La presentazione in bilancio delle suddette attivita prevede I’evidenza su una singola linea del conto economico degli
utili e delle perdite a netto delle imposte conseguenti alla cessione. Parimenti le attivita e le passivita devono essere
classificate su unariga separata dello Stato Patrimoniale.

Quando la Societa & coinvoltain un piano di dismissione che comporta la perdita di controllo di una partecipata, tutte le
attivita e passivita della controllata devono essere riclassificate tra le attivita destinate alla vendita, anche se dopo la
cessione ’impresa deterra ancora una quota partecipativa minoritaria nella controllata. Le quote minoritarie sono
pertanto valutate a fair value ala data in cui s verifica la perdita del controllo rilevando i relativi effetti a conto
economico secondo quanto previsto dai principi di riferimento.
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9. ATTIVO NON CORRENTE
9.a IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
Situazione al 31.12.2017 Movimenti del periodo Situazione al 30.06.2018
F.do Amm.ti F.do
(in Euro) Costo Orig. amm.to Saldo Acquisiz. eS/ai Costo Orig. amm.to Saldo
esval. ’ esval.
Impianti e macchinari 0 0 0 0 0
Arredi e attrezzature 0 0 0 0 0
Altre immobilizzazioni 800 800 800
Totale 0 0 0 800 0 800 0 800
Nel corso del primo semestre 2018 é stato acquistato un computer portatile.
9.b INVESTIMENTI IMMOBILIARI
Situazione 3 : ’ Situazione
iniziale Movimenti del periodo finale
Saldo Oneri ; Saldo
(ineuro) netto Acquisizioni finanzari Sz\alliyatz / Dismissioni netto
01.01.2018 capitalizzati ) 30.06.2018
Immobili 386.000 386.000
Totale 386.000 386.000

Trattasi di immobile ad uso ufficio sito in Biella, dla Via Aldo Moro 3/a, iscritto in bilancio sulla base della stima
rilasciata dall’esperto indipendente e le cui conclusioni sono sintetizzate nella tabella sotto riportata.

Valore Valore
.. contabilealla espresso dagli M etodo di
BORGOSESIA Sp.A. Superficie V.M./Mq data del Esperti  valutazione
30.06.18  Indipendenti
IMMOBILI AL 30.06.2018 (MQ) (Euro) (Euro) (Euro)
Unltfilmmoblhare inViaA. Moron. 286 1350 386.000 386.000 Meto@o .
3 (Bidla) comparativo
I nvestimenti | mmobiliari 386.000 386.000
9.c PARTECIPAZIONI IN IMPRESE CONTROLLATE
(in euro) % 30.06.2018 31.12.2017
Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. 100% 1.227.202 1.053.755
GiadaSr.l. 100% 43.171 47.426
TOTALE 1.270.374 1.101.181

Al 30 giugno 2018 la partecipazione in Borgosesia Gestioni SGR SpA aumenta, al netto del recepimento della perdita di
periodo, in funzione della ripresa di valore della parteci pazione stessa, operata in misura pari a 200 Euro migliaia sulla
base del parere di un esperto indipendente, a ragione dell’intervenuta autorizzazione, da parte di Banca d’Italia, al
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change of control a favore del nuovo azionista di riferimento e alla conseguente possibilita da parte di questa di
nuovamente operare nel campo della gestione collettiva del risparmio mentre la partecipazione in Giada diminuisce in
funzione del recepimento della perdita di periodo.

Commenti alle singole partecipazioni

Di seguito si forniscono le informazioni richieste dall’articolo 2427 n. 5 del Codice Civile con riferimento alle societa
controllate alladata di chiusura dell’esercizio precisandosi a tal fine come i dati riportati sono stati ricavati dai rispettivi
bilanci d’esercizio predisposti secondo principi contabili locali, approvati dai singoli organi amministrativi e che lo
saranno dalle rispettive assemblee, ove non diversamente specificato.

Borgosesia Gestioni SGR S.p.A.

importi in Euro

Denominazione Sede Capitale Patrimonio Netto Risultato conseguito
al 30.06.2018
Borgosesia Gestioni S.G.R. Biella 1.200.000 1.027.201 (26.552)
Sp.A. Quota diretta % Quota Val. Bilancio
indiretta %
100,00 - 1.227.201

La partecipazione in Borgosesia Gestioni SGR SpA é stata allineata alla quota di patrimonio netto della controllata oltre
a risultare oggetto di unaripresa di valore, per 200 Euro migliaia e sulla base del parere di un esperto indipendente, a
ragione dell’intervenuta autorizzazione, da parte di Banca d’Italia, al change of control a favore del nuovo azionista di
riferimento e alla conseguente possibilita della stessa di nuovamente operare nel campo della gestione collettiva del
risparmio .

Giada Sr.l.
importi in Euro
Denominazione Sede Capitale Patrimonio Netto Risultato conseguito
al 30.06.2018
Biella 55.000 43.171 (4.255)
Giada Sr.l. Quotadiretta % Quota Val. Bilancio
indiretta %
100 - 43.171

La partecipazione in Giada Sir.l. € stata alineata alla quota di patrimonio netto della controllata.
La societa, gia operante nel settore immobiliare, risulta attualmente inattiva e non € comunque prevista la cessazione
della stessanei 12 mesi successivi ladatadi riferimento del bilancio.

9.d ALTRE PARTECIPAZIONI

(in euro) % 30.06.2018 31.12.2017
Kronos 31,87% 6.466.567 6.466.567
TOTALE 6.466.567 6.466.567
Kronos S.p.A.

La partecipazione in Kronos S.p.A., societa a favore della quale, nel precedente esercizio, € stato perfezionato il
Conferimento e, a tale epoca, pari all’intero capitale di questa, si riduce alla fine dello stesso, a 31,87% in dipendenza
dell’OPS.
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L a partecipazione, ancorché superiore al 20% del capitale, non viene ritenuta di collegamento non risultando esercitata
sulla partecipata alcuna influenza. Tale valutazione ¢ supportata da diversi elementi, tra i quali: (i) 1’assenza
nell’ambito del Consiglio di Amministrazione della Kronos S.p.A. di membri in rappresentanza del Gruppo (ii) la non
coincidenza di personale dirigente (iii) i limiti imposti alla operativita della partecipata dalla Convenzione.

Kronos S.p.A. viene dunque considerata alla stregua di un veicolo di investimento e la valutazione della relativa
partecipazione viene al fair value. Considerando, inoltre, che:

a

b.

Il valore del portafoglio immobiliare trasferito a Kronos SpA, in forza del conferimento, é stato confermato,
con riferimento al 30 giugno 2018, da Praxi SpA in qualitadi esperto indipendente.

Il patrimonio di Kronos SpA al termine del Piano, ovvero a 31 dicembre 2021, risulta stimato dal Professor
Francesco Maria Spano in Euro 17,9 milioni. Tale somma non comprende, pero, gli effetti portati dalle
rinunce operate dalle banche aderenti alla Convenzione sulla linea di interessi stimati nel documento relativo
all’OPS in circa Euro 2,1 milioni, né il beneficio connesso alla cosiddetta “rottamazione” dei ruoli esattoriali,
con effetti stimabili in Euro 0,4 min. col che il valore della partecipazione detenuta dal Gruppo dovrebbe
comungue attestarsi in Euro 6,50 milioni.

| possibili scostamenti frale stime abase del Piano ei prezzi di venditain concreto realizzati con riferimento a
taluni cespiti, in un arco temporale di quattro anni, ben potrebbero essere compensati dagli effetti di segno
opposto conseguiti con riferimento ad altri in portafoglio e cio specie nell’ipotesi in cui la tendenza alla ripresa
del mercato immobiliare venisse a consolidarsi;

Alla data di stesura del presente Bilancio non si sono resi disponibili i dati di quello di Kronos SpA a 30
giugno 2018

il fair value della partecipazione in Kronos S.p.A., approssima il valore contabile della partecipazione e per questo
motivo hon sono state apportate rettifiche allo stesso.
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(in euro) 30.06.2018 31.12.2017
Crediti verso societa controllate 10.000 -
Crediti verso societa collegate

Crediti verso parti correlate 240.420 232.053
Crediti verso clienti terzi 768 768
TOTALE 241.188 232.821

| crediti verso societa controllate si riferiscono a un credito verso la controllata Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. per

prestazioni di servizi amministrativi.

| crediti verso parti correlate s riferiscono a quelli vantati verso Kronos S.p.A. per il riaddebito di costi di competenza

di questain dipendenza delle operazioni straordinarie avvenute nel trascorso esercizio.
| crediti verso clienti terzi conseguono alla normale operativita

10.b  ALTRI CREDITI

(in euro) 30.06.2018 31.12.2017
Altri crediti verso societa controllate - -
Altri crediti verso parti correlate - -
Crediti tributari e previdenziali 201.835 508
Crediti divers 10.993 593
TOTALE 212.828 1.101

La voce “Crediti tributari e previdenziali” al 30 giugno 2018 include prevaentemente crediti IRAP ed IRES chiesti a
rimborso mentre la voce “crediti diversi” comprende un risconto attivo per Contributi Consob per Euro 10 migliaia e

anticipi afornitori per il residuo.

10.c DISPONIBILITA LIQUIDE

(in euro) 30.06.2018 31.12.2017
Denaro e valori in cassa - -
Depositi bancari 65.360 468
TOTALE 65.360 468

Trattasi delle disponibilita liquide detenute al 30 giugno 2018.
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11. PATRIMONIO NETTO

Il Patrimonio Netto a 30 giugno 2018 ammonta a complessivi Euro 6.540.815 (Euro 6.535.467 a 31 dicembre 2017).

La movimentazione del patrimonio netto intervenuta nel primo semestre 2018 € rappresentata nel prospetto allegato in
calce agli schemi di bilancio.

11.a CAPITALE SOCIALE

(in euro) 30.06.2018 31.12.2017

n° azioni Importo n° azioni Importo
Azioni ordinarie 12.043.507 8.988.857 12.043.507 8.988.857
Azioni di risparmio 862.691  643.883 862.691  643.883
TOTALE 12.906.198 9.632.740 12.906.198 9.632.740

Il capitale sociale a 30 giugno 2018 ammonta a complessivi Euro 9.632.740. Si precisa come I’entita della parita
contabile complessiva come sopra attribuita alle azioni di risparmio risulti essere stata oggetto in passato di formale
disapprovazione da parte dell’ Assemblea di categoria ed a fronte di cid I’assemblea straordinaria degli azionisti del 28
luglio 2017 ha deliberato di convenzionalmente individuare in Euro 1,2 per ciascuna di tali azioni il diritto prioritario di
rimborso e di computo del relativo privilegio nella distribuzione di riserve.

Azioni proprie

Al 30 giugno 2018 la Societa detiene direttamente n. 2.581.239 azioni proprie.

Il valore di carico delle stesse, rappresentanti il 20% del capitale, risulta essere complessivamente pari ad Euro
1.926.547 elo stesso e portato a diretto decremento delle poste del patrimonio netto.

Nel corso del primo semestre 2018, il numero di azioni proprie non ha subito variazioni:

AZIONI PROPRIE n° azioni Importo

Azioni proprieal 31.12.2017 2.581.239 1.926.548

Azioni proprie acquistate in corso d’anno

Azioni proprie annullate in corso d’anno

Azioni proprie al 30.06.2018 2.581.239 1.926.548

Il trattamento privilegiato spettante ale azioni di risparmio in ordine ala distribuzione dei dividendi é regolato
dall’articolo 27 del vigente statuto, come modificato in forza della delibera adotta dall’assemblea straordinaria sopra
richiamata e di seguito riportato:

Art. 27) Ripartizione degli utili e pagamento dei dividendi

L'utile netto di bilancio, dopo il prelievo del 5% per la Riserva Legale sino a che questa non abbia raggiunto il quinto
del capitale sociale, sara cosi ripartito:

a) alle azioni di risparmio verra assegnato un dividendo fino alla concorrenza del 5% dell’importo di euro 1,20, per
ogni azione di risparmio, (“Parametro del Dividendo Privilegiato”), ossia sino a concorrenza di euro 0,06 per
ogni azione di risparmio (“Dividendo Privilegiato”);

b) I'utile eccedente, se I'Assemblea ne delibera la distribuzione, sara attribuito alle azioni ordinarie fino ala
concorrenza del 3% del Parametro del Dividendo Privilegiato per ogni azione ordinaria, ossia Sino a concorrenza
di euro 0,036 per ogni azione ordinaria;
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) il residuo, se 1’assemblea ne delibera la distribuzione, sara attribuito in misura uguale sia alle azioni di risparmio
siaalle azioni ordinarie.

Quando in un esercizio sia stato assegnato ale azioni di risparmio un dividendo inferiore a Dividendo Privilegiato, la
differenza & computata in aumento del Dividendo Privilegiato nei due esercizi successivi.

In caso di distribuzione di riserve le azioni di risparmio hanno gli stessi diritti delle altre azioni, fatta eccezione per il
caso in cui una riserva, diversa dalla riserva legale, si sia formata mediante [’accantonamento obbligatorio di utili non
distribuibili (ivi compresa in particolare la riserva ai sensi dell’art. 6, comma 2, d. lgs. 38/2005) ¢ divenga quindi
distribuibile. Intal caso, il Dividendo Privilegiato & calcolato anche sulla parte resas distribuibile di tale riserva.

Il pagamento dei dividendi & effettuato nei modi, luoghi e termini stabiliti dal Consiglio di Amministrazione. | dividendi
non riscossi entro il quinquennio dal giorno in cui si rendono esigibili si prescrivono afavore della societa.
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Partecipazioni rilevanti
Alladata di stesura della presente relazione gli azionisti detentori di una partecipazione al capitale sociale (Azionariato
ordinario) superiore a 5% risultano essere i seguenti:

Azionista Diretto Quota % su Capitale Votante Quota % su Capitale Ordinario
Dichiarante
Ovver 0 soggetto di cui Senza Voto di cui Senza Voto
FEEIDENTEHED . Titolodi : :
della catena Denominazione P Quota % il Voto Spettaa Quota % il Voto Spettaa
S 0SSEsS0
partecipativa Quota % Quota Quota % Quota
Soggetto % Soggetto %
CDR Proprieta 8.250 0.000 8.250 0.000
ADVANCE
CAPITAL SPA | 1otale 8.250 0.000 8.250 0.000
DAMA sri o
CDR REPLAY Proprieta 44,502 0.000 44502 0.000
SRL Totale 44502 0.000 44502 0.000
Totale 52.752 0.000 52.752 0.000
Bosalli Silvio Proprietal 6.804 0.000 6.804 0.000
Bosdlli Silvio Maurizio Totale 6.804 0.000 6.804 0.000
Maurizio
Totale 6.804 0.000 6.804 0.000
BORGOSESIA Proprieta 20.000 20.000 20.000 20.000
SONCOSESA SPA Totale 20,000 20,000 20,000 20,000
Totale 20.000 20.000 20.000 20.000

Fonte http://www.consob.it/web/area-pubblica/quotate

Non esistono titoli che conferiscono diritti speciali di controllo.

Non esistono particolari meccanismi di esercizio dei diritti di voto nel caso di partecipazione azionaria dei dipendenti
nell’ipotesi in cui il diritto di voto Sia esercitato direttamente da questi ultimi.

Non esistono restrizioni a diritto di voto, termini imposti per I'esercizio del diritto di voto o sistemi in cui, con la
cooperazione della societa, i diritti finanziari connessi ai titoli sono separati dal possesso di titoli. In conformita alle
norme di legge vigenti le azioni di risparmio e le azioni proprie non hanno diritto di voto.

In data 9 dicembre 2013, successivamente modificato in data 22 gennaio 2014 ed aggiornato al 29 maggio 2015, é stato
gipulato un patto parasociale ex articolo 122 del D.Lgs 58/1998 e 127 e ss. del Regolamento Emittenti Consob n.
11971/1999 tra gli azionisti (i) Gabriele Bini, (ii) Gianna Bini, (iii) Giannetto Bini, (iv) Vera Zucchi e (v) CristinaBini.

In data 14 giugno 2016, successivamente modificato in data 30 settembre 2016 e 28 Dicembre 2016 € stato stipulato un
patto parasociale ex articolo 122 del D. Lgs. 58/1998 e 127 e ss. del Regolamento Emittenti Consob n. 11971/1999 tra
gli azionisti (i) Gabriele Bini, (ii) Gianna Bini, (iii) Giannetto Bini, (iv) Vera Zucchi, (v) Cristina Bini e (vi) CdR
Replay Sir.l.

Entrambi in predetti patti risultano essere stati risolti in data 12 dicembre 2017.

In conformita al disposto dell’art. 129 del Regolamento Emittenti Consob, i patti, i successivi accordi modificativi ed i
relativi avvisi di scioglimento sono consultabili per estratto al seguente indirizzo:

http://www.borgosesi aspa.com/patti-parasociali
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11.b  ALTRERISERVE

(in euro) 30.06.2018 31.12.2017
Utili/(perdite) iscritti direttamente a Patrimonio Netto 2.175.434 2.175.434
Riserva sovrapprezzo 5.472.426 5.472.426
Altreriserve 81.655 81.655
TOTALE 7.729.515 7.729.515

Gli Utili/(perdite) iscritti direttamente a Patrimonio Netto a 30 giugno 2018 includono esclusivamente la “riserva
stralcio debito Goldfinger” conseguente alla rinuncia ad un credito che 1’ex controllata Goldfinger Lda, vantava nei
confronti di Borgosesia S.p.A. prima del suo trasferimento a Kronos SpA in forza del Conferimento.

Le atre riserve includono la riserva IAS pari ad Euro 81.655 originatasi per la transizione ai principi contabili
internazionali operata dalla Societa.
La disponibilita delle riserve, la loro distribuibilita nonché gli utilizzi di queste effettuati negli ultimi tre esercizi sono

riassunti nel seguente prospetto:

gz Utilizzazioni
Possibilita effettuate nel tre .
.. o Quota - : effettuate nei tre
Natura/ Descrizione Importo utilizzo . o esercizi precedenti . :
. disponibile : esercizi precedenti
*) per copertura di S
: per altre ragioni
perdite
Capitale 9.632.740 - 26.014.477 19.348.379
Riservalegae - B - 10.999.119 -
Riserva sovrapprezzo 5472426 A,B,C 5.472.426- - -
Riserverivalutazione - B - - -
RiservalFRS 81.655 B - - -
Riservaattualizz. TFR - - - -
Riservairalcio debito 2175435| ABC 2.175.435
Goldfinger
Utili imputati ariserva - B - - -
Altreriserve - A, B - - -
Totale 17.362.256 - 37.013.596 -
di cui distribuibili 7.647.861**

(*) A: per aumento di capitale; B: per copertura perdite; C: per distribuzione ai soci
(**) Per la Riserva sovrapprezzo, previo raggiungimento da parte della riservalegale di un importo pari al 20% del capitale sociale.




12. PASSIVO NON CORRENTE

12.a FONDI PER IL PERSONALE
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(in euro) 30.06.2018 31.12.2017
Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 7.874 6.290
TOTALE 7.874 6.290
Levariazioni fatte registrare dal fondo nel periodo sono cosi riassumibili:
(in Euro) 30.06.2018 31.12.2017
Sddoinizide 6.290 85.221
Accantonamento del periodo 1.584 7.964
Incrementi per interessi finanziari
Utili e perdite attuariali
Rettifica scrittural AS-19
Benefici pagati
Altri decrementi -86.895
Saldo finale 7.874 6.290
| dipendenti di Borgosesia S.p.A. a 30.06.2018 risultano pari an. 1 unita.
Di seguito s riportail dettaglio della composizione:
Consistenza al Variazioni Consistenza al
30.06.2018 31.12.2017
I mpiegati
Dirigenti
Totale
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13. PASSIVO CORRENTE

13.a ALTRI DEBITI FINANZIARI

(in euro) 30.06.2018 31.12.2017
Dehiti finanziari verso Societa controllate 785.697
Dehiti finanziari verso Societa collegate

Dehiti finanziari verso societa controllanti 1.354.398 280.500
Debiti finanziari verso altre parti correlate

TOTALE 1.354.398 1.066.197

I “Debiti finanziari verso controllanti” conseguono per € 1.073.897 ad anticipazioni ricevute da CdR Replay Sr.l.,
controllante diretta e per € 280.500 da CdR Advance Capital Spa, controllante indiretta.

Tutti i debiti verso controllanti sono infruttiferi di interessi e da restituire entro i 12 mesi successivi alla chiusura
dell’esercizio

13.b DEBITI COMMERCIALI

(in euro) 30.06.2018 31.12.2017
Dehiti commerciali verso societa controllate

Debiti commerciali verso societa collegate 43.941 315
Dehiti commerciali verso societa controllanti 327.455 327.455
Debiti commerciali verso atre parti correlate 19.352

Debiti commerciai verso terzi 267.501 202.481
TOTALE 658.249 530.251

| debiti commerciali verso terzi conseguono alla normale operativita della societa.

| debiti commerciali verso altre parti correlate risultano in essere, per la piu parte, nei confronti della controllante CdR
Replay srl a ragione del compenso da questa maturato a fronte delle attivita di advisory svolte nell’ambito del processo
di ristrutturazione del debito gia gravante la Societa e in parte residua verso uno studio professionale per servizi
amministrativi.

13.c ALTRI DEBITI

(in euro) 30.06.2018 31.12.2017

Debiti verso controllate - -
Dehiti verso collegate - -
Debiti verso atre parti correlate - -

Debiti tributari 7.561 17.763
Debiti verso Amministratori/Liquidatori 26.000 5.268
Debiti verso il personale dipendente 13.247 3.454
Dehiti verso Itituti di Previdenza e sicurezza sociale 1.405 19
Debiti vari 33.568 23.428
TOTALE 81.781 49.932

| debiti tributari si riferiscono a lva e ritenute su reddito lavoro autonomo; i debiti verso amministratori comprendono il
compenso del liquidatore per due mensilita nonché quattro mensilita riferibili a compenso spettante agli
amministratori entrati in carica in seguito all’efficacia della revoca della liquidazione.

| debiti verso il personale comprendono le spettanze dei dipendenti, inclusi i relativi ratei, mentre i debiti vari
ricomprendono le spettanze del rappresentante degli azionisti di risparmio.
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MISURAZIONE DEL FAIR VALUE

L’IFRS 13 stabilisce una gerarchia del fair value che classifica in tre livelli gli input delle tecniche di valutazione
adottate per misurare il fair value. La gerarchia del fair value attribuisce la massima priorita ai prezzi quotati (non
rettificati) in mercati attivi per attivita o passivita identiche (dati di Livello 1) e la priorita minima agli input non
osservabili (dati di Livello 3). Inalcuni casi, i dati utilizzati per valutare il fair value di un’attivita o passivita potrebbero
essere classificati in divers livelli della gerarchia. In tali casi, la valutazione del fair value é classificata interamente
nello stesso livello della gerarchia in cui € classificato ’input di piu basso livello, tenendo conto della sua importanza
per lavalutazione.

| livelli utilizzati nella gerarchia sono:

- gli input di Livello 1, ossia prezzi quotati (non rettificati) in mercati attivi per attivita o passivita identiche a cui
’entita puo accedere alla data di valutazione;

- dli input di Livello 2, ossia variabili diverse dai prezzi quotati inclus nel Livello 1 osservabili direttamente o
indirettamente per le attivita o per le passivita;

- gli input di Livello 3, ossia variabili non osservabili per le attivita o per le passivita.

Nella seguente tabella sono riepilogate le informazioni relativamente alle attivita val utate al fair value:

Livello di Tecnica di Input
Attivita valutate al fair value  Fair Valueal Fair Valueal gerarchia valutazionee significativi Relazionetrainput non
(in Euro) 30.06.2018 31.12.2017 del Fair input non osservabili efair value
Value significativi osser vabili
r el\ggf?ljjalo e Sti ma dei Correlazi one di_retta trai! _
Investimenti immoiliari 386.000 386000  Livello3 fluss. ~ valoredi fluss economici
. finanziari futuri eil fair value degli
Fluss gy investimenti immobiliari
finanziari
futuri
Metodo
atrimoniale i
P Lﬁlr?:é dele Correlazione direttatrail
Partecipazioni in altre imprese 6.466.567 6.466.567 Livello3  valori ddle transazioni valore delle ultime transazione
ultime cffettuate ed il fair value dei titoli
transazioni
effettuate

Totale Attivita 6.852.567 6.852.567

La seguente tabella evidenzia la gerarchia del fair value delle Attivita che sono misurate a fair value al 30 giugno 2018.

in Euro Note Livello1 Livello2 Livello3 Totale
Attivita che sono misurate al fair value su base

ricorrente

Investimenti immobiliari 9.b 0 0 386.000 386.000
Partecipazioni in altre imprese 9d 0 0 6.466.567 6.466.567

Totale Attivita

o

0 6.852.567 6.852.567

Nel corso del 2018 non ci sono stati trasferimenti trai Livelli della gerarchiadel fair value.
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La tabella seguente fornisce unariconciliazione dai saldi iniziai e finali per le misurazioni a fair value classificate nel
Livello 3 nell’esercizio corrente:

I nvestimenti Partecipazioni in altre

(UnENemEEE) immobiliari impr ese

Al 31 dicembre 2017 386 6.467

Migliorie su immobili

Differenza cambio

Svalutazioni a CE

Variazione Area Consolidamento

Assegnazione beni da scioglimento Fondo Gioiello

Utili/ (Perdite) trale altre componenti del conto economico complessivo

Altre variazioni
Al 30 giugno 2018 386 6.467
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INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO

Si riportano le tabelle relative a periodo chiuso a 30 giugno 2018 a confronto con i dati risultanti dal bilancio relativo
al primo semestre 2017.

14. RICAVI

14.a RICAVI COMMERCIALI

(in euro) Gen.18- 30 Giu.18 di cui verso

Importo Correlate %
PRESTAZIONE DI SERVIZI 68.749 68.749 100,00%
RICAVI ENERGIA 0 0
TOTALE FATTURATO 68.749 68.749 100,00%
(ineuro) Gen.17 - 31 Dic.17 di cui verso

Importo Correlate %
PRESTAZIONE DI SERVIZI 665.760 462.211 69,43%
RICAVI ENERGIA 32.297 0 0,00%
TOTALE FATTURATO 698.057 462.211 66,21%

| Ricavi commerciali sono di fatto esclusivamente rappresentati dal riaddebito di costi operato a carico di Kronos S.p.A.
in conformita alle pattuizioni convenute all’atto del Conferimento.

RIPARTIZIONE PER AREA GEOGRAFICA

(in euro)

Gen. 18 - 30 Giu. 18 Totale Fatturato Italia Cee Extra Cee
CAPOGRUPPO 68.749 68.749 - -
- di cui correlate 68.749 68.749 - -
TOTALE FATTURATO 68.749 68.749 - -
Percentuali 100,00% 100,00%

Gen. 17 - 31 Dic. 17 Totale Fatturato Italia Cee Extra Cee
CAPOGRUPPO 698.057 698.057

- di cui correlate 462.211 462.211

TOTALE FATTURATO 698.057 698.057 0 0
Percentuali 100,00% 100,00% 0,00% 0,00%
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15.a COSTI PER SERVIZI
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(ineuro) 01 G?n. 18 01 Ge.n. 17
30 Giu. 18 31 Dic. 17

Servizi amministrativi 190.764 1.306.848
- di cui verso correlate 19.352 327.455
Costi di costruzione immobili 0 -
Servizi industriali 0 21.851
Costi per godimento beni di terzi 0 43.236
- di cui verso correlate 0 -
Servizi da produzione energia 0 -
TOTALE 190.764 1.371.935
Lavoce costi per servizi amministrativi include:

- Commissioni Borsa per OPA — buy back per Euro 40 migliaia;

- compenso amministratori per Euro 26 migliaia;

- compensi per consulenze contabili e fiscali Euro 20 migliaia;

- compensi legali e notarili per Euro 18 migliaia;

- compenso al rappresentante degli azionisti di risparmio per Euro 16 migliaia;

- compenso per revisori legali per Euro 13 migliaia;

- compenso al collegio sindacale per Euro 12 migliaia;

- corrispettivo per elaborazione perizia per Euro 10 migliaia;

- costo per stampaeinserzioni Euro 7 migliaia;

- corrispettivo quotazionetitoli e servizio gestione titoli Euro 10 migliaia;

- costi vari per Euro 19 migliaia.
15.b  COSTI PER IL PERSONALE
(in euro) 01 G?n. 18 01 Gefn. 17

30 Giu. 18 31 Dic. 17

Salari e stipendi 25.828 108.595
Oneri sociali 3.259 24.140
Trattamento fine rapporto 1.472 7.964
Altri costi 10 7.864
TOTALE 30.569 148.563
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Gen. 18 Gen. 17
NUMERO MEDIO DIPENDENTI : ,
Giu. 18 Dic. 17
DIRIGENTI - -
QUADRI - -
IMPIEGATI 1 3
OPERAI - -
TOTALE 1 3
15.c ALTRI PROVENTI OPERATIVI
: 01 Gen. 18 01 Gen. 17
(in euro) : :
30 Giu. 18 31 Dic. 17
Altri ricavi 10.002 46.622
- di cui correlate 10.000 -
Locazioni 0 3.236
Sopravvenienze attive 107 399.724
Proventizzazione fondi 0 14.398
TOTALE 10.109 463.980

Gli dtri ricavi includono principalmente il riaddebito di costi professionali alle societa del Gruppo.

15.d ALTRI COSTI OPERATIVI

: 01 Gen. 18 01 Gen. 17
(in euro) : ;
30 Giu. 18 31Dic. 17
Multe e sanzioni 0 35.318
Sopravvenienze passive 8.855 27.832
Oneri divers di gestione 11.580 29.666
Imposte varie 936 38.002
TOTALE 21.371 130.818

Le sopravvenienze passive sono rappresentate da costi di competenza del 2017 non stanziati nel bilancio chiuso lo
SCOrso esercizio.

Nella voce “Oneri diversi di gestione” ¢ compreso il costo per il servizio di vigilanza CONSOB per Euro 12 migliaia

Nella voce “imposte varie” trovano allocazione Euro 1 migliaia per tassa di concessione governativa e impostadi bollo.

15.e RETTIFICHE DI VALORE DI PARTECIPAZIONE E TITOLI

La voce, pari ad Euro 169 migliaia con segno positivo, rappresenta la somma algebrica fra le rettifiche di valore
negative relative ala partecipazione di controllo in Borgosesia Gestioni SGR S.p.A., per Euro 27 migliaia, e dla
partecipazionein Giada Sr.l., per Euro 4 migliaia - operate a fine di alineareil valore di iscrizione delle stesse aquello
del rispettivo patrimonio netto — e laripresa di valore per Euro 200 migliaia della partecipazione in Borgosesia Gestioni
SGR SpA a ragione dell’intervenuta autorizzazione, da parte di Banca d’Italia, al change of control a favore del nuovo
azionista di riferimento e alla conseguente possibilita della stessa di nuovamente operare nel campo della gestione
collettiva del risparmio.
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16. PROVENTI E ONERI FINANZIARI

16.a PROVENTI FINANZIARI

: 01 Gen. 18 01 Gen. 17
(in euro) : .
30 Giu. 18 31 Dic. 17
Verso societa controllate - -
Verso atre parti correlate - 13.442
Verso terzi - -
Interessi attivi bancari - 4.261
Altri proventi finanziari - -
TOTALE 0 17.703

L’azzeramento della posta ¢ causato, principalmente, dalla modifica dell’area di consolidamento generatasi all’esito
dell’OPS. In particolare, a seguito dell’OPS ed in dipendenza di questa, il patrimonio del Gruppo Borgosesia ¢ stato per
lo piu “ceduto” agli aderenti all’OPS aumentando, quindi, quello del Gruppo Kronos.

16.b  ONERI FINANZIARI

: 01 Gen. 18 01 Gen. 17
(in euro) : :

30 Giu. 18 31 Dic. 17
Interessi passivi verso societa collegate - -
Interessi passivi verso parti correlate - 102.956
Interessi passivi diversi - -
Interessi passivi bancari - 199.648
Interessi passivi bancari per mora - 171.440
Perdite su cambi - -
Perdite su titoli - 8.962.729
Altri oneri - 8.758
TOTALE 0 9.445.531

L’azzeramento della posta ¢ causato, principalmente, dalla modifica dell’area di consolidamento generatasi all’esito
dell’OPS. In particolare, a seguito dell’OPS ed in dipendenza di questa, il patrimonio del Gruppo Borgosesia ¢ stato per
lo piu “ceduto” agli aderenti all’OPS aumentando, quindi, quello del Gruppo Kronos.

16.c DIVIDENDI

: 01 Gen. 18 01 Gen. 17
(in euro) : :

30 Giu. 18 31 Dic. 17

Dividendi societa controllate - 9.550.000

TOTALE 0 9.550.000

L’azzeramento della posta ¢ causato, principalmente, dalla modifica dell’area di consolidamento generatasi all’esito
dell’OPS. In particolare, a seguito dell’OPS ed in dipendenza di questa, il patrimonio del Gruppo Borgosesia ¢ stato per
lo piu “ceduto” agli aderenti all’OPS aumentando, quindi, quello del Gruppo Kronos.
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IMPOSTE SUL REDDITO D’ESERCIZIO

(in €/000) 30.06.2018 2017

Imposte correnti
Accantonamenti IRES/ IRAP - -
V ariazione netta imposte anticipate - -

Totale - -

Imposte di esercizi precedenti - -
Sopravvenienze attive imposte indirette - -
Proventi da consolidato fiscale - -

Totaleimposte sul reddito - -

La riconciliazione fra onere fiscale teorico ed effettivo delle imposte correnti € desumibile dal prospetto di seguito
riportato:

IRES IRAP
Euro % Imposte % Imposte
Risultato ante imposte 5437 24,00% 1.305 -194.653 3,90% -7.591
Variazioni in aumento 39.662 24,00% 9519 107.735 3,90% 4.202
Variazioni in diminuzione -200.000 24,00% -48.000 -30.569 3,90% -1.192
Imponibile e imposte correnti -154.901  24,00% Zero -117.487 3,90% Zero

A fronte dell’imponibile negativo (perdita fiscale) non sono stati prudenzialmente stanziati effetti di imposte anticipate.

Fiscalita anticipata:

Al 31.12.2017 risultaiiscrivibile la seguente fiscalita anticipata

(in €/000) Base di calcolo Aliquota Flsca}l|tia_ qnt_l ceat : I_:|scal |_ta .
iscrivibile anticipata iscritta

Fiscalita anticipata

Differenza derivante da (21.854 * 31,87%) o i

Conferimento in Kronos = 6.965 24% 1672

Perdite pregresse 6.535 24% 1,568 i

riportabili

Totale 13.500 3.240 -
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RISCHI NON RISULTANTI DALLO STATO PATRIMONIALE

Riferimento Terzi Controllate Collegate Correlate Totale
Fondo azionisti di risparmio 100.000 - - - 100.000
Anticipi fondo azionisti risparmio 49.557 - - - 49.557
TOTALI 149.557 - - - 149.557

Alla voce “Fondo azionisti risparmio” ¢ indicato il fondo istituito con delibera dell’assemblea speciale degli azionisti di
risparmio del 3 novembre 2016 a copertura delle spese da sostenersi per la tutela degli interessi di tale categoria. A
norma di legge detto fondo € anticipato da parte della societa con facolta di rivalsa sui dividendi eccedenti il privilegio
spettanti ai predetti azionisti.

Alla voce “Anticipi fondo azionisti risparmio” ¢ indicata la misura delle anticipazioni concesse dalla societa, con facolta
di rivalsa sugli utili privilegiati spettanti agli azionisti di risparmio, a fronte del fondo, istituito con delibera
dell’assemblea speciale del 31 marzo 2004 ed integrato, quanto all’importo, in forza di quella sopra richiamata, a
copertura delle spese da sostenersi per latuteladegli interessi di tale categoria.

Al fine di agevolare poi I’esame delle tabelle di seguito riportate, giova qui sottolineare come nel trascorso esercizio la
Societa ed il Gruppo siano stati interessati da un rilevante processo di ristrutturazione che hainciso profondamente sulla
relativa struttura patrimoniae. In particolare, attraverso il Conferimento (ossia il conferimento di un ramo aziendale a
favore di Kronos SpA) e la successiva OPS (ossia 1’Offerta Pubblica di scambio fra azioni Kronos SpA ed azioni,
ordinarie e di risparmio, della Societd) la maggior parte delle attivita e delle passivita sono fuoriuscite dal Gruppo. Con
specifico riferimento alle passivita, I’accollo operato in forza del Conferimento risulta aver prodotto gli effetti di seguito
riportati:

i) liberatorio, tanto per le passivita in essere nei confronti del Gruppo Bini (intendendosi per tali i Sig.ri Roberto,
Gabriele, Giannetto, Gianna e Cristina Bini nonché la Sig.ra Vera Zucchi e le societa da questi partecipate e pari
ad Euro 7,3 milioni) che per quelle in essere nei confronti delle banche aderenti alla Convenzione (pari ad Euro
17,6 milioni). In dipendenza di cio, quindi, il Gruppo risulta essere pienamente liberato dalle passivita predette.

i) cumulativo — comportante il permanere in capo a Gruppo della relativa obbligazione — per talune atre passivita
quali i debiti verso 1’Erario, fornitori e fondi rischi, per Euro 12,78 milioni circa

Ancorché il Conferimento, in esecuzione del Piano, preveda I’impegno di Kronos S.p.A. atener indenne la Borgosesia
Sp.A. da qualsiasi sopravvenienza, non puo alo stato escludersi che in futuro i creditori delle passivita oggetto di
accollo cumulativo possano richiedere il pagamento di quanto loro dovuto a Borgosesia S.p.A. ove a cid non
provvedesse a Kronos, con possibili effetti negativi, anche significativi, sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria della stessa e del Gruppo. | medesimi effetti potrebbero poi manifestarsi in relazione ale garanzie personali,
rilasciate in passato dalla Societa— diverse da quelle di cui beneficiano le banche aderenti alla Convenzione, pari a circa
Euro 27,5 milioni, e che in forza della stessa sono state per contro trasferite, con effetto liberatorio, in capo a Kronos —
pari ad originari circa Euro 31,7 milioni e per le quali il Conferimento prevede 1’impegno di Kronos a tenere indenne a
manlevata la Societa nell’ipotesi di loro escussione.

Precisato come, per quanto noto, Kronos SpA ed i soggetti garantiti abbiano ad oggi adempiuto ale obbligazioni in
rassegna, e che alla data della presente nota, non sono pervenute al Gruppo richieste di pagamento poi non ottemperate da
Kronos SpA o dai soggetti garantiti, al fine di permettere, comunque, una puntuale valutazione del relativo rischio alla
data del presente documento, si riportail prospetto sotto riportato, che mette in evidenza:

- latipologiadi passivita/garanzie oggetto di accollo cumulativo alladata del 30 giugno 2017,

- le modifiche intervenute successivamente a tale data e gli effetti indotti dal Conferimento, nei limiti delle
informazioni disponibili,
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Dati in Euro
umulativo o 30062017 w06zt Vaion  NERIEe Note

FONDI PER IL PERSONALE 79.033 - 79.033

FONDI PER RISCHI E ONERI 3.479.944 2.567.655 912.289 Notal
ALTRI DEBITI 1.333.287 - 1.333.287
PASSIVO NON CORRENTE 4.892.264 (2.567.655) 2.324.609

ALTRI DEBITI FINANZIARI 1.403.800 (1.091.716) 312.084 Nota 2
DEBITI COMMERCIALI 870.292 - 870.292

ALTRI DEBITI 3.170.000 (1.504.412) 1.665.587 Nota 2
ERARIO 2.451.347 - 2.451.347
PASSIVO CORRENTE 7.895.439 (2.596.129) 5.299.311

Nota 1. La riduzione dei fondi rischi attiene a quelli stanziati a fronte di garanzie di cui risulta beneficiaria la stessa Kronos.
Nota 2. La riduzione consegue alla ultimazione del processo d liquidazione di Goldfinger LDA.

. . Rischi al . HemiE
Garanzie oggetto di manleva al 30.06.2017 30.06.2017 Variazioni co??laite Note

Garanziarilasciata a Borgosesia néll'interesse di Bravo SpA a
favore di LOCAFIT SPA agaranzia contratto di locazione 16.034.825 (10.197.306) 5.837.519 Nota 3
finanziariadel 12/06/2007 n. 099524 (impegno a subentro).

Fidejussione afavore MPS Merchant nell'interesse di FASE Sir.l. 205.173 - 205.173
Fidejussione afavore BNL nell'interesse di FIDIA SRL IN
LIQUIDAZIONE. 13.543.200 (13.543.200) - Nota4

Fidejussione a favore Banca Italease SpA interesse di FIDIA SRL

IN LIQUIDAZIONE 1.875.001 (1.875.001) - Nota5s

31.658.199 (25.615.507)  6.042.692

Nota 3. Riallineamento al valore segnalato in centrale rischi precisando come l'immobile dedotto nel contratto di locazione finanZiaria garantito
risulti stimato da Praxi SpA in Euro 19,24 min al 15 ottobre 2016.

Nota 4. Azzeramento dell ‘esposizione garantita. .

Nota 5. Azzeramento dell esposizione garantita. .



Operazioni con parti correlate
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Il Consiglio di Amministrazione di Borgosesia S.p.A. nella riunione del 30 novembre 2010, in ottemperanza alle
disposizioni portate dall’articolo 2391 bis del c.c.,, del Regolamento Consob recante disposizioni in materia di
operazioni con parti correlate, adottato con delibera n.17221 del 12 marzo 2010 e successivamente modificato con
deliberan. 17289 del 23 giugno 2010, nonché dal Codice di Autodisciplina delle Societa Quotate adottato dal Comitato
per la Corporate Governance di Borsa Italiana S.p.A., ha approvato la Procedura per la disciplina delle operazioni

con parti correlate.

Tale Regolamento, volto a individuare i principi e le procedure a cui la societa si attiene a fine di assicurare la
trasparenza e la correttezza sostanziale e procedurale delle operazioni con parti correlate realizzate dalla Societa €
prelevabile e consultabile sul sito www.borgosesiaspa.com (Sezione Governance).

Cio premesso, le operazioni perfezionate in corso d’anno da Borgosesia S.p.A. con parti
chiusura dell’esercizio, sono desumibili dal prospetto di seguito riportato:

correlate e tali dla data di

SITUAZIONE FINANZIARIA - PATRIMONIALE
ATTIVO PASSIVO
SOCIETA' NON CORRENTE CORRENTE CORRENTE
Crediti Altri | Crediti | crediti [ Al | AL Debiti | Al
finanziari Crediti | commerciali | finanziari | ¢ eqiti HETEET commerciali | yebiti
TOTALE COMPLESSIVO 0 0 241.188 0| 212.828 | -1.354.398 -658.249 | -81.781
INCIDENZA 99,68% 0,00% | 100,00% 59,36% | 0,00%
TOTALE CORRELATE 0 0 240.420 0 0] -1.354.398 -390.748 0
CDR Advance Capital S.p.A. - - - - -280.500 -
CDR Replay Sr.l. - - - - - -327.455 -
Kronos S.p.A. - 230.420 - - - -43.941 -
Borgosesia Gestioni SGR S.p.a 10.000 -1.073.898
Studio Girardi e Tua -19.352
GiadaSir.l. - - - - - - - -
CONTO ECONOMICO
OPERATIVO FINANZIARIO
SOCIETA'
Cosi [ Amri | ani | Retficad
Ricavi commer ciali per proventi costi .~ .| Accantonamenti | Proventi | Dividendi | Oneri
L o .. | partecipazioni
servizi | operativi | operativi o
etitoli

TOTALE COMPLESSIVO 68.749 | -190.764 10109 | -21.371 169.193 0 0 0 0
INCIDENZA 100,00% | 10,14% | 98,92% 0,00% 100,00%
TOTALE CORRELATE 68.749 | -19.352 10.000 0 169.193 0 0 0 0
CDR Advance Capital S.p.A. - - - - - - R R R
CDR Replay Sir.l. - - - - - - - - -
Kronos Sp.A. 68.749 - - - - - - - -
Borgosesia Gestioni SGR S.p.a - - 10.000 - 173.448 - - - -
Kronos S.p.A. -| -19.352 - - - - - - -
GiadaSr.l. - - - - -4.255 - - - -
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Rendiconto finanziario della Capogr uppo
Bilancio Separato Bilancio DFia(;L':: DFiaCrl::
(Euro/000) (Em%gg; correlate correlate
(Eur0/000) (Euro0/000)
30/06/2018 | 31/12/2017 30/06/2018 31/12/2017
Attivita operativa
Risultato dell'esercizio 5 -868 229 172
Dividendi in natura non incassati - - - -
Ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti e rettifiche di valore -168 509 -169 263
Proventizzazione fondi rischi e oneri -3.494 - -
Variazione fondi per il personale -87 - -
Variazione imposte differite/anticipate - - - -
Variazione del capitale d'esercizio:
- Rimanenze 4.285 - -
- Crediti commerciali e altri crediti -220 1221 -15 468
- Debiti commerciali ealtri debiti 160 -14.065 43 -11.954
Cash flow dell'attivita operativa -223 -12.499 87 -11.051
Attivita di investimento
Investimenti netti in imm. Materiali -1 450 - -
Variazione netta crediti finanziari e titoli 6.996 6.952
Partecipazioni 44773 - -
Cash flow dell'attivita di investimento -1 52.218 0 6.952
Attivita di finanziamento
Aumento / riduzione capitale sociae -19.348
Altre variazioni 7.648
Variazione netta debiti finanziari non correnti -2.833 - -
Variazione netta debiti finanziari correnti (*) 288 -9.304 288 -9.625
Cash flow attivita di finanziamento 288 -23.838 288 -9.625
Flusso di cassa netto del periodo 65 15.882 375 -13.365

Operazioni non ricorrenti, atipiche, non usuali.

Nel corso del primo semestre 2018 non si segnalala conclusione di operazioni non ricorrenti, atipiche o non usuali.
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Ammontare dei compens spettanti ai Revisori, Amministratori, Sindaci

| compensi spettanti alla societadi revisione ammontano a Euro 35.824 annui.

| compensi spettanti al Consiglio di Amministrazione ed al Collegio Sindacale, deliberati dall’assemblea di nomina,
Sono i seguenti:

- A ciascun membro del Consiglio di Amministrazione Euro 6.000 annui

- Peril Collegio Sindacale il minimo previsto dallatariffadei dottori commercialisti.
Precisandosi che:

- non vi sono direttori generali né sono state attribuite stock option,

di seguito s riporta un prospetto di sintesi in conformita alle delibere Consob in materia:

COMPENSI BORGOSESIA SP.A.
(importi in Euro)

Soggetto Cariche Durata annuo
Girardi Mauro @ Presidente del Consiglio di Amministrazione 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
Galamrini Sabrina® Consigliere 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
Baj Emanuela® Consigliere 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
SalaFranco @ Consigliere 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
Pierazzi Luca Consigliere 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
Zanelli Andrea ™ Consigliere 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
Tua Gabriella® Consigliere 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
Genoni Matteo® Consigliere 25/02/2018 - bil. 2020 6.000
Totale Consiglio di Amministrazione 48.000
Nadasi Alessandro Presidente del Collegio Sindacale 06/09/2016 - hil. 2018 10.286
Barni Stefano Mauro Sindaco effettivo 06/09/2016 - bil. 2018 6.857
Sanesi Silvia Sindaco effettivo 06/09/2016 - bil. 2018 6.857
Totale Collegio Sindacale 24.000
Piero Scotto @ Reppresentante comune azionisii di 10/09/2015 - bil. 2017 15.795

risparmio

Totale Rappresentante azionisti di Risparmio 15.795

(1) Compenso determinato con delibera dell’Assemblea Ordinaria degli Azionisti del 22/12/2017 - € 6.000 annui

(2) Compenso determinato con delibera dell' Assemblea Speciale degli Azionisti di Risparmio del 03/11/2016 pari a compenso ri conosciuto al
Presidente del Collegio Sindacale cosi come riportato nell'ultima Relazione sulla Remunerazione a tempo disponibile - € 31.590 annui
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Altreinformazioni

Si da atto infine che la societa:

non hain corso prestiti obbligazionari;
non ha emesso strumenti finanziari diversi dalle azioni;

non ha istituito patrimoni destinati ad uno specifico affare né esistono finanziamenti destinati ad uno specifico
affare;

non ritiene di esercitare sulle proprie controllate attivita di direzione e coordinamento ai sensi degli articoli 2497 e
seguenti del Codice Civile, ad eccezione che nel riguardi di Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. A tale ultima
circostanza ¢ stata data la pubblicita di legge prevista dall’articolo 2497 bis del Codice Civile.

Fatti di rilievo avvenuti dopo il 30 giugno 2018

e Indata29 luglio é divenuta efficace, in assenza di opposizioni, la delibera assunta il 23 maggio precedente da

Borgosesia Gestioni SGR e portante |a revoca della relativa procedura di liquidazione.

e In data 1° agosto il Consiglio di Amministrazione di Borgosesia S.p.A., dopo aver preso atto della rinuncia

all’incarico di Dirigente Preposto ex art. 154bis T.U.F. del Dott. Alessandro Becheri, ha nominato a tale
incarico il Dott. Andrea Ceccarelli.

e indata 10 settembre, in linea con la delibera assunta il 23 maggio scorso ed in previsione dell’operazione di

integrazione delle attivita gia in questo esercitate dal Gruppo CdR Advance Capital, Borgosesia SpA ha
avviato due operazioni nel settore del wealth management ed in particolare 1’acquisto:
- dell’intero capitale sociale di Tokos srl, societa di consulenza finanziaria operante in Torino e Vicenza;

- di una partecipazione, in sede di sua costituzione, in Borgosesia 1873 & Partners srl, societa frutto di una
joint venture paritetica realizzata con qualificati professionisti e destinata ad operare quale trust company.

Il presente bilancio, composto da Stato Patrimoniale, Conto Economico e Nota Integrativa, rappresenta in modo
veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria nonché il risultato economico dell’esercizio e corrisponde
alle risultanze delle scritture contabili.

Biella, 26 ottobre 2018

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
MAURO GIRARDI

IN ORIGINALE FIRMATO
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Elementi patrimoniali compresi nel compendio Scisso

A) CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI ANCORA DOVUTI
Totale crediti verso soci per versamenti ancora dovuti (A)
B) IMMOBILIZZAZIONI

| - Immobilizzazioni immateriali

7) Altre

Totale immobilizzazioni immateriali

11 - Immobilizzazioni materiali

4) Altri beni

Totale immobilizzazioni materiali

111 - Immobilizzazioni finanziarie

1) Partecipazioni in

a) Imprese controllate

d-bis) Altre imprese

Totale partecipazioni (1)

2) Crediti

a) Verso imprese controllate

Esigibili entro |'esercizio successivo

Esigibili oltreI'esercizio successivo

Totale crediti verso imprese controllate

d-bis) Verso dtri

Esigibili entro |'esercizio successivo

Esigibili oltreI'esercizio successivo

Totale crediti verso altri

Totae Crediti

Totale immobilizzazioni finanziarie (111)
Totaleimmobilizzazioni (B)

C) ATTIVO CIRCOLANTE

1) Rimanenze

Totale rimanenze

11) Crediti

1) Verso clienti

Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale crediti verso clienti

2) Verso imprese controllate

Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale crediti verso imprese controllate

5) Verso Imprese sottoposte al controllo delle controllanti
Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale crediti verso Imprese sottoposte a controllo delle controllanti
5-bis) Crediti tributari

Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale crediti tributari

5-ter) Imposte anticipate

5-quater) Verso atri

Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale crediti verso altri

Totae crediti

111 - Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
6) Altri titoli

Totale attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
1V - Disponibilita liquide

1) Depositi bancari e postali

3) Danaro evalori in cassa

Totale disponibilitaliquide

Totaleattivo circolante (C)

D) RATEI E RISCONTI

TOTALEATTIVO

PASSIVO

A) PATRIMONIO NETTO

| - Capitale

Il - Riserva da soprapprezzo delle azioni
11l - Riserve di rivalutazione

IV - Riservalegale

V - Riserve statutarie

VI - Altreriserve, distintamente indicate
Riservastraordinaria

Variealtreriserve

Totaeatreriserve

VII - Riserva per operazioni di coperturadei flussi finanziari attes
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo

CdR Advance Capital
al
30/06/2018

33.730
33.730

125
125

11.063.008
2.695.799
13.758.807

872.023
16.128.806
17.000.829

129.842
132.469
262.311
17.263.140
31.021.947
31.055.677

77.387
77.387

955.821
955.821

156.722
156.722

208.399
208.399
339.312

254.176
254.176
1.991.817

4.569.833
4.569.833

2.468.674
86
2.468.760
9.030.410
24.170
40.110.257

30/06/2018

171.139
13.135.116
0

34.228

0

354.234
2.098.823
2.453.057
0

-67.381

SCISSA

33.730
33.730

125
125

11.063.008
2.695.799
13.758.807

872.023
16.128.806
17.000.829

129.842
132.469
262.311
17.263.140
31.021.947
31.055.677

77.387
77.387

955.821
955.821

156.722
156.722

208.399
208.399
339.312

254.176
254.176
1.991.817

4.569.833
4.569.833

2.268.674
86
2.268.760
8.830.410
24.170
39.910.257

SCISSA

121.139
13.104.174
0

24.228

0

0

352.410
1.983.947
2.336.357
0

-67.034

NON SCISSA

o o

O O O o o o

200.000

200.000
200.000

200.000

NON SCISSA

50.000
30.942
0
10.000
0

0

1.824
114.876
116.700
0

-347



I1X - Utile (perdita) dell'esercizio
Perdita ripianata nell'esercizio
X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio

B) FONDI PER RISCHI E ONERI
2) Per imposte, anche differite
4) Altri

D) DEBITI

1) Obbligazioni

Esigibili oltreI'esercizio successivo

Totale obbligazioni (1)

2) Obbligazioni convertibili

Esigibili oltreI'esercizio successivo

Totale obbligazioni convertibili (2)

5) Debiti verso altri finanziatori

Esigibili oltreI'esercizio successivo

Totale debiti verso altri finanziatori (5)
7) Debiti verso fornitori

Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale debiti verso fornitori (7)

8) Debiti rappresentati datitoli di credito
Esigibili oltreI'esercizio successivo

Totale debiti rappresentati datitoli di credito (8)
9) Debhiti verso imprese controllate
Esigibili entro |'esercizio successivo

Esigibili oltreI'esercizio successivo

Totale debiti verso imprese controllate (9)
12) Debiti tributari

Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale debiti tributari (12)

14) Altri debiti

Esigibili entro |'esercizio successivo

Totale altri debiti (14)

-1.416.781
0
0

385.367
835.578

8.029.928
8.029.928

13.825.372
13.825.372

76.153
76.153

357.988
357.988

554.839
554.839

15.473
92.896
108.369

60.031
60.031

1.567.379
1.567.379

-1.409.486

385.367
835.578

8.029.928
8.029.928

13.825.372
13.825.372

76.153
76.153

357.988
357.988

554.839
554.839

15.473
92.896
108.369

60.031
60.031

1.567.379
1.567.379

-7.295

o o

o o

o o

o o

o o

o o

O o o

o o

o o
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1 MOTIVO, DGGET TG E NATURA DELLINCARICO

Abbiamo ricevuto dal Presidente del Tribunate di Blella, su istanza congiunta i COR
Advance Capital S.p.A, (di segidto anche "COR" o “Sodeta Scissa™) e di Borgosesia S.p.A
{di seguito anche "Borgosesia’' o "Societd Beneficiaria"y, lNncarico di redigere, guale
ecperto comung, a sensi degli articall 2506-ter e 2501-sexles del Codice Civile, 1a
relazione sul rapporto di cambio (di sepuito | “Rapporto df Cambio™) delloperazione &
scissione di segulto descritta. La designazions da parte del Tribunale di Biella ¢ avwenuta
conprovvedimento del 27 lugiio 2018, depasitato n cancelleriain data 30 luglio 2018,

Al finl dellincarico abblamo ricevute dagli organd ammipistrativi sia i CDOR che o
Borgosesla Il propetto di scissione parziale proporgdenale di COR Advance Capltaf Spb.a
favore di Borgosesia S.pA. (di seguito | "Progetto di Sclssione'), corredato dalle relaziond
tlef Conslgl di Armindstrazione di CDR e Borgosesia che indicang, liustrano e glustificano,
Al sensl degli articoll 2506-ter e 2501-guinquies del Codice Civile, | Rapporta di Camiye
delie Azioni; nonché le situazionl patrimonlad &l 30 glugno 2008 redatte ai sensi degk
arficoli 2506-ter e 2507-quater del Codice Civile,

2. SINTESIDELL'OPERAZIONE

| Consigh di Amministrazione di COR e d Borgosesla {di seguito congluntamente |e
"Speieta”), tenutist entrambi in data 26 ottobre 2018, hanno deliberato Favvio defliter di
stissione parziale proporzionale di COR In favore dl Borgosesia, ke cul linee guida eranc
state defiberate rispattivamente dagll stessi Consigli di Amministrazione. in data 23
Maggio 2018 e descritte nel comunicato stampa in parl data.

Oppetto i assegnazione alla Saceta Beneficlarta sara | Complesse  5cisso,
rappresentato dall'intern patrimonio della Scssa con la sola eccezione di disponibilita

liguide per Eurn 200,000 o di titoll a pronta lquidabdita di pari valore corrente,

Per effetto della Scisstons, agl arionist di CdR saranno assegnate azloni della Beneficiaria
in misura proporzionale aquelle detenute nella Sodeta Scissa al momenta della Scisslone,
nel rapporto o
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- M. 118 azionl ordinarle della Beneficiaria, prive of valore nominale, per ogoin
azione di Categoria A defia Scissa;

- MW, 056 azioni ordinarie della Beneficiaria, prive di valore nominake, per agni no

azione dl Categoria Bdella Soissa

M osens) e per gl effettl di cul agh artt. 2506-ter e 2501-guater del codice civile, 1a
Scissione verra dellberata sulla base delle situazioni patrimonial al 30 giugno 2018,
approvate in'data 26 ottobre 2018 dai Consigli i Armeministrazione della Sdssa e della

Benoficiarz.

Oitre che alle condizion di legge e di statoto - e, fra gueste witime, 'approvazione
della Scissione da parte dei Hlolacri of azioni ol Categoria B della Scissa — I

perfezionamento dellatto di Scissione @ subordinato:

(a)

alfemissione el  provvedimento di equivalenza sul documenta
informativo o scissione da parte di Consob al sens del'art, 57, comina
1, lett. d) del Regotamento Consob 11971 del 1994

{b} allacquisto da parte della Scissa dellintero capitale i CdR Replay Srl,

{c)

(el}

(e

anche mediante conferimanto in natura in CdR, prevedenda un prezzo
dli emissione delle nuove azlonl, al servizio del pradetto conferimento,
di Eurn 2,00 e cio alla uce defla madifica det Regolamento Warranl
SCissa;

& trasferimento da CdR Replay Si alla Sclssa di tutte e azicni
Borgosesia di proprieta di CdR Replay Sk

dlla emissione di nuove azlonl di Categorla B della Scissa, ove
necessario, por mantenare inalterato @ rapporto di- 2 con quefle di
Categoria A In dipendenza dell'operazione sub (1), al prezzo unitario di
Euro 0,008%4;

allermissione o misvi Warrant Scissa ed allassegnazione gratuita
degl stessi a favare dei soltescrittori delle nuove azionl di Categoria A
e Categoria B emesse in dipendenza di quanto previsto al precedentl
punti (b} e (d) nel rapporto di un Warrant Scissa per ogni azione d
FLsova ermissione;

alta modifica del regolamento deil Warrant Scissa nel cenco di
preveders, apena di decadenza, 'esercizio obbligatorlo degll stessi alla
Data dl Efficacia sulla base di un rapporto fisso di conversione ¢
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040201 Tale modifica =i rende necessaria alla luce defie seguenti

CirCOStanze.

- | Warrant Sclssa sont cashless pertanta, i caso o loro eserdzlio, il
prezza dolle azionl (di Categoria A) di compendia, in confonmita al
relativo regofamento, risulterabbe part ad Euro 0,07 ¢ a fronte
el un WNet Asset Value di gueste, al 30 giugno scorsoe, dl Euro
16264, ed una quotazione media del'ultima semestre di Euro
10088,

- Indipangenza deila Sosskione, | Warrant Scissa avrebbero potuto
essere,  altermativamente,  trasferti  infegraimente  alia
Beneficiarla, fatth permanere in capo alla Scissa o, ancora,
“euddivisl” tra Beneficlaria e Scissa in proporzicne a “peso” del
Compendio Scisso rlspetio-a quelln del Compendia Mon Somso,
Nessuna of queste soluzionl e parsa perd esente  da
controindicazioni 1eénute che: (1) I trasferimento in capo alla
Benefidaria  avrebbe trovato | limite [hvalicable fissato
dallarticala 2441, & comma, «del Codice Civile che awvrebbe
impedita ii procedere a defiberare In capo a guesta un aumentoidi
capltale al servizio del'eserdizio del Warrant Sdssa prevedendo
un prezzo di ermissione di Eure 0,07 ossla di gran lunga inferiore alla
guotarione media del seimestre ed alla miswra del patrimonio netto
per azione (i) sempre # trasferimento alla Beneficlarla avrebbe
comungue comportato, al fini della determinazione del rapporto-dl
cambio, una stima delleffetto portato dalla possiolie futura
conversione del Warrant 5Scissa inocapo alla Beneficiaria che,
inevitabllmente, avrebbe rischiato di svantaggiare o gl azlonist!
della prima o quell defla seconda essenda l'effetto diluitivo
discendente dallesercizio particotarmente significativo ma legato
ad un evento (il ivello di guotazione utura) del tutte Imprevediblle;
(i) I permanere dei Warrant Scissa in capo a qguest'ultima, pur
riducendo lo strike previsto dal regalamento, avrebbe con tutta
probablita, anche tenuto conto delle guotasdoni raggiunte dallo
stessg, arrecato wn danno al portatori delle strumento che si
sarebbero trovati a sottoscrivere, in ipotesi di eserclizio post
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Sciesione, azionl dl wuna soceta le cui future dinamiche non
possono oggl con certerza essere del Wwitto definite; () 3
“suddivisione” del Warrant Scissa fra quest'ultima e la Beneficlaria
non avrebbe di fatto risolto alcuna deie problematiche esposte
finenido.anzl, con tutta probabilta, con l'amplificarie:

- |'Warrant Scissa sono stati assegnati gratuitamente in sede di PO
e del successivl aument! di capitale (pertanto gl stessi dovrebbero
essere per buona parte detenutl dagll attual azionisti della Scissa
in proporziane alle relative azionl)

- il Regolamento Warrant prevede un obbligo di loro esercizio
mellipotesi in cul la guotazlone media mensile delle agoni i
Cateporia A ragglunga | 2 Eurg; In tale evenienza, Feffetio diluitive
per gli azionisti nan titolari di Warrant Scissa sarebbe stimabie nel
A

- e attual quitazioni delle azioni di Categorla A della Scissa, se
confrontate con i multipli i mercato, appalono oggettivamente
gia tener contodi take possibile effetto;

- il valore intrinseco accertato con riferimento alle azioni di
compendio ai fni del rapporto di cambio risulta essere superiore
ad Eurn 2 per azione;

- la previsione di una conversione obbligatoria del Warrant Scissa
aBa Dala di Ffficacia. sulla base di un rapporto che, di fatto,
corrisponde a quello ulilizzabile nef'ipotest di raggiungimento di
una quotazione di Euro 2, & apparsa la pil equiibrata al fine di

contemperare [diversiinterass;

alla emissione di wterion nuove agionl di Categoria 8 della Scissa, per
vipristinare il rapporte 21 con guelle di Categoria A In dipendenza
dell'operazione dicui al precedete puntao {F), al prezzo di Eura 000894
allestinzione degi strumentl finanziar "CdR ex ARSIC 2013, emessi
da CdR e legatl, nel termini i cul al relative regolamento,
allandamenta delle aziont Borgosesia, senza che in dipendenza di i
nulla sirencda dovuto a relativi portatorg

allestinzione degh strumenti finanziarl "CdR conw, 2013", anchessl
legati, seppur in termini diversi rispetio a quell & cui al precedante
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punto, allandamento delle azioni Borgosesia, mediante 'assegnazione
al relativl portatorl, anche previa modilica del refativo regolamenta, e
termo, per i resto, I contenuto di questa, numearo 1azkone Borgosesia
per ognuno di tali strumenti;

(]) al decorsa del termine previsto dal rispettivi regolamenti per
'eventuale esercizio da parte del portator del POC del dritte di
conversione anticipala dei rispettivititoll

(k) alla defibera da parte defassemblea degli azienisti defia Beneficlaria
ded'aumento del proprio capitale per massimi Euro 74.850.000 al
servizio della conversione dei POC alla stessa trasferitl in forza della
Scissione previa rideterminazione del relativo rapporto di conversione
da guelio attuale di 2.000 azon per opni 22 chbligazioni in guello di
2360 azioni ogni 22 obbligazionl. o In altro che pit puntualrmente potra
egsere individuato anche facendo ricorso allAgente di Calcolo (come
definito alfart, ¢ del Regolament! el POC) e o tenuto conlo che la
stessn, a norma del relativi regolamenti, deve essere modificato, in
occasiong i operazionl i scissione di cul Mémittente non sia
beneficaria, in mado da attribuire al relativi portatori la facolta di
esargtare il diritto o conversiong su di un numero. di azionl della
benefidaria equivalente a quello che sarebbe stato loro assegnato
ove e obhlipazioni fossero state convertite prima della data di
efficacia della scissione stessa.

Prima della Data di Efficacia la Beneficiaria sottoparra inoltre alfassemblea degll

azionist! dl risparmio la proposta di procedere alla canversione obbligatorla delle ﬁ—
relative azlonl In azioni ordinarie sulla base del rapporto di tre azlonl ordinarke ogni

due azioni i risparmio, fermo restando chela mancata appravazione di guesta non -
ncidera  sula  concluslone  delfOperazione | cui  cdendario  prevede,
subardinatamente a verlficarsl delie condizionl sopra indicate, che la Scissione

possa avere raglonevelmente effetto entro il 28 feboraio 20749,

5
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3. NATURAEPORTATADELLAPRESENTE RELAZIONE

Al fine di Tornire agll Azlonlstl di CDR e Borgosesia idoneo informazionl suf Rapporto di
Cambin, la presente relazione indica | metodi sepuili dagh Amministratori defle medesime
sacietd per 1a sua determinazione e le difficolts di vakitazione dagll stessl incontrate; essa
contiene noftre la nostra valutazione sull'adeguatezza, nella creostanza, di tall metodi
satto il profie defla loro raglonevolezza & non arbitrarieta nonche sulla loro corretta

applicazione.

Mellesaminare 1 metadi ol valutazione adottati dagli Amministratori, non abblamo
effettuato una valutazione economica delfle socleta coinvolte nelloperazione di Scssione,
bl incluso il Compendia Scissa. E' esclesa altresi dalloggetto delia nostra analisi @ della
presente relagone ognl valutazione In merlto al rapporto tra il valore del patrimonio
residun di COR e quella del Compendlo Sclsso. Tall valutazioni sone state svolte

eschusivamente dagli Amministratorl

La presente relazione, pertanto, & stata predisposta esclusivamente ai finl di guanto
prevista dagli articoli 2506-ter e 2501-sexies del Codice Cvile e nellambito
dell'operazicne di scissione parziale proporzionale di COR In Borgosesia, Essa, pertanto,

non pud essere ukilizzata in tuttooin parte per scopl difformi.
4, DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Mello svolgimento del nostro lavoro abhiama ottenuto da COR e da Borgosesia |
document! e e informazioni rtenutio bl nella fattispecke. Abblamo  analizzato & ‘::::::
docurmentazione ricevuta, e in particolare:

1. Il Propetto di Scisstone e le relazioni del Consigh i Ammindstrazione di COR e
Borgosesid, Indirizzate alle rispettive Assemblese Straordinarke che propongono, con
riferimento alla situazione patrimaniale al 30 givgno 2018, | seguente Rapporto di
Cambio, post conversione dei warrant COR in circolazione e post acquisizione di una
partecipazione totalltaria in COR Reply Sl da parte & COR:

e N 118 azionl ordinarie Borgosesia per n, 1azione di calegoria A di COR
« N 0,56 azioni ordinarie Borgosesia ogni n. 1 azione di categoria B COR

Mon é previsio alcen conguaglioin denara.
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Tale rapporto di canibio & stato determinato dagll Amministratori defle due Societa,

2. La seguente documentazione, utllizzata dagll Amministratorl e, successivarmente,
anche da noiai finl del nostro incarico:

o Hilancio separato e consolidato. semestrate al 30 givgno 2078 di COR,
carredato della refazlone degh Amministratori e della relazione della Societ 4
dl revisione redativamente al bifanclo consolidato;

« Bilancio separate e consclidato semestrale al 30 giugno 2018 i
Borgosesia, carredalo della relazione degll Armministratori e della refazione
deda Soclels di revishons relativamente al lancio consolidato;

s Situazioni patrimoniale al 30 giugno 2018 di COR Advance Capital 5.p.A. edi
Borgosesia Spa0., predisposte al sensi cdegll articoll 2506-ter e 2501-
guater del Codice Civile, dai rispettivi Consigll & Amministrazione delle due
societa;

» Billanclo separato e consolidato al 31 dicembre 20107 di CDR Advance Capital
S, corredato delle rispettive relazon degh Amministratort, del Collegi
Sindacali e della Societa di Rewvisione;

¢ Bilancio separato e consolidato di Borgosesia S.pA. al 31 dicembre 2017,
corredato delle rispettive relazioni degh Amministratorl, del Collegi
Sindacall e della Socketa di Revisione;

e Gliattuall statuti di COR e Borgosesia

o |Iregolamento del Warrant CODR

¢« || Broker report di Value Track al & settembre 2008

o | proza storid e | volumi di- scambio delle azioni crdinarie @ dei warrant di Y
COR [\

e | preza storicl e | volumil di scamblo defle azionl ordinarie & delle aeioni di ~
risparmind! Borgosesia

&) Laseguente ulteriore documentazione & stata da noi utilizzata:

o L'istanza i nomina dell'esperto comune al sensi degli articoll 2506-ter e 2501-
sexles del Codice Clvile, presentatain data 24 luglio 2018 al Tribunale i Biella, e
relativo provvedimento di noming datato 27 luglio 2018, depositato pressa la
carcellerla del Tribunale of Biellain data 30 lugho 20158,
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e Gl statuti di CIIR e Bargosesia ante-scissione e post-scissione, allegati al
Progetto di Scissione

o Documentto d aimmissione relativo all ammissione ale negoziazion su AM Ralla
— Mercata Alternativo del Capitale organizzato e gestito da Borsa llaliana
S.p.A. ded Prestito Ghbligazionano Convertibiie in azioni Compagnia defta Ruota
SpA logei CdR Advance Capltal SpA) di Categoria A denominalo
*Compagnia della Ruota 2004-2019 - OBBLIGAZIONI CONVERTIBILI 6.5%"
emesso da Compagnia della Ruota 5.p.A.

s Documento di ammissiona ralativo all ammissione alle negoziazlon su Ak falia
-~ Mercato Alternativo del Capitale organizzato e gestito da Borsa Italiana
5.pA. del Prestito Dbbligazionario Convertibile in aziont CdR Advance Capital
Spa. d Cateporla A denominato "CdR  Advance Capital 2015-2021 -
OBBLIGAZIONI CONVERTIBILI 6% emesso da CdR Advance Capital 5.p.A,

s Documento diammissions relativo allammissione alle negoziazionl su Al italia
— Mercato Altemativo del Capitale organizzato e gestito da Borsa [taliana
S, cel Prestito Obbligazionario Convertibdle in agzioni CaR Advance Capital
Sph. dl Categoria A denominate "CdR Advance Cagilal -2076-2022 -
DEBLIGAZION! CONVERTIBILI 5%" emesso da CdR Advance Capital 5p.A,

dl Elementi contabill e statistici nonché ogni altra informazione ritenuta utile ai find

della presente relazione,

Abbiame infine ollenuteo conferma che, per quante a conoscenza delle Direzioni o COR e
Borgosesia, non sonaintervenute madifiche significative ai dati e alle informagiani presi in
considerazione nalla svolgimenta delle nostre analisi,
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5 METODI DI VALUTAZIONE ADOTTATI DAGLI AMMINISTRATORI PER LA
DETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI CAMBIC

L'individuazione delle metodologie valutative & stata condotta nelfambite dei princip
generali di omogenelta e pluralita di criter] con riferiments allobiettive di determinazione
del rapporto di cambio tra le azionl e, conseguentemente, di valori relativi raffrontabill e
riferibili alle attivita nette del Compendio Scisso e al capitale della Societa Beneficiaria
autonormamente consideratl,

Gl ammninistrator & COR e Borposesla, hanno ritenuto appropriato individuare metodi d
valutaziong con consolidate basi dottrinall ed applicative, tall da consentire di va@utare in
maniera omogensa e atlivita In opgetto al finl della determinazione del Rapporto di
Cambio. In particolare:

o Perla valutazione del Compendio Scisso, gh Amminlstratori delle socleta hanno
considerato che 8 veltore di valore & dl natura sia patrimoniale che reddituake, ed
hanno quindi utilizzate i| metodo I {Residual iIncome Method);

o Per la valutazione & Borgosesia, gl Amministratort delle sodeta hanno reputato
che | vettore di valore & f natura prevalentemente patrimoniale ed hanno
utfizzatoil NAY (Net Asset Valua).

Il rapporto di cambio & stato determinato dal Consiglo di Amministrazione non tenendo
conto, se non come metode indiretto & controfio, delle quatazion] del titoll della Sclssa e
della Beneficlarla — rispettivamente sul Mercato AlM e sul MTA — ritenendo ie stesse
scarsamente significative alla luce del limitate numere di scambi registrati nei predett

mercati,

| Consigho dl Amministrazione ha inoltre tenuto in debita conto che: (i} su base
consclidata COR consegue nel primo semestre 2008 un utile netto di Fura 1120 miglala
mentre Borgosesia una perdita di Fure 194 migliaia; (i) # gruppo facente cape a COR & in
prado di generare da subito oocasion di nuovi business e cid grade anche alle proprie
dispondbilita finanziarie e alla sua capadita di credito mentre Borgosesia risulta inattiva da
arinl, priva In concreto di rsorse finanziarie & con un attivo patrimoniale prevalentemente
rappresentato dalla partedpazione In Kronos Spb., veicolo di investimenta deputato
alfeseouzione del plano di ristrutturazione finanziaria approvato in passato dalle banche
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creditrici della stessa BGS, a mente deflarticodo 67 delia Legee Falimentare, ed # cui

smobilizzo & previsto, allo stato, solo sul finire delanno 20021,

Vakatasione ol Compendio Sossa

Il compendio scisso @ statn valutato sulla base della situagzione consolidata al 30 glugno
2018 applicando la metodologia RIM (Residual Income Method).

La vatorlzzazicne del complesso scisso tiéne conto delloperazione mista di acquisto @
conferimento delle guote di minoranza di COR Reply 5.1, operazione grazle alla guale COR
acqubsisce una partecipazione totalitaria in COR Reply. La guela di iminoranza oggetto dl
acquisizione mediante w'operazions mista di vendita @ conferimento & stata stimata

applicanda la metodoiopla NAY (Nek Asset Valee],

E' stataipotizzata l'esercizio defla totalita def Warrant (si vedano in proposita e condizioni

cui @ sotioposta l'efficacia defla scissioneg).

Viakslaziane of Borgosesia
Borgosesia e stata valutataappliicando il Metodo Patrimoniake complesso.

5,1 Datadi Riferimento

Le valutazioni analitiche proposte sone riferite alla cata del 20 glugno 2008, e sarna sals
principalment e sviluppate sulla base det dati semestrall del Gruppo COR e di Borgosesia

A find dlella determinazione dels situazione patrimoniale contabfe del Compendio Sclssa,
pli Amministratori hanno fatte riferimenta al patrimonio netto al 30 ghegno 2013,
cansilerande limpatte delle condizioni cul © sottoposta l'efficada deflla scissione,
riportate dettaglistamente nel paragrafo 2 della presente relazione.
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5.2 Descrizione dei mebodi e ded criteri di valitazlone
Metoda M fResidual inconme Methiod)

Il Residual Income Method definisce il valore di urazione come somma di due elementi: |l
patrimonio netto contablle, guale misura pil semplice del capitale di rischio iImplegato
pelfimpresa e || vatore attuaie del futuri redditl residuali

Per reddite residuale sl intende la parte del reddito dimpresa che eccede 1l reddito
normale; a sua volta definite come il reddito che rermunera 'in modo adeguato’ il capitale
investitn nel'attivita dimpresa. Il reddito residuale cosi definite @ sostanziimente |l
profitto economico, polché si ottiene sottraendo il costo opportinita del capitale all'utlie
cantabile.

| flussl di redditl futurl sono- generalmente esplicitati per un numero definite di annl
(peripdo  esplicita), successivamente al guall sioipotizea la generagione, da parte
delfazienda, di un flusso di reddito sostenibile in perpetuita ad un tasso di crescita medio

normale di lungo termine (valare residuo o valore terminale).

Metodo Patrinoniaie Complesso

Il metodo patrimoniale determina i valore di una socleta sulla base della somma dei valar
cangrel (o valori di nette realizzo) defle sue attivica e passivita, rettificando il patrimonio
netto contabile al fine di tenere conto delle differenze tra valore dl mercato del singoli
elementi dell'attivo e del passivo ed | corrispondentt valael iscrittl n bllancio; al retto dei
redativi effetti fiscal potenziall,

I metode patrimoriale complesso attribuisce un vabore quanto pid possibile congruo
anche alle grandezze immaleriali non cortabilizzate; esso s esplica nella formula
WK +Vhi, dave K esprime | valore del Patrimonio {Net Asset Value) e Vbl indica I valore
attribuito agl intangivles. La valutazione degll intangibles pub avvenire: (1) in base al costi
correnti di sostituzione, attenutl capitalizzando | costl storld rivalutati; o (i} in base ai
prezzi praticati per elementi dello stesso tipo In negoziazionl recent sul mercato,
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5.3. Trattamento delle diverse categorle di azioni

La struttura dell operaziene pravede lo scamblbo di aziont COR di categoria e di categaria
B con azioni Borgosesia ordinarie,

A tale riguarde sl ricorda, come precedentemente  descritto, che la struttura
dell'operazione prevede esercizio della totalta del Warrant COR e la canversiong delle
Azloni di Risparmio Borgosesiain Azioni Ordinarle.

In sede d determinazione del Rapperte d Camblo g Amministraton hanne dovolo
procedere alla ripartizione del valore complessivo del capltale economico di COR tra le
divarse categorie di azionl, con l'obisttivo ol gimgere a guantificazioni relative che
rispecchiassero il differente regime del diritti associati alle medesime.

A tale riguardo gl Amministratori hanno procedito conun approcdo basato su indcazion
e consideraziont di mercato, tenende conto della strutfura complessiva del’operazione e
rill'armbit o det imiti posti dalle evidenze comparative disponibl,

In particofare, al fini dolia determinazions del valore delle azioni di categoria B rispetto alle
azioni dl categorle A, ¢ stato applicato | metodo RIM ai llussi di redditl ascrivibifl a ciascuna
categoria di azionl sulla base dei diritti incor porati da cascuna di esse.

6, DIFFICOLTA DIVALUTAZIONE INCONTRATE DAGLI AMMINIS TRATORI

Le principal difficolta incontrate dal Consigli di Amministrazione ci COR e Borgosesia nelia
valutazone d COR; conriferimento al Compendio Scisso, e di Borgosesia sono di seguito
riportate:
Scarsa significativita delle guotazion! di Borsa sla per COR che per Borgosesia
Individuazlone d una metodologlia idonea a valutare CDR, stante 3 fimitata
equiparabilita di azlende utilizzabill come campione di societa comparabil
- Individiazione diuna metodologia donea a valutare Borgososia,
- per CiR, la determinazione def valore attribulbile alle azionj d Categoria B, terita
conto deiparticolar] dirittl a queste spettantl:
i valore delle azioni di Categoria B @ stato determinato stimando il “peso” che deriva da
diritti attribuiti a queste wilime a carico delle azionl di Categoria A, e cio facenda ricorsa al
metodo R.LM, applicato al patrimonio ed agll utii di pertinenza di tale categoria avendo
cura comungue di verificare che il risultato cosl ottenuto non ledesse le prerogative
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statutariamente riservate a queste cltime ed in specie che | refativo valore economice
Fasse comungue pil elevate della somma Tra il capitale soclale della categoria, lintera
riserva di sovrapprezzo di esclushva titolarits di guesta e del dividend] “prioritar? malurat]
£ NON rsonssi;
pai BGS, b determinazione del valore economido conplessivo attribuita alle azoni
di risparrmio {proposta di procedere alla conversione obbligatoria delle azioni di
risparmio i azionl ordinarfe, come ripertato al paragrafe 2 della presente
relazionak:
& stato attribuito alle azionl di risparmio un valore economicoe Imputando alle stesse,
prioritariamante, | valore del privilegio In “inea capitad” {(Fure 1.2 per azlone) e quello “in
conto dividend” (Eura 0,06 per tre annualita). E stato guind attribuile alle azionl ordinarie
nella misura statutariamente prevista, un dividendo calcolate sulla base del valore
economica residua “in Inea capitall® pari al 3%, per tre annualita ed |l residuo & stato

ripartito fra tutte le azioniin proparzione al loro numero,

nifine si evidenzia come, per pervenire alla stima del Compendio Scisso si sia proceduto a
sottrarre dal valare economica come sopra determinato, Mmporto di Euro 200 migliaia
corrispondente a guello del Compendio Mon Scisso,

Inodtrie:

5 laperdita emergente dalla situazione patrimaniale "separata™ di CdR al 30 gugno
2018 & stata ritenula irmilevante poiché legata ai diversi principi contablli dl
riferimento  utlizzati per la predsposizione df questa (cd tallan GAAP),
essenzialmente ancorati al "casto, rispetto a quelll Impiegati per la redazione del
hiancio consolidato, preso a base per la valutazione del refativo gruppao, poggiant
sul fair value {cd IAS/IFRS),

- leffetio dilultive portatn dai POC per || caso o eserdzlo, successivaments alla
Data di Efficacia, del diritta di conversione (Il cul rapporto risulta, per tutti quest],
parl a 130} non & stato considerate significative ai finl della determinazione del
rapporto di cambio tenuto condo (i) che 8 rapporto di conversione, in conformita ai
rlspettivi regolament], non & suscettiblle dl adeguamente in dipendenza
del'esercizio della facolta attribuita = portator] dei Warrant Scissa (i) 1| valore
attribuito alle azioni BGS oggetto di assegnazione in forza della Scissione a favore
degli ariordst dl TR risulta sostanzialmente allineate al rapporto ¢i converslone
col che l'esercizio defla relativa facolta penererebbe allo stato effett] di fatto
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trascurabil, Fermo quanto preceds, deve escere ancor qul osservato come
l'eventuale esercizio della facolta di conversione del POC genererebbe, rispetto
allo scenario preso a base per il rapporto di cambia (&) un innalzamento del mezzl
propri (b) un conseguente minor esharsa per il rimborsa dei POC e, ancara (c) un
minor onere al servizio del relative debito, Consideranda Lali drcostanze, ed
assumendo un tasso di rendimento sulle maggion dispombiita linanziane par,
prudenziaimente, al due terzidi guelle mediamente ritratto dagl investimenti core
della Scissa, il valore del capitale economico di guesta si innatzerebbe in una misura

tale daescludere, allo stato, effettidduitivi matarial,

Gl amiménistrator dichiarano che, anche in applicazions of quanto previsto dal'art. 2500-
uiinguies del Cadloe Clvile, hanno tenutoin debita considerazione il tatto che ke valut azion
effettuste al finl della determinazione del rapporto di cambio hanno evidenziato e criticita

insite Inguesto tipo di analisi

7. RISULTATI EMERSI DALLA VALUTAZIONE EFFETTUATA DAGLI AMMINISTRATORI E
MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI BORGODSESIA E LORD
CARATTERISTICHE

I Risultati emers! dalla valutazione effettuata dagl Amministratorl

| valori ded capitall econamict per arione del Compendio Scisso e di Borgosesia, nonche |
refativi rapporti di cambio, determinati dai Consigli di Amiministrazione sono di segulto
riportati

Valore del Capitale ecoromice del Cornpenalio Seisso

I valore del capitale economicn del compendio scisso alla data di iferiment o parl a circa
€ 36,4 millonk tale valore risuila in linea con guanto determinato secondo lametodologia
RIM adottata dagl Amministrato, I valore del capitale economico del compendio scisso,
successivamente al verificarsi delle condizioni cui & sottoposta 'afficacia della scissione, &

parl acirca € 38,6 milioni.
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Vel e Capnit afeecanonico of Borgososis

Il valore del capitale economico di Borgosesia alla data di riferimento e pasd a circa € 1.5
miliont Lale valore risulta in inea con guanto determinato secondes il metode patrimoniale
complesso adottato dagl Armministrator.

i covfrante el valoel econonicl accertall con o guotaziont ol Borsa

I Consiglia di Amminisirazione ha ritenuto di non pogglare le proprie valutaziont sulle
quotazion fatte registrare dal ttali dellz Sclssa e della Benefidarla, rispettivamente,
sUlTAIM & st MTA, e cid a ragione del limitat o numero di contrattaziond rilevate.

Cla non di mano e fermio quanto preceds, giova qul sottolineare come, assumendo, sulla
base delle quotazioni medie def'ultime semestre, per BGS, la semma fra la
capitalizzazione delle azioni ordinarie (diverse da quelle proprie) e di quelle di risparmlo e
per CdRr, ta somma fra la capitalizzazione delle azionl di Categoria A, del Warrant Scissa e
delle azioni di Categoria B, (quest'ultima ricavata, con le medesime proporzioni con cui la
valutazione ottenuta col metodo RIM & stata come di seguito attribuita al ttolar di azioni
di tale categoria), Il rapporto fra il valore del capitale economice di CdR e quello d BGS -

accertato, come sopra, di fattoin 371" - sarebbe sostanzialment e coinciso

Verlare pamit ardo chelie Aziond CafR relative &f Compendio Scisso

Alla data del Progetto di Scissione, § capitale sociale o CdR & pari ad Euro 171138 54,
Interamente versato, suddivise in n. T2767.624 azioni ordinarie di Categorla A e n
6.383.811 azioni i Categoria B. entrambe prive di valore nomirale, La Scissa risulta, tra
I'altro, aver emesso n 20.770.218 warrant denominati “Warrant CdR. Advance Capital
2012-2022", quotati sulFAlM (ISIN  ITO004818685) ed incorporanti il diritto i
sottoscrivere’ azionl of Categoria A, al prezzo di Euro 0.07 sudla base del rapporto di
esercizio, variabile In funzione del valore raggiunto dalle guotazioni delle azion di
compendio, previsto dal relative regolamenta (i "Warrant Scissa”) e tre prestiti
abbligazionari convertibili {i "POC"), cdascuno di Eura 4,950,000, tutti guotati sull' A,

Il progetto di scisslone prevede alcune condizioni cul @ settoposta Fefficacia della
Solssione, tra le guall Facquisizione delia partecpazione totalitaria in CdR Reply 5rl e la
corversione totale del Warrant in drcolazione,




RSM

Alla luce delle sopracitate operazioni e sulla base delle disposizioni stalutarie, gl
Amministratorl hanno stimato che alla data di eflicacia della Scissiong sia riferibill al
€ ompendio Scisso numero 22835653 Azionkdl Categorla A e numers 417 825 Azlonl i
CateporiaB.

Pertanto, come llustrato dagh Amministrator nefla Relazione sul Progetto of Scissione,
coerentemente alla valukazions del canilale economico del Compendio Scisso come
sopra determinato, Il valore unitario delle azioni CaR relative al medesimao compendio
proposta al fird della determinazione del Rapporto di Cambio risulta pari a Euro 1,37 per le
Azionidi Cateporia A e parta Eure 0,65 per e Azioni di Categaoria B.

Ve parat e el Asiorf Barposesis

Alla data del Progetto di Scisslone, B caplitale sodiale i BGS & pari ad Euro 963274042,
interamente versato, suddiviso in numero 12043507 azioni ordinarie ed In numero
BE2.600 azionl di risparmio, entrambe prive di valore nominale. Sempre alla data del
Progetto di Scissione la Beneficiarla risulta detenere n, 2.581.239 amond ordinarke proprie,
pari a crcail 20% di quelle {ordinarie e di fisparmio) complessivamente emesse.

Prima della data di efficacia della scisslone la Beneficiaria sottopoerra allassemblea degll
azlonist di risparmio la proposta di procedere alla conversiong obhigatoria delle relathve
azhoni in azioni ordinarie fermo restando che 3 mancata approvagione di questa non
Incldera sulla conchisiona del'Operazione § cul calendario prevede, subordinatamente al
verificars delle condizioni cul & soltoposta 'efficacia della sdssione, che la Scissione
possa avere ragionevalimente effetto entro il 28 febbraio 2009

Pertanto, come Hiostrato dagll Armministratori nella Relazione sul Progetio di Sossione,
coerentemente alla valutazione del capitale economico di Borgosesia, Il valore unitario
defe azioni ordinarie Bargosesia ai fini della determinazione ded Rapporta di Cambio risulta
pari a Eure 1,15,

4
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Sulla base del valorl unitarl delle azioni CdR relative al Compendio 5Scisso e delle azion
ordinarie Borgosesia, | Consigl di Amministrarione hanno proceduto alla determinazione
del Rapporto di Cambio tenuto conto che, I titolarl di azioni di Categoria A e di azioni o
Categoria B della Scissa avranno diritto di ricevere azlonl ordinarie della Beneficlarla e che
| titedari dei Warrant Scissa avranno diritte di csercitare | Warrant stes<i, nel termini e alle
condizionl che saranno previstl dalle deliberazionl d modifica e adeguamenta del
Regolamento dei Warrant Scissa, con conseguente estinzione in caso di mancato

coerclzio

It aggiunta a quanto sopra riportato, al fini della determinazione del rapporto di Camblo gll
Ammintstraton hanno tenuto inconslderazione il fatto che | titolar del POC avranng diritto
di converslone anticipata, al sensi dellart. 2503-bis c.c, fermo restando che, in caso
mancata conversione, essi avranno dirftto di prosegure nel medesimo rapporto
obbligatorio, rispetto al guale la Beneficiaria assumerd la qualifica di emittente delle
redative obbligazionl In creolazione, previa moditica di clascun regelamento; con
equivalent] diritti per i portatori delle obbligaziori, fatto salve fadeguamento del rapporto
di conversione delle abbligazicn medesime Indipendenza della scissione.

Al fine di considerare gh effetti corinessl allesercizio del dirtto di conversione da parte dei
portatorl di obbligazioni convertioli oggetto del compendio scisso, i Consigh cli
amministrazione hanno proceduto al calcolo del Rapporto di Cambio con riferimento al
walori nitar defle azioni sia seconde o scenarlo di assenza di conversione (scenario
rtenuto piti probablie), sia seconds le scenario di conversione massima. Come
argomentato dagll Amministrator nefla Relazione sul Progetto di Scissione, l'eventuale
conversione delie obbélgazioni in azianl determina una variazione del Rapporto & Cambio
poco significativa. Pertanto i Consigh di Amministrazione, pur non conoscendo aiia data
attuale il numera delle obbligazioni che saranno convertite in azionl, hanno dellberato ¢
identificare un Rapporto di Cambie fisso determinato mediante arrotondamento alla

seconda cifra decimale Inlpotesi di assenza di converslone.

Sidla scorta delle valutaziont condotte dagl Amministrator, considerati | valorl per azione
come sopra determinati e | conseguenti rapport! i cambio, | Consigh o Amumingskrazions

lranno ritenuto di adottare | seguenti Rapport] di Cambio;
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- N 118 azionl ordinarie defla Beneficlaria, prive di valore nominale, per ognl n. 1
azioni di Cateporia A della Scissa;

- M. 0,56 azioni ordinarie della Beneficlaria, prive di valore nominale, per ogni n, 1
azioni di Categorka B della Scissa.

MNon sono previsti conguagliin denaro.

7.2 Madalita di assegnadone delle azionl della Soclets Beneficlarla

Secondo quanta riportato nelle Relazioni dei Consigl di Ameménistrazione la Scissione sara
esepldta mediante assegnazons degll strumenli linanzlar Borgosesia (azioni ordinarie) ai
portataridi strumenti finanzari CAR (azioni di categoria A e azioni di categoria B) in misura
diretlamente proporzionale alla percentuale di partecipazione da clascuno di essi
detanuta nella Socheta Sdssa, ed In base al Rapporto df Cambio illustrato nelle relazioni
stesse, Mon & previsto sfcun conguaplioin denaro.

Le azioni della Beneficiaria saranno assegnate agll azionisti della Sclssa, in regime di
tlematerializzazione e per il tramite degli intermediar autorizzatl, a partire dalla Data di
Efficacia, con | tempi e i modalitd che saranno resi noti mediante la pubblicazione di
apposito avviso,

Subordinatamente al rlascio dei necessari provvedimenti autorizzativi, al momento
dal'assegnazione, le azioni della Beneficiara di nuova eméssione risulteranno negoziate
SUlBTA,

Le azioni della Beneficiaria assegnate agll azlonistl della Scissa per effetto defla Scissione
avranno godimento identlco ale azionl della prima ala emesse alla data del presente
Progetto di Scisslone e, pertanto, attribuiranno agll assegnatard diritti equivalentl a quell

spettantiagl attuall azionisti della Beneficiaria,
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8, LAVOROSVOLTO

8.1 Lavoro svioito sulla "documentazione utiizzata”

Gl intervent] e e attivita di segulto llustrati sone statl svalli nella misura necessaria per |
raggungimento delle fnalita dellTncarica conferitacl,

Come Indicate in precedenza, | bitancl d'esercizio e consolidati di COR e il bilando di
esercizio di Borgososesia al 31 dicembre 2077 sono stati assoggettati a revisione
contablle da parte di Deloitte & Touche Spa; I bilancio consalidato di COR al 30 giugno
2018 e il bilancio consofidato di Borgosesla al 30 glugno 2018 sonoe statl assogpettatl a
revisione limitata da parte di Deloltte & Touche Spa.

Conciderando che 1 metodi di valutazione utlizzati dagh Amministratori di COR e
Bargosesia assumono come base di riferimenta una situazione patrimoniale redatta al
sensi degli articoll 2506-ter e 25M0-qualer del Codice Civie, abblamo svalto una desk
review comprensiva di discussiond conla Direzione delle Societa, 3l fine di rievare | principl
contabill utilizzati e | fatt! sallenti concernenti 1a sua redazione, analisl critichio degh
amimontari in essa espostl e degll indici 8 bilancio da essa ricavablll nonché analis! degli
scostamenti di tali ammontarl ed indici con quell risultanti dai biland i esercizio 2017 che,

came giaindicato In precedenza, sono stati assoggettati arevisione contalile completa,

Abbiamo raccolto, attraverse discussione con le Direzioni dl entrambe e Societs,
infarmazion circa gl eventl verificatisi dopo a chiusura delle situazion patrimondall ex art,
2501-quater che potrebbero avere un effetto significativo sulla determinazione del valari
oppetto del nostro esame e ¢ e slata confermato che, dalla chiusura detle predette
situazioni patrimoniall alla data di emissione defla presente Relazione, non slsono verificati
eventio droostanze che richiedana una madifica delle valutazionl del Complesse Scisso di
COR e di Borgosesla e/ouna modifica del rapporto o cambio.

Abbiamo discusso con la Diregione di CBR | criter] utilizzati per la redazions dei dati
prospetticl del Gruppo COR.

—
.

i _E e, —
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Abbiamo discusse con la Direzione dl COR | eriteri e | metodi utilzzatl per la valutazione del

Compentio Scisso.

Abbiame discusso con la Direzione d Borgosesia i criter & 1 metodi utilizzati per la

vakilazione del capitale economico di Borgosesia,

8.2 Lavoro svolta sul metodiutiizzat!

Conriferimenta allanatera ded nostro incarico, abbiamo:

Esaminate Il Progetto di Scissione, le situazioni pat rimoniall redatte al sensi degh
articoll 2506-ter e 2501-ruater del Codice Civile e le relazioni del Consigll
Amrministrazione di COR e di Borgosesia indirizzate alle rispettive Assemblee
siraordinarie;

Esaminato ghi statutl sociali di CDR e d Borgosesia attualmente In vigore e g
relative proposte di modifica;

Verificato la completezza e non contraddittorieta delle mativazioni adottate dai
Consigh di Aamministrazione di COR e Borgosesia riguardanti | matod! valutativi
adottati nella determinazione del Rapporto dl Cambio;

Analizzato criticamente | metodi utifizzatl dal Consigli di Amministrazione dl COR e
Borgosesia ed ognl elernento utile ad accerlare se il stessi fossero idonal, nelle
spedifiche dreoslanze, a determinare | valor economici delle societa covolte nal
Progetto di Scssione:;

Verificato 'uniformita dell'applicazione deal metodi di valutazione adottati

svalto una sensitivity analysis, con Fobiettivo di verificare quanto il Rapporto d
Lambio prescelto sia influenzablle da variazioni nelle lpotes) e nei parametr
assunti;

Veriticato la coerenza dei dati utiizzat con le fonti i riferimento e, In particolare,
conla"document aziono utilizzata'™

Analizzato e discusse con la Direzlone df CdR e di Borgosesia relativamente
allapproccio valutativo, ale metodofogie adottate ed in penerale al lavoro
complessivamente svolto ed afle risullanre dello stesso:

Verificato l'accuraterza del calcoll matematici utilizzat] por la determinazione del
Rapporto df Cambio dagli Amministratari:

Effettuato un'analisi critica della metodologia df determinazione del valore

attribuito a favore dei soggetti portatori o Azionl di Risparmio Borgosesia;
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Mtenuta la conferma che evidenzia la circostanza che, per quanto a conascenza
dei rappresentant] logall di CdR e Borgosesia, alla data defla presente relazione
non sona maturate clrcostanze madificalive del datl e dei contenutl della
documentazione analizzata, né s song verificatl eventi tall da modilicare e
valutazioni espresse dal Consigli di Amministrazione per la determinazione del
Rapporto di Cambio.

9, COMMENTI SULL'ADEGUATEZZA DEI METODI UTILIZZATIE SULLA VALIDITA DELLE
STIME PRODDTTE

Cen riferimento al presente incarico, ritenfamo opportune sottolineare che la finalita
principale del procedimento. dedsionale ded Consiglh of Amiministrazione di CdR- e
Borgosesla consiste in una stima ded valorl economid attribuibifi al Complesso Scisso e al
capitale della Sodeta Beneficiaria della Scissione, effettuata atiraverso I'applicazions di

eriteri divercl per Il Compendio Scisso e per [a Socleta Beneficiana, ma comungue tali da

attenere risultat! omogene ai fin della determinazione del Rapporte di Cambio; tale stima,

pertanto, non € utilizzabile per finalita diverse.

Cih premesso, le principali considerazion relative al metodi di valulazione utiizzat! dagl
Ammindstrator], sotto il profile della loro raglonevolezza e non arbitrarieta nele

circostanze dol caso di specie, sona le seguentl:

| mietod di valutazione adottati dagi Amministratori sono largamente diffust nella
prassi professionale italiana e internazionale, hannoe consolidate basi dottrinall e si
basano su parametri deterrminat! dagh Amministratori attraverso un percorso
metodologica di generale accettazione,

| metodi di valutazione adottati dagli Amministratori appaiono adeguati alla
fattispeche, In considerazione delle caratleristiche delle due Societs;

La scelta da parte degli Amministrator del metodo patrimoniale conplesso per
Borgosesia e del metodo RIM — Residual Income Method per Il Compendio Stisso
COR, risulta gustificata dallattivita swolta rispettivamente da Borgosesia e dal
Compendio Scisso;

Lapprocclo metodologico sepuite dapll Amministrator| di CDR e d Borgosesia, che
ha previsto 'applicazione di metodologie di valutazione diverse in considerazione
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delle caratteristiche delfe due societd, ha cansentita di ottenere risultatl omoagens
ai fini della determinazione del Rapportao di Camiio;

Al -fini della determinazione del Rapporio di Cambio gli Amminisiratos hanna
tenuto conto delle differenze di dirlttl patrimongall e amministrativi tra le diverse
categorie di Azlonl in drcolazione per le societa riguardate dall'operazlone
procedendo secondos modalita e sulla base-di riferimenti e considerazion! alineate

aquede normalmente utdizzate nela prasst

10, LIMITI SPECIFICI E ASPETTI DI RILIEVO EMERSI NELLESPLETAMENTO DEL
PRESENTE INCARICO

Come in precedenza evidenziato, nellesecuzione del nostro incarico abbiamo utilizzato
dati, documenti e Informagzionl fornitich dagll Amministratosd di CDR & Borgosesia,
assumentdone la veritdcita, correlterza @ completezza.

Qltre a guanto gla indicato dagl Ameministrator, refativamente alle principali difficolta e ai
lirniti incentratinella svelgimento del presente incarico, segnaliamo quanto segue:

- | Consigh di Amministrazione hanno ritenuto di adottare ai find defla determinazione
cel rapporto di camibiia, metodologie d valutazione di tipo analitico, L'aspplicazione
dl tali metodologie ha richiesto, oltre al riferimento ai parametri di redditivita
storica, I'utilizzo di proiezioni economiche prospettiche che sono per koro natura
aleatorie, soggette a camblamenti di scenario e sensibil a variazioni del contesto di
miercalo e della scenado macro—economico;

- Relativamente al Metodo delle quotazioni di Borsa si segnala che le guotazion! di
borsa rappresentano valori espressi nefl'ambito di transazionl continuative in o
contesto regolamentato, ma song soggetie a fluttuazionl, anche significative,
corelate all'andamento generale del mercatl fimanzlark Futillzzo dil period! dl
rievazione estesi e 1| calcolo di guotazioni medie su base storlca possono
consentire di attenuare, ma non di elliminare, gl effett! connessl alllimpatio della
volatilita conglunturale rispetto alla slgnificativita del prezz rilevatl Mel caso di
specie |a clrcostanza di cul sopra assume particolare rlevanza in guanto # contesto

di mercato pil recente risulta caratterizzato da elevatl lvell di Incertezza e da




fenomeni di forte turbolenza ed inoftre § Utoli in esame presentano esigul volumi

Elornalker! rendendo non sufficientemente significativi | corsidi borsa;

Melfambito della quantificazione del rapparti df cambio rferiti alle diverse tipologie
di azioni delle due societa, gh Amministratori hanno considerato la circostanza per
cui | prozzi i mercalo direltamente riferiti alle azioni di Categoria A di COR e alle
azionl ordinarie d Borgosesia per | omativi di ooul sopra, non appaiono
rappresentalivi del valore o Lali strumenti finanzia,; inoltre, nel case di specie, e
azionl di Categoria B di COR non sono guokate: ciononostante, g Amministratori
evidenziang che §l rapporto tra i valorl df mercato delle azionl quotate riflette 1

rapporto di cambio determinato dagl Amministraton medesimi;

Il Progetto di Scisslone, come espressamente indicato dagli Ammintstrator| delie
Societa nello stesso propetto e nelle relazioni ex art, 2506-ter & 2503-quinguies
del Cadice Civile, & come ricordata nel precedente paragrafo 2, & stato redatta nel
presupposto che, prefiminarmente alla sua approvazione da parte defi'Assemblea
rispettivarmente di CdR e di Borgosesia, siano approvate g verificate una serie dl
proposte elencate nel Progetto di Scissione (e nella relazione ex arl. 2506-tor o
2501-quinguies del Codice Civile) nonché nellulterlore presupposto che be refative
delibere slano efficact e/o eseguite, a seconda del caso, anteriormente alla data di
efficacia della Scissione nel confrontl del terzl a norma dellart, 2506-guater ded
Codice Civile
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M. CONCLUSION

Sulla ase della documentazione ceaminata e delle procedure sopra indicate, e tenuto
conto della natira e portata del nostro lavore come ilustrate nella presente relazione,
riteniamo che | metod di valutazione adottati dagl Amministratori siano adeguati, In
quanto nella crcostanza raglonevoll e non arbitrar, @ che pli stessi slang stati
correttamente appicati al Tini della determinazione del Rapporto di Cambio delle azion
contenuto nel Progetto di Scissione,

Firenze, 9 novembre 2018

R5M Socleta di Revisione e
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
SULL'ESAME DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA CONSOLIDATA PRO-FORMA,
DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO PRO-FORMA E DEL RENDICONTO FINANZIARIO
CONSOLIDATO PRO-FORMA DI BORGOSESIA S.p.A. E SUE CONTROLLATE
PER L'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2017

Al Consiglio di Amministrazione di
Borgosesia S.p.A.

1. Abbiamo esaminato i prospetti relativi alla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma, al
conto economico consolidato pro-forma ed al rendiconto finanziario consolidato pro-forma corredati delle
note esplicative (nel sequito, i "Prospetti Consolidati Pro-Forma”) di Borgosesia S.p.A. e sue controllate
(nel seguito anche il *"Gruppo Borgosesia”) per |'esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, inclusi nel
paragrafo 5.1 del documento infermativo (*Documento Informativo”) redatto nell’'ambito dell’'operazione
di scissione parziale proporzionale di CdR Advance Capital S.p.A. in favore di Borgosesia S.p.A., che &
stata altresi individuata quale operazione di maggiore rilevanza tra parti correlate (*|’'Operazione”).

Tali prospetti derivano dai dati storici relativi al bilancio consolidato del Gruppo Borgosesia chiuso al

31 dicembre 2017, dai dati storici relativi al bilancio consolidato di CdR Advance Capital S.p.A. e sue
controllate (di seguito anche "Gruppo CdR") al 31 dicembre 2017 e dalle scritture di rettifica pro-forma
ad essi applicate e da noi esaminate. Il bilancio consolidato del Gruppo Borgosesia chiuso al 31 dicembre
2017 é stato assoggettato a revisione contabile da Crowe Horwarth AS S.p.A. a seguito della quale &
stata emessa la relazione datata 27 aprile 2018. Il bilancio consolidato del Gruppo CdR al 31 dicembre
2017 é stato da noi assoggettato a revisione contabile, a seguito della quale & stata emessa la relazione
datata 7 giugno 2018.

I Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati redatti sulla base delle ipotesi descritte nelle note
esplicative, per riflettere retroattivamente gli effetti dell’'Operazione.

2. 1 Prospetti Consolidati Pro-Forma relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 sono stati redatti ai fini
di quanto richiesto dall’art. 70, comma 6, del Regolamento adottato da Consob con delibera n.
11971/1999 e dall’art. 5 del Regolamento adottato da Consob con delibera 17221/2010 con riferimento
al Documento Informativo.

L'obiettivo della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma & quello di rappresentare, secondo criteri
di valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, gli effetti
dell’Operazione sull'andamento economico, sulla situazione patrimoniale e finanziaria e sui flussi di cassa
del Gruppo Borgosesia, come se essa fosse virtualmente avvenuta il 31 dicembre 2017 e, per quanto si
riferisce agli effetti economici e ai flussi di cassa, all'inizio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017.
Tuttavia, va rilevato che qualora |'Operazione fosse realmente avvenuta alla data ipotizzata, non
necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati Pro-
Forma.
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La responsabilita della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma compete agli Amministratori di
Borgosesia S.p.A. E' nostra la responsabilita della formulazione di un giudizio professionale sulla
ragionevolezza delle ipotesi adottate dagli Amministratori per la redazione dei Prospetti Consolidati
Pro-Forma e sulla correttezza della metodologia da essi utilizzata per I'elaborazione dei medesimi
prospetti. Inoltre & nostra la responsabilita della formulazione di un giudizio professionale sulla
correttezza dei criteri di valutazione e dei principi contabili utilizzati.

3. Il nostro esame & stato svolto secondo i criteri raccomandati dalla Consob nella Comunicazione
DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per la verifica dei dati pro-forma ed effettuando i controlli che abbiamo
ritenuto necessari per le finalita dell'incarico conferitoci.

4. A nostro giudizio, le ipotesi di base adottate da Borgosesia S.p.A. per la redazione dei Prospetti
Consolidati Pro-Forma relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 - predisposti per riflettere
retroattivamente gli effetti dell’‘Operazione - sono ragionevoli e la metodologia utilizzata per
I'elaborazione dei predetti prospetti & stata applicata correttamente per le finalita informative descritte in
precedenza. Inoltre riteniamo che i criteri di valutazione ed i principi contabili utilizzati per la redazione
dei medesimi prespetti siano corretti.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Aorrmidratome_

Alessandro Fontana
Socio

Torino, 5 dicembre 2018
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
SULL'ESAME DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA CONSOLIDATA PRO-FORMA,
DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO PRO-FORMA E DEL RENDICONTO FINANZIARIO
CONSOLIDATO PRO-FORMA DI BORGOSESIA S.p.A. E SUE CONTROLLATE
PER IL PERIODO DI SEI MESI CHIUSO AL 30 GIUGNO 2018

1. Abbiamo esaminato i prospetti relativi alla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma, al
conto economico consolidato pro-forma ed al rendiconto finanziario consolidato pro-forma corredati delle
note esplicative (nel seguito, i “Prospetti Consolidati Pro-Forma”) di Borgosesia S.p.A. e sue controllate
(nel seguito anche il “"Gruppo Borgosesia” o il “"Gruppo™) per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno
2018, inclusi nel paragrafo 5.1 del documento informativo ("Documento Informativo”) redatto
nell’ambito dell’'operazione di scissione parziale proporzionale di CdR Advance Capital S.p.A. in favore di
Borgosesia S.p.A. che & stata altresi individuata quale operazione di maggiore rilevanza tra parti
correlate ("I'Operazione™).

Tali prospetti derivano dai dati storici relativi al bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo
Borgosesia al 30 giugno 2018, dai dati storici relativi al bilancio consolidato semestrale abbreviato di
CdR Advance Capital S.p.A. e sue controllate al 30 giugno 2018 (nel seguito anche il "Gruppo CdR") e
dalle scritture di rettifica pro-forma ad essi applicate e da noi esaminate. Il bilancio consolidato
semestrale abbreviato del Gruppo Borgosesia chiuso al 30 giugno 2018 é stato assoggettato a revisione
contabile limitata da Crowe AS S.p.A. a seguito della quale & stata emessa la relazione datata

28 settembre 2018. Il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo CdR al 30 giugno 2018 &
stato da noi assoggettato a revisione contabile limitata, a seguito della quale é stata emessa la relazione
datata 27 settembre 2018.

La revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato & consistita nell’effettuare
colloqui, prevalentemente con il personale della societd responsabile degli aspetti finanziari e contabili,
analisi di bilancio ed altre procedure di revisione contabile limitata. La portata di una revisione contabile
limitata & sostanzialmente inferiore rispetto a quella di una revisione contabile completa svolta in
conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) e, conseguentemente, non consente di avere
la sicurezza di essere venuti a conoscenza di tutti i fatti significativi che potrebbero essere identificati
con lo svolgimento di una revisione contabile completa. Pertanto, non é stato espresso un giudizio sul
bilancio consolidato semestrale abbreviato né del Gruppo Borgosesia né del Gruppo CDR.

I Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati redatti sulla base delle ipotesi descritte nelle note
esplicative, per riflettere retroattivamente gli effetti dell’Operazione.

2. 1 Prospetti Consolidati Pro-Forma relativi al periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2018 sono stati
redatti ai fini di quanto richiesto dell’art. 70, comma 6, del Regolamento adottato da Consob con
delibera n. 11971/1999 e dall'art. 5 del Regolamento adottato da Consob con delibera 17221/2010 con
riferimento al Documento Informativo.
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L'obiettivo della redazione dei Prospetti Consclidati Pro-Forma & quello di rappresentare, secondo criteri
di valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, gli effetti
dell’Operazione sull'andamento economico, sulla situazione patrimoniale e finanziaria e sui flussi di cassa
del Gruppo Borgosesia, come se essa fosse virtualmente avvenuta il 30 giugno 2018 e, per quanto si
riferisce agli effetti economici e ai flussi di cassa, all'inizio del periodo chiuso al 30 giugno 2018.
Tuttavia, va rilevato che qualora I'Operazione fosse realmente avvenuta alla data ipotizzata, non
necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati
Pro-Forma.

La responsabilita della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma compete agli Amministratori di
Borgosesia S.p.A. E' nostra la responsabilitd dell’'espressione di una conclusione sulla ragionevolezza
delle ipotesi adottate dagli Amministratori per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma e sulla
correttezza della metodologia da essi utilizzata per I'elaborazione dei medesimi prospetti. Inoltre &
nostra la responsabilita dell’espressione di una conclusione sulla correttezza dei criteri di valutazione e
dei principi contabili utilizzati.

3. Il nostro esame & stato svolto secondo i criteri raccomandati dalla Consob nella Comunicazione
DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per la verifica dei dati pro-forma ed effettuando i controlli che abbiamo
ritenuto necessari per le finalita dell'incarico conferitoci.

4. Dal lavoro svolto nulla & emerso che ci induca a ritenere che le ipotesi di base adottate da Borgosesia
S.p.A. per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma relativi al periodo di sei mesi chiuso al
30 giugno 2018 - predisposti per riflettere retroattivamente gli effetti dell’Operazione - non siano
ragionevoli, che la metodologia utilizzata per I'elaborazione dei predetti prospetti non sia stata applicata
correttamente per le finalita informative descritte in precedenza e, infine, che nella redazione dei
medesimi prospetti siano stati utilizzati criteri di valutazione e principi contabili non corretti.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Mors Sz e _

Alessandro Fontana
Socio

Torino, 5 dicembre 2018



Milano, 6 dicembre 2018

Spettabile Borgosesia S.p.A.
Via A. Moro 3/A
Biella

Alla cortese attenzione di:

Consiglio di Amminisirazione
Collegio Sindacale

Oggetto: Parcre del Comitato Parti Correlate di Borgosesia S.p.A. ai sensi dell'art. 8 del
Regolamento Operazioni con Parti Correlate adottato con Delibera Consob n. 17221 del 12
marzo 2010 e dall'art. 4 della Procedura per le Operazioni con Parti Correlata di Borgosesia
S.p.A.

Egregi Signori.

facciamo riferimento alla prospettata operazione di scissione parziale proporzionale di CdR Advance
Capital S.p.A. ("CdR" o la "Scissa") ai sensi dell’art. 2506-bis, cod. civ. (la “Scissione” o
"™ Operazione™) in favore di Borgosesia S.p.A. ("Borgosesia® o la “Beneficiaria”), societd
quest'ultima sottoposta al controllo di diritte della prima ex art. 2359, comma 1, n. 1. codice civile e
93 del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e successive modifiche. Atteso che, oltre quanto precede, per
effetto della Scissione, alcune societd su cui i membri dell'organo amministrativo esercitano
un‘influenza notevole e alcuni amministratori, oggi soci della Scissa, riceveranno azioni della
Beneficiaria, la prospettata Operazione - quale di seguito descritta - si configura per Borgosesia, ai
sensi del "Regolamento Operazioni con Parti Correlate” adottato con delibera Consob n. 17221 del 12
marzo 2010 (il "Regolamento OPC") e della “Procedura per la disciplina delle Operazioni con Parti
Correlate™ approvata dal Consiglio di Amministrazione di Borgosesia nella riunione del 30 novembre
2010 e successivamente modificata ("Procedura OPC”), come una operazione di maggiore rilevanza
con parti correlate. per effetto dei rapporti di correlazione sopra indicati.

A tal proposita. lo scrivente Comilato Parti Correlate della Beneficiaria (il "Comitato”), ai sensi degli
artt, 8.1, lett. ¢), e 11, comma 2. del Regolamento OPC e degli artt. 4 e 5 della Procedura OPC,
formula il seguente parere:

1. Termini e condizioni dell'Operazione

In base alle informazioni fornite dal management della Societa e alle evidenze dacumentali sotioposte
al Comitato. si riportano di seguito le principali caratteristiche dellOperazione che consiste. come
sopra anticipato, in una scissione parziale proporzionale, ai sensi e per gli effetti dell'art. 2506-bis.
comma 4, c.c., di CdR - societa di diritio italiano le cui azioni risultano negoziate sul mercato AIM
ltalia / Mercato Alternativo del Capitale - in favore della propria controllata Borgosesia - societa di
diritto italiano con azioni quotate in ltalia sul Mercato Telematico Azionario. In particolare, il
progetto di scissione approvato dal Consiglio di amministrazione di Borgosesia il 26 ottobre 2018 (il
"Progetto di Scissione”), prevede I'assegnazione della quasi totalitd degli asser di CdR. come
specificato nel relative Allegato E "Elementi patrimoniali compresi nel compendio Scisso" del



Progetto di Scissione (il "Compendio Scisso") in favore di Borgosesia. La Scissione verra deliberata
dalle assemblee dei soci della Scissa e della Beneficiaria convocate - rispettivamente - per il 20/21
dicembre 2018 e per il 21/22 dicembre 2018, sulla base delle situazioni patrimoniali di CdR e di
Borgosesia riferite alla data del 30 giugno 2018. Quindi il presente parere & adottato sulla base del
Progetio di Scissione come approvato dagli organi amministrativi delle societi partecipanti alla

Scissione,

L'efficacia della Scissione & subordinata all'avverarsi delle seguenti condizioni:

{i)

{ii)

(iii)

{iv)

tv)

{vi)

allemissione del provvedimento di equivalenza sul documento informativo di scissione da
parte di Consob ai sensi dell'art. 57, comma |, lett. d} del Regolamento Consob 11971 del
1999;

all'acquisto da parte della Scissa dell'intero capitale di Cdr Replay S.r.l., anche
mediante conferimento in natura in CdR, prevedendo un prezzo di emissione delle nuove
azioni, al servizio del predetio conferimento, di Euro 2,00 e ¢i® alla luce della modifica del
Regolamento Warrant Scissa di cui infra;

al trasferimento da CdR Replay S.r.l. alla Scissa di tutte le azioni BGS di proprieta di CdR
Replay srl;

alla emissione di nuove azioni di Categoria B della Scissa, ove necessario per
mantenere inalterato il rapporto di 2:1 con quelle di Categoria A in dipendenza
dell’operazione sub (ii), al prezzo unitario di Euro 0,00894;

all’emissione di nuovi "Warrant CdR Advance Capital 2012 — 2022 (i "Warrant
Seissa”) ed all’assegnazione gratuita degli stessi a favore dei sottoscrittori delle nuove
azioni di Categoria A e Categoria B emesse in dipendenza di quanto previsto ai precedenti
punti (i} e (iv) nel rapporto di un Warrant Scissa per ogni azione di nuova emissione:

alla modifica del regolamento dei Warrant Scissa nel senso di prevedere a pena di
decadenza I’esercizio obbligatorio degli stessi alla Dma di Efficacia sulla base di un
rapporto fisso di conversione di 0.40201 Tale modifica si rende necessaria alla luce di una
serie di circostanze. In via preliminare & necessario ricordare la matura cashless dei
Warrant Scissa col che, in caso di loro esercizio, il prezzo delle azioni (di Categoria A) di
compendio. in conformitd al relativo regolamento, risulterebbe pari ad Eure 0,01 e cid a
fronte di un Net Asset Value di queste. al 30 giugno scorse. di Eure 1,6264. ed una
quotazione media dell’ultimo semestre, antecedente la data di approvazione del Progetto
di Scissione, di Euro 1,0098. In dipendenza della Scissione, i Warrani Scissa avrebbero
invero potuto essere, aliernativamente, trasferiti integralmente alla Beneficiaria, fatti
permanere in capo alla Scissa o, ancora. “suddivisi” tra Beneficiaria e Scissa in
proporzione al “peso™ del Compendio Scisso rispetto a quello del Compendio Non Scisso.
Nessuna di queste soluzioni & parsa perd in concreto esente da controindicazioni tenuto
che: (i) il trasferimento in capo alla Beneficiaria avrebbe trovato il limite invalicabile
fissato dall’articolo 2441, 6° comma, del Codice Civile che avrebbe impedito di procedere
a deliberare in capo a questa un aumento di capitale al servizio dell’esercizio dei Warrant
Scissa prevedendo un prezzo di emissione, appunto, di 0,01 ossia di gran lunga inferiore
alla quotazione media del semestre ed alla misura de) patrimonio netto per azione (ii)
sempre il trasferimento alla Beneficiaria avrebbe comunque comportato, ai fini della
determinazione del rapporto di cambio, una stima dell"effetto portato dalla possibile futura
conversions dei Warrant Scissa in capo alla Beneficiaria che, inevitabilmente, avrebbe
rischiato di svantaggiare o gli azionisti della prima o quelli della seconda essendo I"effetto
diluitivo discendente dall’esercizio particolarmente significativo ma legato ad un evento (



(vii)

{viii)

(ix}

(x}

(xi)

e

il livello di quotazione futura) del tutto imprevedibile; (iii) il permanere dei Warrant Scissa
in capo a quest’ultima. pur riducendo lo strike previsto dal regolamento, avrebbe con tutta
probabilit, anche tenuto conto delle quotazioni raggiunte dallo stesso, arrecato un danno
ai portatori dello strumento che si sarebbero trovati a sottoscrivere. in ipotesi di esercizio
post Scissione, azioni di una societa le cui future dinamiche non possono oggi con certezza
essere del tutto definite; (iv) la “suddivisione” dei Warrant Scissa fra quest’ultima e la
Beneficiaria non avrebbe di fatto risolto alcuna delle problematiche esposte finendo anzi.
con tulta probabilitd, con I'amplificarle. Alla luce di cid, rammentato come:

{a) 1 Warrant Scissa siano stali assegnalti gratuitamente in sede di IPO e dei successivi
aumenti di capitale col che gli stessi dovrebbero essere per buona parte detenuti
dagli attuali azionisti della Scissa in proporzione alle relative azioni:

(b} il regolamento di questi preveda un obbligo di loro esercizio nell'ipotesi in cui la
quotazione media mensile delle azioni di Categoria A raggiunga i 2 Euro;

(c) in tale evenienza, I'effetto diluitivo per gli azionisti non titolari di Warrant Scissa
sarebbe stimabile nel 40%;

(d) le attvali quotazioni defle azioni di Categoria A della Scissa, se confrontate con i
multipli di mercato, appaiono oggettivamente gid tener conto di tale possibile
efletto;

(e) il valore intrinseco accertato con riferimento alle azioni di compendio ai fini del
rapporto di cambio risulta essere superiore ad Euro 2 per azione;

la previsione di una conversione obbligatoria dei Warrant Scissa alla Data di Efficacia,
sulla base di un rapporto che, di fatto. corrisponde a quello utilizzabile nell’ipotesi di
raggiungimento di una quotazione di Ewro 2, & apparsa la pit equilibrata al fine di
contemperare i diversi interessi;

alla emissione di ulteriori nuove azioni di Categoria B della Scissa, per ripristinare il
rapporto 2:1 con quelle di Categoria A in dipendenza dell’operazione di cui al precedete
punto (vi), al prezzo di Euro 0,00894;

all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR ex ARSIC 2013", emessi da CdR e legati,
nei termini di cui al relativo regolamento. all’andamento delle azioni BGS, senza che in
dipendenza di ¢id nulla si renda dovuto ai relativi poriatori;

all’estinzione degli strumenti finanziari “CdR conv. 2013", anch’essi legati, seppur in
termini diversi rispeito a quelli di cui al precedente punto, all‘andamento delle azioni
BGS, mediante ["assegnazione ai relativi portatori, anche previa modifica del relativo
regolamento e fermo. per il resto, il contenuto di questo. di n. 1 azione BGS per ognuno di
tali strumenti;

al decorso de! termine previsto dai rispettivi regolamenti per I'eventuale esercizio da parte
dei portatori dei prestiti obbligazionari convertibili emessi dalla Scissa denominati
"Compagnia della Ruota 2014-2019 — obbligazioni Convertibili 6,5%", "CdR Advance
Capital 2015-2021 - Obbligazioni Convertibili 6%" e "CdR Advance Capital 2016-2022 —
Obbligazioni Convertibili 5%", tutti quotati nellAIM Italia Mercato Alternativo del
Capitale organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., e trasferiti per effetto della
Scissione alla Beneficiaria (congiuntamente, i "POC") del diritio di conversione anticipata
dei rispettivi titoli;

alla delibera da parte dell’assemblea degli azionisti della Beneficiaria dell’aumento del
proprio capitale per massimi Eurc 14.850.000 al servizio della conversione dei POC alla
stessa trasferiti in forza della Scissione previa rideterminazione del relativo rapporto di



conversione da quello attuale di 2.000 azioni per ogni 22 obbligazioni in quello di 2.360
azioni ogni 22 obbligazioni o in altro che piti puntualmente potra essere individuato anche
facendo ricorso all’Agente di Calcolo (come definito all’art. 7 dei Regolamenti dei POC)e
cid tenulo conto che lo stesso, a norma dei relativi regolamenti, deve essere modificato, in
occasione di operazioni di scissione di cui Pemittente non sia beneficiaria, di modo di
attribuire ai relativi portatori la facoltd di esercitare il diritto di conversione su di un
numero di azioni della beneficiaria equivalente a quello che sarebbe stato loro assegnato
ove le obbligazioni fossero state convertite prima della data di efficacia della scissione
stessa.

Prima della data di efficacia della Scissione, la Beneficiaria sottoporra inoltre all’assemblea degli
azionisti di risparmio la proposta di pracedere alla conversione obbligatoria delle relative azioni in
azioni ordinarie sulla base del rapporto di tre azioni ordinarie ogni due di risparmio, fermo restando che
la mancata approvazione di questa non incidera sulla conclusione dell’Operazione il cui calendario
prevede, subordinatamente al verificarsi delle condizioni indicate ai precedenti punti da (i) a (xi), che Ia
Scissione possa avere ragionevolmente effetto entro il 28 febbraio 2019.

In ogni caso la Scissione avrd efficacia quando sara stata eseguita 1'ultima delle iscrizioni prescrilte
dall'art. 2504 c.c., ovvero a partire dal termine successivo stabilito in sede di atto di Scissione. tenendo
conio di quanto sara all’vopo concordato con Borsa Italiana.

Alla data di efficacia della Scissione, Borgosesia aumentera il proprio capitale sociale con emissione
di un massimo di n. 33.340.052 azioni - aventi godimento regolare e prive di valore nominale €Spresso
- in favore dei soci di CdR in applicazione del rapporto di cambio previsto per 'Operazione stessa (il
"Rapporto di Cambio”). In particolare: (i} ai soci di Borgosesia verranno destinate - in applicazione
del Rapporto di Cambio - un massimo complessivo di n. 33.340.052 azioni Borgosesia di nuova

emissione.

La seguente 1abella riporta le azioni che oggi si stima saranno attribuite per effetio della Scissione ai
soci di CdR che sono anche parti correlate di Borgosesia, e cid sul presupposto (i) dell’integrale
esercizio dei Warrant Scissa, (ii) del mancato esercizio della facoltd di conversione anticipata, ai
sensi dell'art. 2503-bis del Codice Civile, delle obbligazioni convertibili CdR attualmente in
circolazione e (iii) della intervenuta conversione obbligatoria delle azioni di risparmio di Borgosesia,
tenendo altresi conto - ai fini del computo dei relativi diritti di voto - delle azioni proprie detenute o

che saranno detenute da quest’ultima in dipendenza della Scissione:

Aziomisti Capitak alla data della presenie relazione Capitale alla data di cfficacia della Scissione
n azrion % dinitti o #o capitale n aztem *s dinntai 1 o coputals
volg oty
Dama S.rL00 5942 196 2 Ril 4604 9456 734 2440 26
AZ Partecipaziont S.rl. - - - $ 055 708 13,05 10 83
S&E Insost - - - 2186211 564 10k
Luca Picrazzi - . - 1794 597 463 EEX
Gabriclla Tua ** . - - 41615 o 0%
{1} Tramute CUR ¢ CdR Replay 8 1) Per effena delia Scrmane nessuna dy yueste due sucieta delenta plu Meuna g 151 Borg)
{21 Sncieia su cun ol Presdente del Consigho di e A lelegata 1 Borg Macrn Girasds esencita inlluenza paievole
{31 Societd o Fasmisastratore di Borgasetia Andiea Zanc!h esereats siluenza potevole
{4} Jacietd su cur di Bargs Frango S4la escraita inftuenza natevole
15) A 418

2. Sintesi delle attivitd svolte dpl Comitato



[l Comitato, informato dell'Operazione, nei suoi aspetti generali, sin dal 23 maggio scorso e, in quelli
puntuali, nel corso della successiva riunione consiliare del 26 ortobre 2018, ha avviato in pari data le
attiviti propedeutiche all'esame della stessa ed ¢ stato coinvolte nella fase delle trattative e dj
istruttoria, attraverso un flusso informativo tempestivo. completo e adeguato, che ha consentito al
Comitalo stesso di essere costantemente aggiornato in relazione allevoluzione delle attivita poste in
essere. | flussi informativi hanno riguardato, tra lahro, i principali termini e condizioni
dell'Operazione, la tempistica prevista per la sua realizzazione, il pracedimento valutativo proposto, le
motivazioni sottostanti 'Operazione medesima. nonché gli eventuali rischi per Borgosesia e le sue
controllate. In questo contesto, il Comitato ha avuto la facoltd di chiedere informazioni ¢ formulare
osservazioni al management coinvolto nell’Operazione.

Poiché il Comitato ¢ formato da tutti e due gli amministratori indipendenti di Borgosesia Avv.tesse
Sabrina Galmarini ¢ Emanuela Baj, alla riunione del Comitato non sone stati invitati e non hanno
partecipato anche gli altri amministratori di Borgosesia.

3. Valutazioni sula sussistenza dell'interesse della Societa al compimento dell'Operazione ¢
sulla congruit dei termini finanziari della stessa

Il Comitato ha valutate i temi concernenti il razionale strategico dell'Operazione, avvalendosi in
proposito della documentazione fornita dal management della Societd. [I presente parere & stato
redatto dal Comitato tenendo in considerazione. inter alia, le informazioni contenule nella suddeita
documentazione.

Motivazioni della Scissione

Per effetto della Scissione la Beneficiaria, proseguira ad operare quale fiolding di partecipazioni
indirizzando in specie i propri investimenti, grazie allesperienza maturata dal management della
Scissa, in societd - oltre che in veicoli di investimento - attive nel capo degli asset non perforniing e
ci6 secondo un modello di bausiness basato, in linea di principio, sullacquisto da istituzioni finanziarie
di crediti in defaull. certo (NPL) o probabile (UTP). finalizzato a quello, successivo, dei beni
cauzionali posti a garanzia degli slessi onde procedere ad una loro valorizzazione e cio anche
nell’ambito di procedure concorsuali interessanti il debitore. Tale attivita, da investitore “classico”,
nell’ambito del progetio elaborato dalle societa interessate dalla Scissione, & destinata ad integrarsi
con quella di gestore di investimenti in asser alternativi rispelto ai quali, ai fini di assicurare un
allineamento di interessi. BGS ¢ le proprie partecipate potranno ricoprire il ruolo di co-investitore.

Alla Scissione fard quindi seguito 'istituzione, in senc a Borgosesia, di due autonome divisioni,
convenzionalmente denominate “Dimore Evolute” ¢ “CdR", a cui saranno riferiti, rispettivamente, gli
investimenti nel settore immobiliare — imperniati in specie sul recupero di interventi a destinazione
residenziale in default - e quelli “alternativi” di carattere pitt propriamente mobilinre quali quelli in
crediti problematici, lirigation ed in taluni assef la cui gestione non implica I’approntamento di una
significativa organizzazione “imprenditoriale” quali, ad esempio. gli impianti per la produzione di
energie aliernative da fonli rinnovabili interessati da processi di ristrutturazione finanziaria. In
ossequio alla mission non solo di “investitore in” ma anche di “gestore di” asset alternativi, alla
divisione “CdR” verrd poi funzionalmente riferita la partecipazione gid detenuta da Borgosesia in
Borgosesia Gestioni SGR S.p.A. e, pi1 in generale, quelle oggi possedute da CdR in societa gia
operanti nel settore dell’amministrazione statica di patrimoni e finanziario e ¢id con I'obiettivo di
sviluppare nel complesso una attivita di wealth management “core” in grado di offrire, ad investitori
istituzionali, fumilv gffice e high nes worth individual, anche opportuniti di investimento in tale asser
class nonché servizi a cid connessi.

Valuiazioni relative al Rapporto di Cambio




[l Comitato segnala che ai fini della determinazione del valore del compendio scisso e di Borgosesia i
Consigli della Scissa e della Beneficiaria hanno utilizzato, rispettivamente, le seguenti metodologie e
analisi valutative: (i) metodo RIM - Residwal Income Method e (ii) il NAV - Net Asset Value. Si
precisa che ciascuna delle metodologie considerate presenta limiti specifici e si basa su ipotesi e
assunzioni specifiche. II Comitato rileva che, sulla base di tali metodologie, ritenute adeguate dal
Comitato olire che dai restanti amministratori di Borgosesia, il Rapporte di Cambio al quale si &
pervenuto € pari a 1,18 azioni di Borgosesia per ciascuna azione di Categoria A di CdR e 0,56 azioni
di Borgosesia per ciascuna azione di Categoria B di CdR. Il Comitato segnala altresi che i metodi di
valutazione adotiati dagli amministratori sono stati considerati adeguati dall'esperto indipendente
RSM - Secieta di Revisione e Organizzazione Contabile, che ha rilasciato il parere di congruita ex
artt. 2506 e 2501-sexies del Codice Civile, che ha ritenuto altresi correttamente applicate le stesse ai
fini del Rapporio di Cambio sopra riporiato.

Conclusioni
Il Comitato, dopo avere esaminato:

(i)  la documentazione societaria prevista ex lege con riferimento all'operazicne di Scissione
(i.e. il progetto di Scissione. nonché le valutazioni e motivazioni indicate nella relazione
illustrativa del Consiglio di Amministrazione all'Assemblea straordinaria degli azionisti di
Borgosesia chiamata ad esprimersi sulla Scissione nonché I’analogo documento predisposto
dal Consiglio di Amministrazione di CdR);

(ii) la bozza del documento informativo di cui all'art. 70 del Regolamento Consob n. 11971 del
1999 contenente altresi le informazioni richieste ai sensi dell'art. 5 del Regelamento Consob
n. 17221/2010 in materia di operazioni con parti correlate;

(iii) le risultanze valutative sulla base dei metodi di valutazione analiticamente descritti nella
documentazione resa disponibile e illustrata al Comitato;

(iv) la propesta di Rapporto di Cambio da applicare nel contesto della Scissione;

(v} il documento descrittivo del razionale industriale-strategico dell'Operazione e degli
elementi per la sua valutazione, presentato dal management della Societd al Comitato;

(vi} il parere di congruita rilasciato da RSM - Societa di Revisione e Organizzazione Contabile
attestanti la congruita, dal punto di vista finanziario. del Rapporto di Cambio;

(vii} Tulteriore documentazione messa a disposizione del Consiglio di Amministrazione di
Borgosesia ai fini delle valutazioni funzionali all'assunzione delle decisioni inerenti la
Scissione.

RILEVATO

- con riferimento a quanto previsto dall'art. 14, comma | del regolamento Consob n. 17221/2010, che
tutto quanto puntualmente indicato al precedente paragrafo 3 evidenzia le ragioni dell'Operazione dal
punto di vista strategico, industriale ed economico/finanziario nonché la convenienza dell'Operazione
stessa, anche in un'ottica di Gruppo;

- ¢he sulla base della documentazione sopra menzionata, messa a disposizione del Comitato e alla
luce delle finalitd perseguite dalla Societa attraverso I'Operazione, questa ultima - cosi come
rappresentata - corrisponde a un interesse effettivo e anuale della Societa e degli azionisti di
Borgosesia diversi da CdR;

- che il processo sinora seguito risulta corretto e confonme alle disposizioni normative applicabili;



- ¢he 1'Operazione, per quanto di competenza del Comitato e sulla base delle visioni prospettiche
fornite, appare conveniente per Borgosesia e i suoi azionisti diversi da CdR,

CONSIDERATO

- ¢he - a quanto consia e avuto riguardo alle atiuali previsioni - 'Operazione di Scissione permettera il
riterno, dopo anni, ad una piena operativita di Rorgosesia;

ALL'UNANIMITA' IL COMITATO ESPRIME PARERE FAVOREVOLE

sulla sussistenza di un interesse della Societi al compimento dell'QOperazione, nonché sulla
convenienza e correttezza sostanziale dei relativi termini e condizioni.

_
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