STUDIO NOTARILE MARCHETTI
Via Agnellon. 18
20121 - Mifano - Ted. 02 72021846 r.a.

N, 10.547 di rep. N. 5.409 di racc.
Verbale di riunione di Consiglio di Amministrazione
REPUBBLICA ITALIANA

L'anno 2013 (duemilatredici),

il giorno 5 (cinque)

del mese di dicembre

alle ore 14,05 (quattordici e cingue}

In Milano, 1in via Bernardo Quaranta n. 40, presso la sede le-

gale dell’infra citata societa.

Avanti a me Carlo Marchetti, notaio in Milano, iscritto pres-

so il Collegio Notarile di Milano, & comparso 1l Signor:

- Prete Fabrizio, nato a Torino, 1l 9 marzo 1967, domiciliato

per la carica in Milano, via Bernarde Quaranta n. 40,

della cui identitad perscnale io notaio sono certo, il gquale,

dichiarande di agire nella sua veste di Presidente del Consi-

glio di Amministrazione e, come tale, nell'interesse della

societa per azieni gquotata denominata:

"Gabetti Property Sclutions S.p.A."

con sede legale in Milano, via Bernarde Quaranta n. 40, capi-

tale sociale euro 19.038.3201,11 sottoscritto ed interamente

versato, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro

delle Imprese di Milano: 81019220029, iscritta al R.E.A. di

Milano al n. 975%58, {di seguito, anche, la "Societa"™ o "Ga-

betti®),

mi chiede di far constare, per quanto concerne il secondo e

il terzo punto all'ordine del giorno, della riunicne del Con-

siglio di Amministrazione della predetta Socleta qui riunito-

si per discutere e dellberare sul seguente:

Ordine del Giorno

(Cmissis)

2. Proposta di emissione di un prestite obbligazionario c¢on-

vertendo con conseguente aumento di capitale a servizio della

conversicne 1in esercizio della delega conferita dall’'Assem-

blea degli Azionisti del 28 giugno 2013. Deliberazioni ine-

renti e conseguenti.

3. Proposta di aumento del capitale scciale in esercizico del-

la delega conferita dall’Assemblea degli Azionisti del 28

giugno 2013. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

(Omissis)

Aderisco alla fattami richiesta e do attc che la riunicne del

Consiglio, che ha gila provveduto a trattare 1l prime punto

posto all'ordine del gicrne, si svolge, per gquanto concerne

il seconde e il terzo punto dell'ordine del giorno, come se-

gue.

Presiede la riunione, nella sua predetta veste ed ail sensi di

legge e di S8tatuto, il Comparente, 11 gquale nuovamente comu-

nica, constata e da atto che:

~ la presente riunicne & stata regolarmente convocata in que-

sto giorno, luogo ed ad ore 14:00, secondo guanto disposto

dall'art. 19 dellc Statute Soclale vigente, con avviso tempe-
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stivamente inviato a tutti gli aventl diritto in data 27 no-
vembre 2013 a mezzo posta elettronica, per discutere e deli-
berare, tra 1l’altro, sul secondo e sul terzo punto dell'ordi-
ne del glorno sopra riprodotto;

- c¢ltre ad esso Comparente assistono 1 consiglieri Armando
BORGHI e ccllegati in audioconferenza al sensi di statuto,
Antonio MARCEGAGLIA, Massimiliano MARTINOTTI, Uge GIORDAND,
Claudio De ALBERTIS e Stefania Chiaruttini (assente giustifi-
cata l'altro consigliere}, nonché, sempre come sopra collega-
ti, i sindaci Salvatore CANONICI, Enrico CCLANTOMNI e Doriana
PIRCNDINI.

Il Presidente dichiara nuovamente pertanto la riunione wvali-
damente costituita ai sensi di legge e di Statuto, stante la
convocazione come sopra fatta ed atta a deliberare, tra l'al-

tro, sul seconde e sul terzo punto dell'ordine del giorno.

Passandc alla trattazione dello stesso, 1l Presidente ricorda
al presenti che:

a) 1in data 20 giugno 2013 & stato sottoscrittc con tutte le
banche creditrici del Gruppoc Gabetti 1’'Accorde di Ristruttu-
razione dei DBebitl ex art. 182 bis 1.f., divenuto efficace in
data 26 novembre 2013;

b} con delibera dell’Assemblea straordinaria del 28 giugno
2013 {di cui al verbale postumoc 1in data 26 lugliio 2013 n.
10.015/5.235 di mic rep., registrato all'Agenzia delle Entra-
te, Ufficic di Milano 1, in data 2 agosto 2013 al n. 26670 -
Serie 1T), debitamente iscritta presso 11 Registro delle Im-
prese di Milano, & stata attribuita al Consiglio di Ammini-
strazione, ai sensi degli artt. 2443 e 2420-ter del Codice
Civile, in particolare e tra 1'altro:

(i) la facolta di emettere, Iin una o plt volte, entroc il pe-
riode di tre anni dalla data di deliberazione, obbiligazioni
convertiblli 1in azioni ordinarie della Societd per un ammon-
tare massimo di Buro 10.000.000,00 (diecimilioni wirgcla zero
zero}, con conseguente aumento del capitale sociale a servi-
zio della conversione, per un importo massimo, comprensivo di
eventuale sovrapprezzo, di FEuroe 10.000.000,00 (diecimilioni
virgcla zero zero), da attuarsi mediante emissione di azioni
ordinarie della Socletd aventl le medesime caratteristiche di
quelle in circelazione, 11 tutto con esclusione del diritto
di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del codice civi-
le, da riservare in scotfoscrizione esclusivamente agli isti-
tuti di credito titolari di c¢rediti chirografari e parti
dell’Accorde di Ristrutturazione dei Debiti (la "Delega di e-
missione del Convertendo"):;

(ii}) la facoltd di aumentare 1l capitale sociale a pagamento
e in wvia scindibile, entro 1l periodo di tre anni dalla data
della deliberazione, mediante emissione di azion:i ordinarie
aventl le medesime caratteristiche di quelle in circclazione,
da offrire in opzione a favore degli aventl diritto, per un
importe massimo, comprensivo di  eventuale sovrapprezzo, di
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Buro 19.000.000,00 (la "Delega di aumente in Opzione 1")

(iii) la facolta di aumentare 11 capitale sociale a pagamento
e in via scindibile, entro il periodo di tre anni dalla data
della deliberazione, mediante emlssione di azioni ordinarie
aventi le medesime caratteristiche di guelle in circolazione,
da offrire in opzione a favore degli aventi diritto, per un
importo massimo, coeomprensivo di eventuale sovrapprezzo, di
FEuro 3.000.000,00 (tremilioni wvirgola =zero zerc) (la '"Delega
di aumento in Opzione 2");

c) 11 Consiglic di Amministrazione della Sccieta in data 14
novemnbre 2013 (come da verbale in pari data n. 10.496/5.383
di mio rep., registrato a Milanc 1 1l 20 novembre 2013 n.
34778 serie 1T} ha provvedutco ad esercitare la Delega di au-
mento in Opzione 1 di cul alla premessa a).

Cid premesso, 1l Presidente, prendendo in considerazicne ini-
zialmente la Delega di enmissione del Convertendo, richiama 1
contenutli della Relazione 1illustrativa redatta dal Consiglic
di Amministrazione, ai sensi dell'art. 2441, commi 5 e 6, del
codice civile e dellfart. 72 del regolamento adottato con de-
libera Consob del 14 maggio 1999 n. 11971, copia della quale
al presente verbale si allega sotto “A" nella guale vengono,
tra l'altro, nuovamente illustrate le ragioni d'interesse so-
ciale sottostanti alla operazicne di emissione di un prestito
cbbligazionario convertendo con esclusione del diritto di op-
zlone oggi all'ordine del giorno, e nella guale viene dato
conto del criterio di determinazione del prezzo di emissione
delle azioni rinvenienti dall’aumento di capitale a servizio
del presitito obbligazionario convertendo.

Il Presidente, ancora, presenta al Consiglic il parere sulla
congruita del criterio di determinazione del prezzo di emis-
sione delle azioni redatto ai sensi dell'art. 2441, comma 6,
del ccdice civile e dell'art. 158 del D.Lgs 24 febbraio 1993
n. 58 dalla societda di revisione BDO S.p.A., copia del quale
al presente verbale si allega sctto "B".

I1 Presidente precisa, per gquanto occorrer possa, che sia la
Relazione degli Amministratori, sia 1la Relazicne della So-
cieta di Revisione song state ritualmente depositate presso
la sede sociale e messe a disposizione del pubblico sul sito
internet della Socleta.

Il Presidente propone, quindi, che si proceda oggi all’eser-
cizio della Delega di emissione del Convertendo e cosi al-
l'approvazione dell'emissione di un Prestitc Obbligazionaric
Convertendo (il "Ceonvertendo™) e dell’aumento di capitale so-
ciale al servizio dello stesso, a&alle condizionli e termini,
coerenti con guanto indicato nella piu volte citata delibera
assembleare, contenute nel Regolamento del Convertendo, di-
stribuite ai presenti ed al presente allegato sotto "C" (di
seguitc anche “Regolamento del Convertendo” o© “Regolamento
del POC”). L'emissione, pil precisamente, avra le seguenti

principali caratteristiche:



- struttura dell’offerta e destinatari: il Convertendo & ri-

servato in sottoscrizione agli istituti di credito titeclari
di crediti chirografari di categoria B e parti dell'Accorde
di Ristrutturazione dei Debiti e dungue agli istituti di cre-
dito come dettagliatamente individuatli nella Relazione illu-
strativa del Consiglic di Amministrazione come sopra allegata
sotto "A";

~ tempistica dell’effettiva emisggione: 1'effettiva emissione

del Convertendo avverra una volta eseguita 1'operazione di
aumento di capiltale deliberata 1in data 14 novembre 2013 di
cui alla Delega di aumento in Opzione 1 e comungue non oltre
la data del 30 (trenta) giugno 2014 (duemilaguattordici);

- ammontare: massimi Furo 10.000.000,00, con emissione di
massime n. 10.000.000 obbligazioni a conversione obbligatoria
(le "Cbbligazionl Convertende") del valore nominale unitaric
di Eurc 1,00, fatta avvertenza che al verificarsi di un Even-
to di Conversione (come definito nella Regclamento del Con-
vertendo come sopra allegatoc sctto "C") le Cbbkligaziconi Con~
vertende si convertirannoc automaticamente in azioni ordinarie
di Gabetti (le “Azioni GPS") ;

- aumento di capitale sociale a servizio del POC: massimi Eu-

ro 10.000.000,00 ({comprensivi di sovrapprezzo), con imputa-
zlone, avendc come riferimento 1’importo complessive di mas-
simi eurc 10.000.000,00, di massimi euro 7.000,00 a capitale
soclale e massiml euro 9.993.000,00 =a sovrapprezzo, da at-
tuarsi mediante emissione di azicni cordinarie, prive di walo-
re nominale espresso, godimento regolare, aventi le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione alla data di emis-
sicne, nel numerc risultante dall'applicazicne del rapporto
dl conversione:

- durata: fino al 31 dicembre 2023 con decorrenza dalla data
di emissione. Ove non si verificasse 1’Evento di Conversione
e ove non fosse esercitato 1l diritto di conversione, le Ob-
bligazionl Convertende non convertite in Azioni GPS, verranno
rimborsate da Gabetti in un’unica scluzione alla Data di Sca-
denza. Alla data di scadenza, le Obbligazioni Convertende non
convertite saranno rimborsate al Valore Nominale, unitamente
agli interessi maturati e non corrisposti per ciascuna Obbli-
gazicne Convertenda, senza alcun aggravio di spese e/0 com-
missioni:

- prezzo di emissicne: alla pari, fatta avvertenza che le ob-

bligazioni potrannc essere sottoscritte mediante compensazio-
ne di crediti certi, liquidi ed esigibili;

- rapporto di conversione:

In caso di Obbligo di Conversione

Al wverificarsi di un evento di conversione a ciascuna Obbli-
gazione Convertenda sard attribuitce un numerc di Azioni GPS
in base al seguente rapporto di conversione:

Ac=Vn/Prezzo di Conversione

Dove:



“Ac” indica 1l numero delle Azioni GPS spettanti a clascuna
Obbligazione Convertenda in sede di Conversione;

“Wn” indica il Valcore Nominale di cilascuna Obkligazione Con-
vertenda;

“Prezzo di Conversione” indica:

{[{ media ponderata del prezro ufficiale di borsa delle Azio-
ni GPS registrato negli ultimi 6 (sei) mesi mcbili precedenti
il terzo glorno di negoziazione antecedente 17inizic del pe-
ricdo di offerta dell’Aumentoc di Capitale) x 2] + [(patrimo-
nic netto risultante dalla situazione patrimoniale alla data
di rilevamento ({i.e., a partire dal 2014, il 3} wmarzo, il 30
giugno, 11 30 settembre e il 31 dicembre di ciascun anno go-
lare) rilevante suddivisc il numerc delle azioni emesse ante
conversione) 1}/3;

“Aumento di Capitale”: come definito all’art. 7.¢ del Regola-
mento del Convertende allegato sotto “C7.

In caso di Diritto di Conversione

Nel caso di esercizio da parte degli Obbligazionisti del di-
ritte di conversione di cui al precedente paragrafo 3.5. del
Regolamento del Convertendo allegato sotte “CY, a ciascuna
Obbligazione Convertenda sara attribuite un numero di Azioni
GPS in base al seguente rapporto di conversione:

AC=Vn/Prezzo di Conversione
Dove:
“Ac” indica il numere delle Azioni GPS spettanti a cilascuna
Obbligazione Convertenda in sede di Conversione;
“V¥n” indica il Valcre Nomlnale di cilascuna Obbligazicne Con-
vertenda;
“Prezzo di Conversione” indica:
{{{media ponderata del prezzo ufficiale di borsa delle Azioni
GPS registrato negli ultimi 6 (sei} mesi mobili precedenti il
terzo giorno di negoziarione antecedente la Data di Conver-
sicne (come definita allfart. 7.3 del Regolamento del POC in
allegato)} = 2] + [{patrimonio netto risultante dalla situa-
zione patrimoniale alla data di rilevamento Converslone Fa-
celtativa (come definita allfart. 9.1 del Regolamento del POC
in allegato) suddiviso 11 numero delle azionl emesse ante
conversione}]}/3.

- periodc e modalitid della conversione: come determinati dal

Regolamesnto del Convertendo, allegato sotto “C7;
- Regolamento del Convertendo: il Convertende, piu in genera-

le, sard retto dal Regoelamento al presente allegatoc sotto
"ev, conferendosi peraltro espresso mandato al Presidente del
Consiglio di Amministrazione per definirne 1l testo definiti-
vo con particolare riferimento all’indicazione (a) dell'Agen-
te per il Pagamento {b) della Data di Emissione; (c) dell'A-
gente di Calcolo; (d) della data entrce la quale verra convo-
cata 1'Assemblea degli Obbligazionisti per la nomina del Rap-
presentante Comune degli Obbligazionisti.
Tl Presidente infine ricorda c¢he, ai sensi dell'art. 2412,
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comma 5, del codlce civile, 1 limiti previsti dal medesimo
articolo non si applicando alle emissioni di obbligazioni che
danno 11 diritto di sottoscrivere azioni.
* kK

Passando alla trattazione della Delega di aumente in Opzione
2, 11 Presidente illustra le ragioni c¢he rendonc opportunc
oggi deliberare l'attuazicne della suddetta delega ad aumen-
tare 11 «capitale procedendo in particeclare a deliberare un
aumento di capitale soclale a pagamento e 1n via scindibile,
per un importo massimo, comprensivo di  sovrapprezzo, di euro

3.000.000,00 da offrire in opzlone agli azionisti ai sensi

dell’art. 2441, comma 1, del Codice civile, mediante emissio-

ne di azionl ordinarie, prive di valore nominale espresso, a-

venti le stesse caratteristiche di quelle in circolazione (da
emettersi con godimento regolare), da eseguirsi esclusivamen-—
te al wverificarsi di un Evento di Conversione come definito
nel Regolamento del Convertendo di cul sopra, ad un prezzo di
emissione pari al prezzo di conversione delle azioni rinve-
nienti dall'aumento di capitale deliberate a servizio del
Convertendo in caso di conversione obbligatoria.
Il tutto con imputazicne, avendo come riferimente 1/importo
complessivo di massimi euro 3.000,000,00, di massimi euro
3.000,00 a capitale sociale e massimi euro 2.997.000,00 a so-
vrapprezzo (1' "Aumentec di capitale in Opziocne") .
I1 Presidente inoltre precisa che detto aumento & in ogni ca-
80 Interamente garantito dal soclo Marfin S.r.l. (direttamen-
te o tramite persone giuridiche dalla stessa controcllate o,
anche congiuntamente ad essa, tTramite soggetti terzi dalla
stessa nominati).,

ok
T1 tutto con riserva:
- per l'aumento di capitale a servizic del Convertendo di
calcolare, in prossimita dell’esecuzione dell’aumento di ca-
pitale, il prezzo di conversione delle azioni e guindi il nu-
mero massimo di azioni -~ comungue ordinarie - da emettere
nonché la porzione, per ciascuna azione, ferma restando 1'im-
putazicne complessiva massima di cui sopra, del prezzo di e-
missione da imputare a capitale e queila a titolo di sovrap-
prezzo.
- per l7aumento di capitale in esercizio della Delega di au-
mento in Opzione 2, di calcolare, 1in prossimitd dell’esecu-
zicone dell’aumentc di capitale, il prezzo di emissione delle
azioni e quindi il numero massime di azionl - comungque ordi-
narie - da emettere ncnché, il rapporto di opzione e la por-
zione, per ciascuna azione, ferma restande 1’imputazione com-—
plessiva massima di cul sopra, del prezzo di emissione da in-
putare a capitale e quella a titelo di sovrapprezzo.

Prende infine la parola il dott. Salvatore Canonicl, a nome

dell'intero Collegio Sindacale, 1l guale attesta che tutte le
azionl attualmente emesse sono lnteramente liberate e che
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l'attuale capitale sociale di eurc 19.072.248,91 & interamen-
te sottoscritto e versato, fatta avvertenza che esso tiene
conto dell’intervenuta sottoscrizione parziale, in data 4 di-
cembre 2013, dell’aumento di capitale deliberato in 14 set-
tembre 2012 e 28 giugno 2013.

Dopo esauriente discussione, il Consiglio di Amministrazicne,

- preso attco di guanto comunicato dal Presidente;

~ richiamate le deleghe conferite dall'Assemblea straocrdina-
ria della Societd del 28 giugno 2013;

- richiamata la Relazione illustrativa predisposta dal Consi-
glio di Amministrazione ail sensi degli artt. 2441, commi 5 e
6, e 2420-ter del codice civile e dell’art. 72 del Regolamen-
to adottato con delibera Consob del 14 maggio 1999 n. 11871
{allegata al presente verbale sctto "A");

- preso attoe del parere di congruitd sul criterio di determi-
nazione del prezzo di emissione delle azioni redatto dalla
societd di revisione (allegato al presente verbale sottoc "BV},
- preso atto dell'attestarione del Presidente del Collegio
Sindacale;

- in esercgizio delle citate deleghe di emettere un prestito
obbligazionario convertendo e ad aumentare il capitale attri-
buite al Consiglic di Amministrazione dalla predetta Assem-
blea Straordinaria del 28 giugno 2013,

mediante voto espresso per alzata di manco e per appellc nomi-

nale,
delibera
unanime
1.) di emettere 11 Convertendo per un importo di massimi Euro

10.000.000,00 (diecimilioni virgola zeroc zero}, con emissione
di massime n. 10.000.000 (diecimilioni) obkligazioni a con-
versione obbligatoria (le "Cbbligazioni Convertende") del va-
lore nominale unitaric di Eurc 1,00 (uno wvirgola zero zero}
ed avente le seguenti caratteristiche:

- struttura dell’offerta e destinatari: il Convertendo & ri-

servato in sottoscrizione agli distituti di credito titolari
di erediti chirografari di categoria B e parti dell'Accordo
di Ristrutturazione dei Debiti e dungue agli istituti di cre-
dito come dettagliatamente individuati nella Relazione 1llu-
strativa del Consiglic di Amministrazione come sopra allegata
sotto "A";

- tempistica dell’effettiva emissione: 1’effettiva emissione

del Convertendo avverrad una volta eseguita 1'operazione di
aumento di capitale deliberata in data 14 novembre 2013 di
cui allas Delega di aumente in Opzione 1 e comungue non oltre
la data del 30 {trenta) giugno 2014 {duemilaguattordici);

- ammontare: massimi FEurce 10.000.000,00, con emissione di
massime n. 10.000.000 obbligazioni a conversione obbligatoria
{le "Obbligazioni Convertende") del valcre nominale unitario
di Euro 1,00, fatta avvertenza che al verificarsi di un Even-
to di Conversione {come definitc nel Regolamentco del Conver-
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tendo come sopra allegato sotto "C"} le Obbligazioni Conver-
tende si convertiranno automaticamente in azieni ordinarie di
Gabetti (le “Azioni GPS") ;

- aumento di capitale sociale a servizio del POC: massimi Eu-

ro 10.000.000,00 (comprensivi di sovrapprezzo), con imputa-
zicne, avendo come riferimento 17 importo complessive di mas-—
simi euro 10.000.000,00, di massimi euro 7.000,00 a capitale
sociale e massimi euro 9.993.000,00 a sovrapprezzo, da at-
tuarsi mediante emissicne di azloni ordinarie, prive di valo-
re nominale espresso, godimento regolare, aventi le stesse
caratteristiche di guelle in circolazione alla data di emis-
sione, nel numerc risultante dall'applicazione del rapporte
di conversione;

- durata: finoc al 31 dicembre 2023 con decorrenza dalla data
di emissione. Ove non si verificasse 1'Evento di Conversiocne
e ove non fosse esercitato i1l diritto di conversione, le Ob-
bligazloni Convertende non convertite in Azloni GP3, verranno
rimborsate da Gabetti in un’unica soluzione alla Data di Sca-
denza. Alla data di scadenza, le Obbligazioni Cenvertende non
convertite saranno rimborsate al Valore Nominale, unitamente
agli interessi maturati e non corrispostl per ciascuna Obbli-
garzione Convertenda, senza alcun aggravio di spese &/0 com-
missioni;

- prezzo di emissione: alla pari, fatta avvertenza che le ob-

bligazioni potranno essere sottoscritte mediante compensazio-
ne di crediti certi, liquidi ed esigibili;

- rapporte di conversione:

In caso di Obbliigo di Conversione

Al wverificarsi di un evento di conversione a ciascuna Obbli-
gazione Convertenda sara attribuitce un numero di Azioni GPS
in base al seguente rapporto di conversione:

Ac=Vn/Prezzco di Conversiocne
Dove:
“Ac” indica 11 numero delle Azioni GPS spettanti a ciascuna
Cbbligazione Convertenda in sede di Conversione;
"Wn” indica 11 Valore Nominale di ¢iascuna Obbligazione Con-
vertenda;
“Prezzo di Ceonversione” indica:
{{{ media ponderata del prezzo ufficiale di borsa delle Azio-
ni GPS registrato negli ultimi & (sel) mesi mobili precedenti
il terzc giorno di negoziazione antecedente 17inizio del pe-
ricde di offerta dellfAumento di Capitale) x 2] + [(patrimo-
nio netto risultante dalla situazione patrimcniale alla data
di rilevamento (i.e., a partire dal 2014, il 31 marze, il 30
giugno, 1l 30 settembre e 11 31 dicembre di ciascun annc so-
lare} rilevante suddiviso 11 numere delle azioni emesse ante
conversione) 1}/3;
“Aumento di Capitale”: come definitc allfart. 7.6 del Regola-
mente del Convertendo allegato sotto “C7.
In caso di Diritto di Conversione




Nel caso di esercizio da parte deglli Obbligazionisti del di-
ritto di conversione di cul al precedente paragrafo 3.5, del
Regolamento del Convertendo allegato sotto “C”, a ciascuna
Obbligazione Convertenda sara attribuitc un numero di Azioni
GPS in bkase al seguente rappertce di conversione:

AC=Vn/Prezzo di Conversione
Dove:
“Ac” indica 1l numero delle Azioni GPS spettanti a cilascuna
Obbligazione Convertenda in sede di Conversione;
“Wn” indica 11 Valore Nominale di ciascuna Obbligazicne Ceon-
vertenda;
“Prezzo di Conversione” indica:
{{(media ponderata del prezzo ufficiale di borsa delle Azioni
GPS registrato negli ultimi 6 (sei) mesi moblli precedenti il
terzo gilorno di negoziazione antecedente la Data di Conver-
sione (come definita all’art. 7.3 del Regolamento del POC in
allegato}) = 2] + [(patrimonio netto risultante dalla situa-
zione patrimoniale alla data di rilevamento Conversione Fa-
coltativa (come definita all’art. 9.1 del Regolamento del POC
in allegato) suddiviso il numero delle azicni emesse ante
conversione) ]} /3.

-periodo e modalita della conversione: come determinati dal

Regolamento del Convertendoe, allegato sotto “C7;
2.) di approvare il Regolamento del Convertendo, cosl come
illustrate ed al presente allegato sottoe "C", conferendc pe-
raltro al Presidente del Consiglic di Amministrazione ogni
pit ampio potere per definirne il testec definitivo con parti-
colare riferimento all’indicazione (a) dell'Agente per il Pa-
gamento (b) della Data di Emissione; (c) dell'Agente di Cal-
colo; (d) della data entro la gquale verrda convocata 1'Assem-
blea degli OCbbligazionisti per la nomina del Rappresentante
Comune degli Obbligazionisti;
3.) di &sumentare 11 capitale sociale, 1n via scindibile, in
una o plu volte ed entro 11 termine ultime del 30 (trenta)
giugno 2024 [(duemilaventigquattro), & servizio del Converten-
do, per un importo di massimi nominali FEuro 10.000.000,00
(digcimilioni wvirgela =zero zero), da attuarsi mediante emis-
sione di azienl ordinarie, prive di wvalore nominale espresso,
aventi le stesse caratteristiche di guelle in circeolazicne
alla data di emissione nel numero risultante dall'applicazio-
ne del rapporto di conversione, riservate irrevocablilmente
ed inccndizionatamente a servizio della conversione delle Ob-
bligazionl Convertende di cui al Convertendo, secondo il rap-
portoe di conversicne previsto dal Regolamento del Convertendo
come sopra approvato, fatta avvertenza che dettec aumentce di
capitale si intenderd limitato all’importo delle azioni ri-
sultanti dall’esercizio della conversione delle Obbligazioni
Convertende alla data di scadenza, con imputazione, avendo
come  riferimento Ifimporto complessivo di  massimi  euro
10.000.000,00, di massimi euro 7.000,00 (settemila wvirgela
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zeroe zero) a capitale sociale e massimi euro 9.993.000,00
(novemilioninovecentonovantatremila wvirgola zero zero) a 3so0-
vrapprezzo;

4.) di aumentare 11 capitale sociale a pagamento e in via
scindibile, per un importo complessive, comprensive di  so-
vrapprezzo, di massimi euro 3.000.000,00 (tremilioni wvirgola

zero zero) da offrire in opzione agli azionistli ai sensi

dell’art, 2441, comma 1, del Codice civile, mediante emissio-

ne di nuove azioni ordinarie, prive di valcre nominale e-

spresso, aventl le stesse caratteristiche di gquelle in circo-
lazione (da emettersi con godimento regolare), da eseguirsi
esclusivamente al verificarsi di un Evento di Conversione co-
me definito nel Regolamento del Convertendo di cul sopra, ad
un prezzo di emissione pari al prezzo di conversione delle a-
zioni rinvenienti dall'aumento di capitale deliberato a ser-
vizio del Convertendo in casco di conversione obbligatoria e
con imputazione, avende come riferimento 1'importo comples-
sivo di massimi eure 3.000.000,00, di massiml eurc 3.000,00
(tremila wvirgola zero zero) a capitale soclale e massiml euro
2.997.000,00 {duemilioninovecentonovantasettemila virgela ze-
ro Zerc) a SOVIapDrezzo; )

5.) di riservarsi e rinviare a successiva deliberazione del
Consiglic di Amninistrazione, da tenersi, nel rispetto della
procedura ex art. 2443 del Codice c¢ivile, in prossimita
dell’inizio dell’offerta in opzione, per entrambi gli aumenti
di capitale testé deliberati, il calcolo del prezzo di emis-
sione delle azioni o del prezzo di conversione e guindi del
numero massimo di azioni - comungue ordinarie - da emettere
nenché 11 rapporte di opzicone per 17 aumento di cui al prece-
dente punto 4.) e la porzione, per ciascuna azione, ferma re-
stando 1'imputazione complessiva massima di cui al precedente
punto 3.) & punto 4.), relativa ad entrambi gli aumenti, del
prezzo di emissicone da imputare a capitale e gquella a titolo
di sovrapprezzo;

6.} di dare mandatc al Presidente del Consiglio di Ammini-
strazione e all'Amministratore Delegata, 1in via tra loro di-
sgiunta, per dare esecuzione, fermo quanto previsto al suc-
cesszivo punto 7.):

(i} all'emissione del Convertendo e

(1i}) all’Aumento di Capitale in Opzione di cui al precedente
puntoe 4.), provvedende alla sottescrizicone ed alla pubblica-
zione di ogni documento a tal fine utile o opportuno; preve-
dendo sin d'ora come termine ultime per l'esecuzione di  det-
to aumento di capitale 11 30 (trenta) giugno 2024 (duemila-
ventiquattro);

7.) di prevedere che: (i) in ognli caso 1l'esecuzione del Con-

vertenda sia subordinata alla integrale sottoscrizione e 1i-
berazione dell'Aumento di Capitale di massimi Furo
19.000.000,00 deliberato il 14 novembre 2013, di cul alla be-
lega di aumento in Opzione 1, come da verbale sopra citato;
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(i1} 1l'esecurione dell'Aumento di Capitale in Opzione di cut

al precedente punto 4.), sia subcrdinata al verificarsi di un
Fvento di Conversione come definito nel Regolamentc del Con-
vertendo e (iii) 1'esecuzione dell’aumento di c¢apitale a ser-
vizio del Convertendo - solo in casc di conversione obbliga-
toria del Convertendo, come definita nel regolamentoe - sia
subocrdinata alla integrale sottoscrizione e liberazione del-
L'Aumento di Capitale in cpzione di massimi Euro
3.000.000,00, testé deliberato al punto 4.):

8.) di conseguentemente modificare l'articeolo 5 (cinque) del-
lo statuto sociale mediante 1'introduzione di un nuovo ultimo
comma, come segue:

r

"Il Consiglic di Amministrazione, nella riunicone del 5 dicem-
bre 2013, ha deliberato, 1in esecuzione della delega ad esso
conferita dall’assemblea straordinaria del 28 giugno 2013,
(i) ai sensi dell’art. 2420-ter, comma 2, cod. civ., di e-
mettere obbligazioni a conversione cobbligatoria (obbligazioni
convertende) in azioni ordinarie, c¢on esclusione del diritto
di opzione ai sensi dellfart. 2441, comma 5, cod. civ., per
un ammontare massimo pari a nominali Eurc 10.000.000,00, con
consequente aumentc del capitale sociale a servizio esclusivo
della conversione, in via scindibile, per massimi Euro
10.000.000,00, (con imputazione, avendo come riferimento
1/ importo complessivo di massimi eurco 10.000.000,00, di mas-
simi euro 7.000,00 a capitale sociale e massimi eurc
9.8932.000,00 a sovrapprezzo) da attuarsi mediante emissione,
entro 11 termine ultimo del 30 giugnc 2024, di azioni ordina-
rie, azioni prive di valecre nominale espressc, godimento re-
golare, aventi le stesse caratteristiche di quelle in circo-
lazione alla data di emissione, nonché (ii) di aumentare il
capitale scciale a pagamento ed in via scindibile, entro 1l
termine ultimo del 30 giugne 2024, di massimi nominali euro
3.000.0000 (con imputazicne, avendo come riferimento I7impor-
to complessive di massimi euro 3.000.000,00, di massimi euro
3.000,00 a capitale sociale e massimi euro 2.897.000,00 a so-
vrapprezzo) mediante 1’emissione di nuove azioni ordinarie,
prive di valore nominale espresso, aventi le stesse caratte-
ristiche di quelle in circolazione (da emettersi con godimen-
te regolare), ad un prezzo di emissione pari al prezzo di
conversicne delle azioni rinvenienti dall'’aumento di capitale
deliberato a servizio del Convertende in caso di conversione
obbligatoria da offrire in opzione aglli azionisti ai sensi
dellfart. 2441, comma 1, del Codice civile.",
eliminandec al contempo 11 decimo e l17undicesimoc comma del
predetto articolo 5 (cingue) - introdetti per effetto delle
determinazioni assunte dalla citata Assemblea stracrdinaria
del 28 (ventotto) giugno 2013 (duemilatredici)} - fermo ed in-
variato restando detto articole 5 {cingue} in ogni altra sua
parte;
8.) di conferire disgiuntamente al legali rappresentanti pro
11



tempore ogni e pil ampic potere:
- al fine di dare esecuzione alla delibera di cui sopra al
punto 1.) e, pertanto, per provvedere all’effettiva emissione
da parte della Societd del Convertendo, ponendc in essere
tutto guanto richiesto, utile e/o necessario per 1'attuazione
della deliberazione medesima, con ognl e pil ampia facolta al
riguardo, comprese quelle di:
a) determinare 1l'esatto ammcntare del Convertende e pil in
generale determinare, nel limiti di cui alls precedentl deli-
berazioni e guindi anche nel rispetto delle previsioni del
Regolamento del Convertendo, 1 termini e le condizioni del
Convertendo medesimo;
b} procedere al collocamento del Convertendo, stipulandec ogni
negozio o accordo a cid connesso e funzionale;
¢) predisporre, modificare e presentare alle competenti Auto-
rita ogni deomanda, istanza, documento, preospetto allo scopo
necessario e/c opportune richiesti per l'emissione del Con-
vertendo;
- compiere le formalitd necessarie affinché le presenti deli-
berazioni siano iscritte nel Registro delle Imprese, con fa-
colta di introdurvi le eventuali wvariazioni, rettifiche o ag-
giunte che fossero allc scopo opportune e/fc richieste dalle
competentl Autorita anche in sede di iscrizione nel Registro
delie Tmprese;
- compiere 1in genere tuttoc guanto occorra per la completa e-
gecuzione delle deliberazioni stesse, con ogni e qualsiasl
potere a tal fine necessario e/o opportuno, nessunc escluso
od eccettuato.
~ per provvedere ad adeguare 1l’espressione numerica del capi-
tale sociale, ad avvenuta esecuzione degli aumenti del capi-
tale sopra deliberati, medificando 17art. 5 ({(cingue) dello
statuto, con facoltd di procedere altresl ail relativl deposi-
ti.
Il Consiglio di Amministrazione, infine, sempre unanime

da atto
anche al fini del deposito, che a seguito di quanto sopra de-
likerato, 11 teste wvigente dello statutc sociale verra ad es-
sere, ottenuta 17iscrizione delle delibere come sopra assunte
presso 1l competente Registro delle Imprese, guello che il
Presidente mi consegna ed lo notaio allego al presente verba-
le sotto "™Dp", fatta avvertenza che esso tiene conto dell'in-
tervenuta sottoscrizicne parziale dell'aumento di capitale
deliberato in data 14 settembre 2012 e 28 giugno 2013.
Essendosi esaurita la trattazicne del secondo e del terzo
punto dell'ordine del giorno, 11 Presidente dichiara chiusa
l'assemblea essendo le ore 14,25 (guattordici e venticingue).
Del presente ho dato lettura al comparentes che lo approva e
con me sottoscrive omessa per sua dispensa la lettura degli
allegati.
Consta di sette fogli scritti con mezzi meccanici da persona
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di mia fiducia e di mio pugno completati per pagine venti-
guattro e della venticinquesima sin qui,

F.to Fabrizioc Prete

F.to Carlo Marchetti nctaio
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Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione dit Gabetti Property Solutions
(“Gabetti” o la “Societd™) predisposta ai senst e per gli effetti dellart, 2441, commi 5 ¢ 6, del
codice civile e dell’art. 72, del regolamento adottato con delibera Consob del 14 maggio 1999
n. 11971, come successivamente modificato ed integrato (il “Regolamento Emittenti”),

nonché in conformiti ai eriteri generall indicati nell’Allegato 24 del Regolamento Emittenti,

Proposta di delibera di emissione di obbligazion! a conversione obbligatoria (obbligazioni convertende) in Q—/
azioni ordinarie, ai sensi degli artt. 2420-bis & 2420-ter del codice civile, con esclusione del divitto di

opzione ol sensi dell'art. 2441, comma 5, del codice civile, per un ammontare massimo i Euro
10.000.000,00, e contestuale delibera di aumento del capitale sociale, ai sensi dell’art. 24z0-ter, comma 1, ol
del 55d1céctvﬁé:a— sewrjz:o della eorweaszc;ne,per ™ A‘iﬁ:z“pt')rto massimo, cémprensivo di eventuale 4‘%
sovrapprezzo, pari a Euro 10.000.000,00, da attuarsi mediante emissione di nuove azioni ordinarie, prive

di valore nominale espresso, aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione {da emettersi con
godimento regolare), da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istituti di credito titolari di crediti

chivografari e parti dell’Accordo di Ristrutturazione def Debiti sottoscritio in data 20 giugno 2013.
PREMESSA

Nel corso del 2012 e nella prima parte del 2013, il perdurare del non favorevole andamento del mercato
immobiliare e dei servizi ad esso connessi, i minori-introiti di Gabetti e delle societa dalla stessa controllate
(congiuntamente, il “Gruppo Gabetti”) per I'anno 2012 rispetto alle previsioni di cui al piano approvato dal
Consiglio di Amministrazione della Societd in data 7 febbraio 2012 e aggiornato in data g luglio 2012 (i
“Piano Strategico 2012-20157) ¢ il permanere della sitvazione di tensione patrimoniale e finanziaria del
gruppo, hanno condotto il Gruppo Gabetti ad una difficoltd di sviluppo, nonostante i1 competitivo

posizionamento nel mereato di riferimento.

in data 14 maggio 2013, il Consiglio di Amministrazione di Gabetti, alla luce della necessita di ridefinire le
strategie complessive del Gruppo Gabetti e ristabilive equilibric patrimoniale e finanziario dello stesso per
far fronte alla predetta tensione finanziaria, ha predisposto un nuovo piano strategico per 'arco temporale

2013 - 2016 {il “Piano Strategico 2013-20167) contenente una nuova manovra finanziaria.

11 Piano Strategico 201:3-2016 sostituisce in tutte le sue parti il Plano Strategico zo12-2015 e prevede in
sintesi una ulteriore razionalizzazione deila struttura del Gruppo ed una riduzione dei costi fissi, anche a

seguito di aleune rivisitazioni del modelle di business, con un significativo abbassamento del livello di break-



even sui fatturato ¢ una conseguenie sensibile riduzione del profilo di rischio del Gruppo, attraverso una
attivita di profonda riorganizzazione delle strutiture di business, con Pobiettivo di rendere pitt snella e

flessibile la struttura dei costi.

11 Piano Strategico 2013-2016 ha come presupposti lo sviluppo dellattivits core dellintermediazione
immobiliare, comprensiva dellattivitd del franchising immobiliare (Agency) e di erogazione di servizi tecnici
a supporto degli operatori del settore immobiliare (Tecnical Services) e prevede per le diverse linee di
business quanto segue: (i} una sensibile riduzione della forza vendita dipendente sostituita da venditori
professionisti indipendenti e un miglioramento della qualita del setvizio offerto, integrato con gli altri servizi
erogati dal Gruppo nel setiore agency - rete"di_rétta; (i) wna rivisitazione della struttura con maggiove
Integrazione tia le reti e un potenziamento dei servizi ai franchisee e ai loro clienti finali, nel franchising
immobiliare e (iii) una completa rivisitazione della struttura di Abaco Servizi S.r.l., con riferimento ai servizi
tecnici a supporto degli operatori del settore immobiliare. Sempre con riferimento alla linea di business
Tecnical Services sono altresi previsti lo svituppo della piattaforma informatica “Treeplat” e del “Portale dei
Servizi Teenici” e il consolidamento del ruolo di Patrigest §.p.A. quale riferimento nell'attivita di valutazione
e advisory.

A seguito dellapprovazione del Piano Strategico 2013-2016, gli istituti di credito titolari di crediti

chirografari (f.e.: UniCredit S.p.A., Banca Popolare di Bergamo S.p.A., UBI Banca Societi Cooperativa per

Azioni, Banca Regionale Europea S.p.A., Banca Popolare di Milano Soc. Coop. a r.],, Banco Popolare Societi

Cooperativa, Intesa Sanpaclo S.p.A., Banca Monte dei Paschi di Siena $.p.A., Banea Nazionale del Lavoro

S5p.A. e Baneca Popolare di Sondrio Societd Cooperativa per Azioai) e talune societd del Gruppo Gabetti, tra

cui Gabetti stessa, hanno stipulato, ai sensi dell'articolo 182-bis del R.D. 16 marzo 1942, n. 267, come

successivamente modificato e integrato (lza “Legge Fallimentare”), un accordo di ristrutturazione

(I"Accordo di Ristrutturazione dei Debiti”) che prevede, in estrema sintesi;

- riscacenziamento del debito finanziario ehirografario consolidato di categoria B prevedendo un periodo
di pre-ammortamento per il rimborso delle quote capitale della durata di 2 anmi, sino al 31 dicembre
2014 ed un rimborso del debito residuo con cash-sweep pari al 50% del free cash flow generato a partive
dal 2015, con rate annuali minime di Eure 500 mila a partire dal 2015 e vimborso della quota residua in
un'unica soluzione (bulier) al 2020;

= Dper tutti i debiti chirografari di categoria A (NPL) stessi meccanismi di rimborso previsti nel precedente
accordo, ma traslati sino al 31 dicembre 2020, con un meccanismo di eash-sweep part al 100% del Jree
cash flow generato dalla sola gestione del portafoglio NPL e conversione in capitale di Gabetti delle
eventuali perdite subite dal Gruppo Gabetti nella gestione degli stessi:

- mantenimento dei tassi di interesse agevolati sull'indebitamento finanziario consolidato in linea con il
precedente accordo, pari all' Buribor 3 mesi + 100 Bps per il debito chirografario di categoria B e 1% fisso
per il debito chivografario di categoria A (NPL), con interessi di ciascun anno che saranno corrisposti in
via annuale posticipata il 15 gennaio dellanno successivo, a partire dal 2014, faito salvo ghi interessi
maturati al 31 dieembre 2020 che saranno rimborsati a tale data;

~  riscadenziamento degli interessi scaduti maturati nel periodo ottobre 2011/dicembre 2012 al 31 dicembre

2013;



— aumento di capitale soeiale a pagamento per un importo di Euro 1g milioni interaimente garantito dal
socio Marfin S.v.l. (“Marfin”};

— conversione di Euro 20 miliont in capitale di Gabetti di debito chirografario di categoria B da parte delle
Banche (come di seguito definite);

— conversione di Euro 10 milioni di debito chiregrafario di categoria B da parte delle Banche (come di

seguito definite) in un prestito obbligazionario convertendo fruttifero, con rimborso a scaden
ovvero conversione antomatica in capitale di Gabetti al verificarsi del “trigger event”, ove Hqﬁa
un trimestre a partive dal 1° gennaio 2014 il rapporto posizione finanziaria netta/patfim
consolidato superi 3,0x, ovvero in caso in cui il patrimonio netto consolidato risulti infer ouL: a;
milioni; v \
R

—  nel easo in cui si verificasse il “trigger event” con successiva conversione del prestito obbligz Onai,ID
convertendo fruttifero, di cui al punto precedente, verrd effettuato un ulteriore aumento di capitale per
Euro g milioni per cassa interamente garantito dal socio Marfin;

— rinuncia da parte di Gabetti al finanziamento di Euro 6 milioni e della relativa quota interessi concesso a
Investment Services S.p.A. ("Investment Services”) in data 21 settembre 2012;

—~  riduzione da Euro 8 milioni ad Buro 4,5 milioni della garanzia che Gabetii si era impegnata a prestare,
nel luglio 2012, ai creditori bancaxi delle societd che fanno parte del gruppo Investment Services, con
eventuale pagamento in 4 rate annuali di pari importo clascuna negli anni 2019-2022 e rinuncia, a fine
liquidazione delle societd facenti parte della Investment Services, al rimborso del credite di regresso

residuo verso Investment Services.

Si ricorda che Vefficacia dell'Accordo di Ristrutturazione dei Debiti & ancora subordinata al ricevimento di
risposta positiva da parte della Consob in merito alla insussistenza in capo alle banche ereditrici ef/o a Marfin
S.r.l. deliobbligo di effettuare un’offerta pubblica di acquisto sulle azioni Gabetti ai sensi dell'art. 106 del
D.Lgs. 58/1908 in virti dell'effettuazione degli amnenti di capitale sociale previsti nello stesso Accordo di
Ristrutturazione,

L'efficacia dellAccordo di Ristrutturazione &, altresi ancora subordinata, tra altro, aila sopra menzionata
rinuncia da parte della Societa al finanziamento di Eure 6.000.000 e al rilascio sempre da parte della Societd
della garanzia di massimi Euro 4.500.000.

L’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti prevede, infine, aleune condizioni risolutive legate alla tempistica
delle delibere di aumento di capitale e all'integrale sottoscrizione dell’'aumento di capitale sociale da Euro

14.000.000.

Il Piano Strategico 2013-2016, sottostante PAccordo di Ristrutturazione, & stato asseverato in data 19 gingno
2014 dal dottor Silvano Cremonesi ai sensi dell’art. 182-bis delia Legge Fallimentare in merito alla veridicita
dei dati e all'attuabilitd dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, con particolare riferimento all'idoneita
dello stesso ad assicurare il regolare e integrale pagamento dei creditori estranei allaccordo, ritenendolo
realizzabile e ragionevole e, pertanto, idonec ad assicurare il risanamento e il 1iequilibrio della situazione

patrimoniale e finanziaria del Gruppo.
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I’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti € stato soltoscritio in data 20 giugno 2013 ed & stato depositato in
data 26 giugno 2013 presse il Tribunale di Milano ai fini delf'omologa, ai sensi dell’articolo 182-bis delta
Legge Fallimentare.

In data 3 ottobre 2013 {con provvedimento depositato in cancelleria in data 17 ottobre 2013) il Tribunale di
Milano ha emesso il decreto di omologazione dell'Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, pubblicato al
Regist;'_o delle Imprese di Milano in data 21 ottobre 2013, poi passato in giudicato in data 6 novembre 2013.

Si segnala che in data 3 ottobre 2013 (con provvedimento depositato in cancelleria in data 17 ottobre 2013) il
Trihunale di Milano ha, inoltre, emesso il decreto di omologazione delfaccordo di ristrutturazione dei debiti
relativo alle societd facenti parte del Gruppo Investment Sexvices, pubblicato al Registro delle Imprese di
Milano da ultimo in data 25 ottobre 2013, poi passato in giudicato in data 12 novembre 2013,

Cio premesso, si ricorda, incltre, che in data 28 giugno 2013, I'assemblea, in parte straordinaria, di Gabetti

ha deliberato, tra altro:

a)  lattribuzione al Consiglio di Ainministrazione, ai sensi dellart. 2443 del codics civile, della facolta di
anmentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, entro il periodo di 3 anni dalla data della

deliberazione, mediante emissione di azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche di quelle in

. circolazione, da offrive in opzione agli aventi diritto, per w
eventuale sovrapprezzo, di Eure 19.000.000 (I"aumento di eapitale in opzione™);

b)  Tattribuzione al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dellart. 2443 del codice civile, della facolta di
awmentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, entro il periodo di g anni dalla data della
deliberazione, mediante emissione di azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche di guelle in
cireolazione, con esclusione del diritto di opzione ai sensi delVart. 2441, comma 5, del codice civile, per
un importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Furo 20,000.000, da riservare in
sottoscrizione esclusivamente agli istitati di credito titolari di crediti chivografari e parti dellAccordo
di Ristrutturazione dei Debiti (I"aumento di capitale conversione”);

¢} Pattribuzione al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art. 2443 del codice civile, della facolta di
aumentare il capitale sociale a pagamento e in via seindibile, entro il periedo di 3 anni dalla data della
deliberazione, mediante emissione di azioni ordinazie aventi le medesime caratteristiche di quelle in
circolazione, da offrire in opzione agli aventi diritto, per un importo massimo, comnprensivo di
eventuale sovrapprezzo, di Euro 3.000.000 {"Aumento di Capitale Ulteriore”);

d)  Pattribuzione al Consiglio di Amministrazione, al sensi dell’art, 2420 ter del codice civile, della facolta
di emeliere, entro il periodo di 3 anni dalla data della deliberazione, obbligazioni convertibili in azioni
ordinarie della Societd, per un ammontare massitmo di Euro 10.000.000, con conseguente aumento di
capitale a servizio della conversione per un importo massimo, comprensive di eventuale sovrapprezzo,
di Furo 10.000.000, mediante emissione di azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche di
quelle in circolazione, il tutto con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma s, del
codice civile, da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istituti di credito titolayi di crediti
chirografari e parti dellAccordo di Ristrotturazione dei Debiti (il “POC” o il “Convertendo” e

I""Aumento di Capitale a Servizio”).

omprensivo di



In data 14 novembre 2013, il Consiglic di Amministrazione di Gabetti, esercitando la facolti allo stesso
conferita dall'assemblea, in parte straordinaria, del 28 giugno 2013, ha deliberato;

a)

di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via seindibile, per un importo massimo, compre;

diritto ai sensi dell'art. 2441 del codice civile (I"“Aumento di Capitale in Opzione™); {
b)  di aunentare il eapitale sociale a pagamento e in via scindibile, per vn importo massimo, compieqsive
di sovrapprezzo, di Euro 20,000,000, mediante emissione di azioni ordinarie, prive di Val\O{e ngminale’

o
espresso, aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, con esclusione dew‘dr

opzione ai sensi dell'art. 2441, comina 5, del codice civile, da riservare in sottoserizione esclusivamente
agh istituti di credite titolari di crediti chirografari di categoria B e parti dell’Accordo di

Ristratturazione dei Debiti " Aumento di Capitale Conversione”).

Siricorda, inoltre, che 'Assemblea degli Azionisti del 14 settembre 2012 e del 28 giugno 2013 ha deliberato di
aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, in una o pit volte, entro il termine ultimo del 1
dicembre 2020, per un importo massimo, comprensive di eventuale sovrapprezzo, di Euro 11.920.237,00,
con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, commma 5, del Codice Civile, mediante emissione di
nuove azmm oxdmaue aventl le stesse car attenstlche di quelle in circolazione, da riservare in sottoscrizione
esclusivamente agh istituti di credito titolari di crediti chirografari di categoria A e parti dell'Accordo di
Ristrutturazione dei Debitl (1"’ Aumento di Capitale NPL”).

Nellambite delle previsioni dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, in data 14 novembre 2o13, il
Consiglio di Amministrazione di Gabetti ha deliberato Pesecuzione parziale dell’Anmento di Capitale NPL.

In particolare, il Consiglio di Amiministrazione della Societd ha deliberato - con riferimento alla Situazione
NPL al 30 settembre 2012 da cul emergono perdite parl ad Euro 560.000 e alla Situazione NPL al 30
settembre 2013 da cul emergono perdite pari ad Furo 1.543.000, e cosi per complessivi Euro 2.103.000 ~
Pesecuzione parziale all’Aumento di Capitale NPL per Pimporto di massimi Euro 2.103.000 (di cui massimi
Euro 33.047,81 a capitale e massimi Euro 2.064.052,19 a sovrapprezzo), mediante emissione di massime n,
41.074.218 azioni ordinarie, prive di valore nominale espresso, aventi le medesime caratteristiche di quelle in
cireolazione, ad un prezzo di emissione per azione di Ewro 0,0512, con esclusione del diritto di opzione ai
sensi dell’art. 2441, comma 5, del cedice civile, da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istitati di
credito titolari di crediti chivografari di categoria A e parti dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti
(I'""Aumento di Capitale NPL — Tranche 1"},

La presente relazione illustrativa (la “Relazione”) ha lo scopo di illustrare la proposta che sard posta
allordine del giorno del Consiglio di Amministrazione che sara convocato una volta decorsi 1 termind previsti
dalla normativa vigente, avente ad oggetto Ucsercizio della facolth conferita dail’assemblea straordinaria degli
azionisti della Societd in data 28 giugno 2013, ai sensi dell’art. 2420 ter del codice civile, di procedere

all'emissione del Convertendo, con conseguente Aumento di Capitale a Servizio.



in particolare, il Convertendo & riservato in sotioscrizione esclusivamente agli istituti di credito titolari di
crediti chirogratari di categoria B e parti deli’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti e dunque riservato jn

- sottoserizione esclusivamente ai seguenti istituti di credito:

- UniCredit S.p.A., con sede legale in Roma, Via Alessandro Speechi, 16, Direzione Generale in Milano,
Piazza Cordusio, capitale sociale pari ad Bwro 19.647.048.525,10 interamente versato, numero di
iscrizione al Registro delle Imprese di Roma e codice fiscale 00348170101, Banca iseritta all'albe delle
Banche e Capogruppo del Grappo Bancario UniCredit iscritta all'Albo dei Gruppi Bancari al numero
20081, Aderente al Fondo Interbaneario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Gavanzia;

- Banca Popolare di Bergamo S.p.A., con sede legale e Direzione Generale in Piazza Vittorio Veneto, 8,
24122 Bergamo, capitale sociale pari ad Euro 1.350.514.252,00, numero di iscrizione al Registro delle
Imprese di Bergamo e codice fiscale 03034840169, Banca iscritta all'Albo delle Banche al numero 5561 e
all’Albo dei Gruppi Bancari al numero 03111.2, aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al
Fondo Nazionale di Garanzia, soggetta all'attivith di direzione e coordinamento di Unicne di Banche
Italiane S.c.p.A,

- Unione di banche italiane Societd cooperativa per azioni, e, in forma abbreviata, "UBI Banca®,
con sede legale in Bergamo, Piazza Vittorio Veneto 1. 8, capitale sociale pari ad Euro 2.254.367.552,50,

. numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Bergamo e codice fiscale 03053920165, iscritta all’Alho
delle Banche al n. 5678, Capogruppo del “Gruppo UBI Banea” iscritto allAlbo dei Gruppi Bancari al n.
3111,2, aderente al Fondo Nazionale di Garanzia e al Fondo Interbaneario di Tutela dei Depositi;

- Banca Popolare di Milano Soec. Coop. a. r.l. con denominazione abbreviata “BIPIEMME” o
“B.P.M", con sede legale e Direzione Generale in Milano, Piazza F. Meda, 4, capitale sociale Euro
2.865.708.586,15, numero di iserizione al Registro delle Tmprese di Milano e codice fiscale 00715120150,
iscritta allAlboe Nazionale delle Societh Cooperative al numero A109641, Iscritta all’Albo delle Banche e
Capogruppo del Gruppo Bancaric Bipicinme — Banca Popolare di Milano iscritto allAlbo dei Gruppi
Bancari, aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi;

- Banco Popolare - Societd Cooperativa, con sede legale e Direzione Generale a Verona, Piazza
Nogara, 2, capitale sociale Euro 4.294.148.212,83 interamente versato, numero di iscrizione al Registro
delle Imprese di Verona e codice fiscale 03700430238, iscritto all’Albo dei Gruppi Bancari, capogruppo
del Gruppo Bancario Banco Popolare, aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi ed al Fondo
Nazionale di Garanzia;

- Intesa Sanpaolo S.p.A., con sede legale in Torino, Piazza San Carlo n. 156, sede secondaria in Milano,
Via Monte di Pieta n. 8, capitale sociale Euro 8.545.561.614,72 sottoseritio e versato, codice fiseale e
numero di iserizione al Registro delle Imprese di Torine 00799960158, iscritta all'Albo delle Banche al
numero 5361, Capogruppo del Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo, iseritta all'Albo dei Gruppi Baneari,
aderente al Fondo Interbancario di Tutela del Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia;

- Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., con sede legale in Siena, Piazza Salimbeni n. 3, capitale
sociale Euro 7.484.508.171,08 interamente versato, codice fiscale e numero di iscrizione al Registro delle
Tmprese di Siena 00884060526, iscritta all'Albo delle Banche al munero 5274, aderente al Fondo
Interbancario di Tutela dei Depositi;

Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., con denominazione abbreviata “B.N.L. 8.p.A." con Sede Legale

e Direzione Generale in Roma, Via Vittorio Veneto n. 119, capitale sociale Buro 2.076.940.000,00
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interamente versato, codice fiscale e numerc di iscrizione al Registro delle Imprese di Roma

09339391006, iscritta all’Albo delle Banche e capogruppo del Gruppo bancario BNL iscritto allAlb

Gruppi Bancari al numero 1005, aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi- /'

aderente al Fondo Interbancavio di Tutela del Depositi, iscritta alPAlbo delle Societd Coope1atwe-al/” -

numero A160536.
(i suddetti istituti di credito le “Banche” e clascuno di essi una “Banca”).

Si segnala che I'Accordo di Ristruttuvazione dei Debiti & stato sottoscritto anche da Banca Regionale Europea
S.p.A., con sede in Cuneo, Via Roma n, 13, capitale sociale pari ad Euro 587.892.824,35, numero di jscrizione
al Registro Imprese di Cuneo e codice fiseale 01127760047, iscritta all'Albo delle Banche al n. 5240.70,
appartenente al gruppo bancario Gruppo Unione di Banche Italiane, aderente al Fondo Interbancario di
Tutela dei Depositi ¢ al Fondo Nazionale di Garanzia.

Tale hanca & esclusivamente titolare di crediti chirografari di categoria A (relativi alla gestione dei Non
Per fo: mmg Loan NPL), pertanto non rientra tra i soggetti a cul riservare in sottoscrizione il Conveltendo
che & riservato appunto, ai sensi e per gh effetti dellAccordo di Ristrutturazione dei Debiti, agli istituti d1

credito titolari di erediti chirografari di categoria B,

La sottoscrizione del Convertendo da parte delle Banche avverra mediante compensazione tra una porzione
&l crediti chirografari di categoria B vantati da tali istituti nei confronti della Societd — crediti liquidi ed
esigibili alla data della compensazione - e Pammontare equivalente del debito da sottoserizione delle relative

obbligazioni di Gabetti da emettersi in esecuzione del Convertendo.
La sottoscrizione del Convertendo da parte delle Banche avverra nel rispetto del criterio di proporzionalita
tra le banche, ossia ~ pro quota — nella medesima proporzione cui ciascun istituto di eredito partecipa, al 31

dicembure 2012, ai crediti chivografari di categoria B del Gruppo Gabetti.

In particolare, il Convertendo sard sottoscritto da parte delle Banche come di seguito indicato:

Nominativo Banea % cui ciascuna Importo del

Banca parteeipa, | Convertendo da

al 31 dicembre sottoscrivere
2012, al crediti (valori in Euro
chirografari di arrotondati)

categoria B del
Gruppo Gabetti

UniCredit S.p.A. 34,7% 3.468.608

Banca Popolare di Bergamo S.p.A. 3,1% 315.539




Unione di banche italiane Sccieil cooperativa per azioni 0,7% 68.463
Banca Popolare di Milano Soc. Coop. a. 1.l 18,1% 1.81L.046
Banco Popolare - Societd Cooperativa 14,3% 1.430.973
Intesa Sanpaclo S.p.A. L 10,9% 1.08¢.266
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 8,6% 860.159
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A, 7,4% 735.453
Banca Popolare di Sondric -~ Societd cooperativa per azioni 2,2% 220.493
Totale 100% 10.000,000

Si segnala che, ai sensi dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debitl, la sottoscrizione del Convertendo da parte
delle Banche avverrd subordinatamente alla integrale sottoscrizione e liberazione dell’ Aumento di Capitale in

Opzione e guindi presumibibnente nei primi mesi del 2014.

Capitale a Servizio avranno gli stessi termini e condizioni di sottoscrizione (ad es., il prezzo) delle azioni di

cuiall'Aumento di Capitale Ulteriore, in caso di conversione obbligatoria del Convertendo,

Il Consiglio di Amininistrazione, in forza e nell'ambito della delega conferitagli, ai sensi dell'art. 2443 del
codice civile, dallassemblea del 28 giugno 2013, intende deliberare Iemissione del Convertendo e,

conseguententente, 'Atnento di Capitale a Servizio.

1. MOTIVAZIONI E DESTINAZIONE DEL CONVERTENDO E DELL’AUMENTO DI
CAPITALE A SERVIZIO
11 Convertendo e I'Aumento di Capitale a Servizio sono volti (i) al'attuazione delle misure previste dal Piano

Strategico 2013-2016 e (ii) all'attuazione delle previsioni dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti,

In ordine all'attuazione delle misure previste dal Piano Strategico 2013-2016 e all'attuazione delle previsioni
dell'Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, it Convertendo e I'Aumento di Capitale a Servizio Conversione
rappresentano un punto fondamentale a supporio del Piane Strategice 2013-2016 e delPAccorde &
Ristrutturazione dei Debiti, la cui attuazione & di primaio interesse per la Societd. In particolare, it
Convertendo ¢ I'Aumento di Capitale a Servizio si inseriscono nel pitt ampio progetto di risanamento
economico, patrimontale e finanziarie del Gruppe Gabetti necessario, tra Paltro, a preservare il valore della
Societd e eid anche nell'interesse dei soci diversi da coloro a cui & riservata la sottoscrizione del Convertendo

e dell’Aumento di Capitale a Servizio,

L'emissione del Convertendo ed il meccanismo di conversione dello stesso consentiranno una maggiore
flessibilitd della struttura patrimoniale e finanziaria della Societd, legata all'andamento della stessa.
Lesecuzione dell’Aumento di Capitale a Sexvizio avra Peffetto di migliorare la composizione del passivo della
Societd diminuendo il debito finanziario dellimporto massimo di Eurc 10.000.000 ed inerementando pro
tanto il patrimonio netto. La riduzione del debito a seguito della conversione del Convertendo comporters,

altres}, la riduzione degli onert finanziazi eon un impatto positivo sul conto economico della Societa.



e

Per 1 motivi sopra esposti, il Consiglio di Amministrazione ritiene che sia ne]I’intereqée deﬂz_i,“So%ciét“
esercitare la delega conferitagli, ai sensi dell'art. 2420 ter del codice civile, dall’assemblea dél 28 giugx 5
ed emettere obbligazioni convertibill in azioni ordinarie della Societd, per un ammontare massimc
10.000.000, con conseguente aumento di capitale a servizio della conversione per un impo}“ré;—rg_ Ssiin
comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro 10.000.000, mediante emissione di azioni ordinarie aventi
le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, il tutto con esclusione del diritto di opzione ai sensi

dell’art. 2441, eoinina 5, del codice civile, da riservare in sottoscrizione esclusivamente alle Banche,

Alla luce delle considerazioni sopra esposte ed in considerazione dell’atinale e particolare situazione in cui si
trova la Societs, il Consiglio di Amministrazione ritiene che il Convertendo e I'Aumento di Capitale a Sexvizio
siano lo strumento pidt corretto per Yattuazione del Piano Strategico 2013-2016 e dell'Accordo di
Ristrutturazione dei Debiti. La decisione del Consiglic di Amministrazione di deliberare I'Aumento di
Capitale Conversione appare, pertanto, pienamente rispondeante all'interesse della Societd e conforme alle
deliberazioni assunte dali’assemblea della Societd del 28 giugno 2013 che, come gid ricordato, ha attribuito al
Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art. 2420 ter del codice civile, la facoltd di emettere, entro il
periodo di 3 anni dalla data della deliberazione, obbligazioni convertibili in azioni ordinarvie della Societ, per
un ammentare massimo di Euro 10.000.000, con conseguente aumento di capitale a servizio della
conversione per un importe massimo, comprensivo di eventuale sovrapprerzo, di Euro 10.000.000,
mediante emissione di azioni ordinarie aventi le medesime cavatteristiche di quelle in circolazione, il tutto
con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del codice civile, da riservare in

sottoserizione esclusivamente aile Banche,
Con riferimento alle Banche cui si intende riservare in sottoserizione il Convertendo si ricorda quanto segue,

Le Banche hanno sottoscritto azioni ordinarie e aziont di categoria B della Societd nellambito dell'accordo di
ristrutturazione dei debiti ex ari. 182-bis Legge Fallimentare sottoscritto in data 24 aprile 2009 e
dellaccordo modificativo dell’accordo di ristrutturazione dei debiti sottoseritto in data 13 settembre 2010.

In particolare, nel’ambito dellaccordo di ristrutturazione dei debiti ex art, 182-bis Legge Fallimentare del 24
aprile 2009, in sede di aumento di capitale sociale della Societd riservato esclusivamente agli istituti di
eredito di importo pari ad Buwro 24.999.999,846, le banche hanno sottoseritte complessive n. 29.976.019

azioni di categoria B, ripartite come di seguito indicato:

Nominative Banca n. azioni di

categoria B

sottoscritte
Unieredit Corporate Banking S.p.A. (ora UniCredit S.p.A.) 10.171.517
Banca Popolare di Bergamo S.p.A. 1.244.161
Banca Popolave di Milano Soc. Coop. a. r.L, 5.093.493
Banca Popolare di Lodi 8.p.A. (ora Banco Popolare - Societd Cooperativa) 3.546.847



Credito Bergainasco — Societd per azioni {ora Banco Popolare ~.Societ£t Cooperativa} 851.243
Intesa Sanpaolo S.p.A, 3.407.367
Banca Monte dei Paschidi Siena S,p.A, 2.633.759
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A, 2,200,242
Banea Popolare di Sondrio - Societd cooperativa per azioni 670.847
Banco di Sardegna S.p.A. 156.543
Totale E 29.676.019

Nell'ambito dell’accordo modificativo dell’accordo di ristrutturazione dei debiti del 13 settembre 2010, in
sede di aumento di capitale sociale della Societd offerto in opzione agli aventi diritto di imperto pari ad Euro
24.996.443,70, le banche, nell'ambito della garanzia prestata, hanno sottoseritio complessive 1, 20.714.065

azioni ordinarie, ripartite come di seguito indicato:

Nominativo Banea n. aziont
ordinarie
sottoscritte
UniCredit S.p.A, 7,065,633
Banca Popolare di Milano Soc. Coop. a. v, . | 2.538.189 |....

Banca Popolare di Lodi S.p.A. {ora Banco Popolare - Societd Cooperativa) 2.463.813
Credite Bergamasco — Societd per azioni {ora Banco Popolare - Societi Cooperativa) 501.315
“Intesa Sanpaolo S.p.A. 2.366.924
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A, 1.829.538
Banea Nazionale del Lavoro S.p.A. 1.528.395
Banea Popolare di Sondrio - Societd cooperativa per azioni 466,003
Baneo di San Giorgio S.p.A. 864.255
Totale . 26.714.005

Si segnala che, nellambito dell’accordo di risanamento ex art, 67, comma 3, lettera d), Legge Iallimentare del
27 lughio 2012, in sede di conversione facoltativa delle azioni di categoria B della Societa (ogni n. 8 azioni &
categoria B, n. 7 azioni ordinarie), le banche hanno convertito n. 25.577.896 azioni di categoria B in n.

22.380.659 azioni ordinarie della Societd, ripartite come di seguito indicato:

Nominativo Banea n. aziont
ordinarte
assegnate a

sceguito della

conversione
UniCredit S.p.A. 8.900,073
Banea Popolare di Bergamo S.p.A. g72.125

Centrobanca S.p.A, 116,515
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Baneca Popolare di Milano See, Coop. a. 1.1,

Intesa Sanpaolo S.p.A,

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.

Banca Popolare di Sondrio - Societd cooperativa per azioni

Banco di Sardegna S.p.A,

Totale 22,280,659

Le vesidue n. 4.398.123 azioni di categoria B sono ripartite come di seguito indicato:

Nominativo Banea n. azioni di
categoria B
residue

UniCredit S.p.A. 5
Banca Popolare di Lodi S.p.A. (ora Banco Popolare - Societd Cooperativa) 3.546.847
Credito Bergamasco — Societd per azioni (ora Banco Popolare - Societa Cooperativa) 851,245
Banca Popolare di Milano Soc. Coop. a. vl 5
Intesa Sanpaclo S.p.A. 7
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. 2
Banca Popolare di Sondrio - Societd cooperativa per azioni 7
Banco di Sardegna S.p.A. 7
Totale 4.398.123

2,  ANALISI DELLA COMPOSIZIONE DELLINDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

Nella tabella che segue si riporta la composizione deil'indebitamento finanziaric netto- a-breve e a
medio/lungo termine della Societd e consolidato del Gruppo Gabetti al 30 settembre 2013 ¢ al 31 dicembre

2012



Posizione Finanziaria Netta della Capogruppo

(Dati in migliaia di Kuro) 30.09.2013 31.12.2012

Cassa. 1 2
Depositi bancari e postali 1.863 5.091
Liguidita 1.864 5.093
Debiti verso banche -1.995 -1.604
Debiti e passivita finanziarie correnti -4.372 -4.092
Indebitamento finanziario corrente -6.367 -5.696
Posizione finanziaria neéta corrente -4.503 -603
Debiti verso banche -44 565 -44.564
Indebitamente finanziario non coxrrente -44.565 -44.564
Pagizione finanziavia netta -49.068 -458.1467

Posizione Finanziaria Netta Consolidata

{Dati in miglidia di Euro) 30.09.2013 C31.12.2012 0
Cassa 13 19
Depositi bancari e postali 3.349 7.986
Titoli e attivita finanziarie correnti 538 286
Liguidith 3.900 8.291
Pebiti verso banche -2.463 -2.027
Indebitamento finanziario corrente -2.463 -2.027
Posizione finanziaria netta corrente 1.437 6.264
Debiti verso banche -55.635 -55.634
Indebitamento finanziario non corrente -55.635 -55.634
Posizione Ninanziaria netta -54.198 ~49.370

La suddivisione dellindebitamento finanziavio tra corrente e non corrente 2 basata sulle previsioni
dellAccordo di Risanamento del 2012. Verra effettuato un aggiornamento non appena diverrd efficace
PAccordo di Ristrutturazione dei Debiti,

3. ELEMENTI ESSENZIALI DEL POC

La proposta di deliberazione da assumere da parte del Consiglio di Amministrazione della Societd, che sara
convocato una volta decorsi i texmini previsti dalla normativa vigente, prevede Vesercizio della facolth &
deliberare Femissione di obbligazieni a conversione ohbligatoria in azioni ordinarie al verificarsi di un
Evento di Conversione (come di seguito definito) ¢ con diritto di conversione a favore di ciascun
obbligazionista in ogni momento tra la data di emissione e la data di scadenza del POC, ai sensi degli artt.

2420-bis e 2420-ter del codice civile, mediante definizione delle caratteristiche del POC indicate nella



primi mesi del 2014 fermo restando il rimberso nel 2023.

31

3.2

Natura, importo, titoli e prezzo di emissione

1l prestito obbligazicnario denominato “Convertendo Gabetti” di Ewro 10.000.000,00 (il
“Prestito Obbligazionario”) & costituite da n. 10.000.000,00 obbligazioni del valore
nominale di Euro 1,00 cadauna (il "Valore Nominale”} emesse da Gabetti che, al
verificarsi di un Evento di Conversione {come di seguito definita) si convertiranno antomaticamente in
azioni ordinarie di Gabetti (Je “Azioni GPS”) (le “Obbligazioni Convertende” o le
“Obbligazioni”).

Le Obbligazioni Convertende saranno immesse nel sistema di amministrazione accentrata della Monte
Titoli 8.p.A. in regime di dematerializzazione ai sensi del Decreto Legislativo del 24 settembre 1998,
n.58 e relative norme di attuazione.

Durata

La durata del Prestitc Obbligazionario & fino al 31 dicembre 2023 con decorrenza dalla data di
emissione. Ove non si verificasse I'Evento di Conversione, come indicato nel successivo paragrafo 3.4,
e ove non fosse esercitato il diritto di conversione, come indicato nel successivo paragrafo 3.5, le
Obbligazioni Convertende non convertite in Azioni GPS, verranno rimborsate da Gabetti in un’unica
soluzione alla Data di Seadenza. Alla data di scadenza, le Obbligazioni Convertende non convertite
saranno rimborsate al Valore Nominale, unitamente agli interessi maturati e non corrisposti per
ciascumna Obbligazione Convertenda, senza aleun aggravio di spese e/o commissioni,

Intervessi

Le Obbligazioni sono fruttifere di interessi a tasso variabile dalla data di emissicne (inelusa) sino alla
data di scadenza {esclusa), Tale tasso variabile sard indicizzato all'Euro Interbank Offered Rate {con
divisore 360) (“EURIBOR") a 3 mesi maggiorato di 125 bps (Il “Margine”), da pagarsi in via
posticipata.

Gli interessi sono pagabili annualmente in via posticipata al 31 dicembre di ciascun anno, a partire
dallanno di emissione del Prestito Obbligazionario (la “Data di Pagamento degli Interessi”).
Qualora una qualsiasi Data di Pagamento degli Interessi non dovesse cadere in un giorno lavorative
secondo il calendario di Borsa Italiana S.p.A. di volta in volta vigente (il “Giorno Lavorative”), 1a
stessa sard anticipata al Giorno Lavoralivo Immediatamente precedente ¢ si terrd conto di tale
spostamento nella deterininazione dei glorni effettivi del periodo di interessi, fermo restando che tale
spostamento non avra effetto sulle successive Date di Pagamento degli Interessi,

Le cedole saranno calcolate al tasso annuo lerde (arrotondato al terzo decimale con 0,0005
arrotondato al terzo decimale superiore) pari alla media aritmetica del 4 tassi EURIBOR a 3 mesi,
rilevati come di seguito indicato, maggiorata del Margine ¢ saranno par allimporto risultante
dallapplicazione del tasso annuo lordo cosi determinato al valore nominale dell’obbiigazione,
meoltiplicate per il numero di giorni effettivi del periodo di interesse, il tutto diviso per 360 con

arrotondamento al centesimo di Euro (0,005 Eure arrotondato al centesimo di Euro superiore). Per
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3.4

35

3.6

ciascuna cedola e relativo periodo di interesse, la quotazione del EURIBOR a 3 mesi, sard rilevata

dall'Agente di Calcolo il secondo giorno lavorativo antecedente il primo giorno di ciascun trimestre

solare (1 gennaio, 1 aprile, 1 luglio e 1 ottobre} dalla pubblicazione effettuata sulla pagina del civcuito

Reuters EURIBORo1, alle ore 11:00 a.m. di Bruxelles ovvero da altra fonte di equipollente ufficialita

qualora quest'ultima risulti indisponibile (attualmente pagina ASSIOMFOREX09).

Resta inteso che ogni Obbligazione cesserd di essere fruttifera di interessi:

i) nel caso in cui si verifichi un evento di conversione, come indicato nel successivo paragrafo
3.4, dalla data di pagamento degli interessi immediatamente precedente la data in cui si &
verificato 'evento di conversione;

(ii)  in caso di esercizio del divitio di conversione, come indicato nel suceessivo paragrafo 2.5, dalla
data di pagamento degli interessi immediatamente precedente la relativa data di conversione.

(iii) alla data di scadenza.

Non & previsto il pagamento di interessi atiraverso cedole periodiche e gli interessi maturati saranno

corrisposti in via posticipata, secondo termini e modaliti definiti nel Regolamento del POC.

Obbligo di conversione

Il Regolamento del POC prevede che, ove nel periodo compreso tra 1 gennaio 2014 e la data di

scadenza delle Obbligazioni, si verifichi uno dei seguenti eventi (ciascuno di essi un “Evento di

Conversione” e collettivamente gli “Eventi di Conversione”):

(i) ad una data di rilevamento (come definita all’art. 7.6 del Regolamento del POC in allegato) il
rapporta tra la posizione finanziaria netta consolidata di Gabetti (come definita allart. 7.6 del
Regolamento del POC in allegato) e il patrimonio netto consolidato di Gabetti (come definito
all'art. 7.6 del Regolamento del POC in allegato) risulti superiore a g,0x;

(i) ad una qualsiasi data di rilevamento (come definita allart. 7.6 del Regolamento del POC in
allegato) il patrimonio netio consolidato di Gabetti (come definito all’axt, 7.6 del Regolamento
del POC in allegato) sia inferiore a Euro 3.000.000,00,

le Obbligazioni Convertende saranno rimborsate mediante conversione automatica in Azioni GPS e

non saranno rimborsabili mediante liguidazione monetatia. L'obblige di conversione &

sospensivamente condizionato al fatto che, successivamente al verifiearsi di un evento d3 conversione,

Gabetti abbia deliberato un aumento di capitale sociale di Euro 3.000.000,00 ¢ che tale anmento di

capitale sociale sia stato interamente sottoseritto e versato (“Aumento di Capitale”),

Diritto di conversione

Ferma ed impregiudicata la conversione obbligatoria delle Obbligazioni Convertende in Azioni GPS al

verificarsi di un Evento di Conversione, in ogni momento tra la dala di emissione e 1a data di scadenza

gli chbligazionisti avranno il diritte di richiedere la conversione in Azioni GPS sulla base del
rapporto di conversione indicato nel successivo paragrafo 4.6. It divitto di conversione pud essere
esercitato da ciascun obbligazionista per tutte o parte delle Obbligazioni possedute. 11 Regolamento del

POC indica i termini e condizioni per 'esercizio del divitto di conversione,

Rapporto di conversione

In caso di Obbligo di Conversione

Al verificarsi di un evento di conversione a ciaseuna Obbligazione Convertenda sard attribuito un

numerc di Azioni GPS in base al seguente rapperto di conversions:
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3.7

3.8

Ae=Vn/Prezzo di Conversione
Dove:

Conversione;

“Vn” indica il Valore Nominale di ciascuna Obbligazione Convertenda;
“Prezzo di Conversione” indica: .
{[( media ponderata del prezzo ufficiale di borsa delle Azioni GPS registrato neglhi ultimi 6 (sei) mesi
mobili precedenti il terzo giorno di negoziazione antecedente Iinizio del periodo di offerta
delAumento di Capitale) x 2] + [(patrimonio netto risultante dalla situazione patrimoniate alla data di
rilevamento (i.e., a partire dal 2014, il 31 marzo, il 3o giugno, il 30 settembre e il 31 dicembre di

ciaseun anno solare) rilevante suddiviso il numero delle azioni emesse ante conversione) 1}/3.

In_ caso di Diritto di Conyersione

Nel caso di esercizio da parte degli Obbligazionisti del diritto di conversione di eui al precedente
paragrafo 3.5, a ciascuna Obbligazione Convertenda sard attribuito un numero di Azioni GPS in base

al seguente rapporte di conversione:
AC=Vn/Prezzo di Conversione

Daove:

“aAc” indica il numero delle Azioni GPS spettanti a ciascuna Obbligazione Convertenda in sede di
Conversione;

“y” indica il Valore Nominale di ciascuna Obbligazicne Convertenda;

“Prezzo di Conversione” indica:

{[( media ponderata del prezzo ufficiale di borsa delle Azioni GPS registrato negli ultimi & {sei) mesi
mobili precedenti il terzo giorno di negoziazione antecedente la Data di Conversione (come definita
allatt. 7.3 del Regolamento del POC in allegato)) x 2] + [(patrimonio netto risultante dalla sitnazione
patrimoniale alla data di rilevamento Conversione Facoltativa (come definita all’art. g1 del
Regolamento del POC in allegato) suddiviso il numero delle azioni emesse ante conversione)]}/3.
Trasferibilita delle obbligazioni convertende

Le Obbligazioni saranno liberamente trasferibili e assoggetiate al regime di circolazione dei titoli
dematerializzati. In particolare, lc Obbligazioni somo ammesse al sistema di amministrazione
accentrata della Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione ai sensi della normativa
vigente. Pertante in conformitd con quanto previsto dal D.1gs. n. 213/1998 ogni operazione
avente ad oggetto le Obbligazioni (ivi inclusi i trasferimenti e la costituzione di vincoli), nonché
Yesercizio dei relativi diritti patritnoniali potranno essere effettuati esclusivamente per il tramite
di intermediar finanziari aderenti al sistema di gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A..
Non sone previste restrizioni alla libera negoziabilita delle Obbligazioni.

Legge applicabile e foro competente

11 Prestito Obbligazionario e il Regolamento del POC sono disciplinati dalla legge italiana.

Qualsiasi controversia relativa al Prestito Obbligazionario e alle disposizioni contenuie nel
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Regolamento dei PGC sard deferita all’esclusiva compeienza del Foro di Milano.,

3.9 Aumento di capitale a servizio
Per effetto dellesercizio della facoltd attribuita al Consiglio di Amministrazione di emettere, per un
ammontare massimo pari a Eure 10.000.000,00 obbiigazioni convertende in azioni ordinarie della
Societd (f.e., il POC), viene consegunentemente deliberato Paumento del capitale sociale a servizio
esclusivo della conversione, in via scindibile, Dper massimi Enro 10.000.000,00 da attuarsi mediante

emissione di azioni ordinarie delia Societd, aventi le stesse earatteristiche di quelle in circolazione.

4. DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI ORDINARIE DI
NUOVA EMISSIONE CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE, RIVENIENTI
DALL’AUMENTO DI CAPITALE A SERVIZIO DEL POC

1 Consiglio di Amministrazione, al fine di determinare il prezzo di emissione delle azioni ordinarie di ruova
emissione, tiene conto del disposto dell'articolo 2441, comma 6, del codice civile che prevede che il prezzo di
emissione delle nuove azioni sia determinato in base al valore del patrimonio netto della Societd, tenendo

conto, per le azioni quotate in borsa, anche dell’andamento delle quotazioni nell'ultimo semestre,

1l prezzo di emissione delle azioni nell'ambito delle operazioni di aumento di capitale con esclusione del
diritto di opzione deve essere idoneo, in ossequio atla disciplina prevista alfart. 2441, comma 6, del codice
civile, a tutelare i soci che sono stati privati del diritto di opzione, stabilendo un prezzo che ron comporti un

effetio ingiustificatamente diluitivo del patrimonio netto per azione.

Con riferimento ai casi di aumento di capitale con esclusione del diritto d'opzione, allinterno della
pubblicazione “Linee Guida per le Valutazioni Economiche™ viene indicato che “(...) sul piano della
razionalitd economica, la decisione della societd emittente dovrebbe sempre implicare un giudizio di
congrutta, cioé il corretto bilanciamento fra le posizioni dei vecchi soci e dei miovi entranti, e una
valutazione di convenienza, legata ai vantaggi per la «creazione» di valore ehe Faumento i capitale con
speciali finalitd comporta”, Viene indicato inoltre che “(...) per suq natura un prezzo di emissione é sempre
un prezzo di offerta af potenziali sottoscerittor, che deve tenere conto (..} da un lato del valore economice
del capitale della socteta df cul trattasi e dall'altro della disponibilita dei destinatari dell'offerta a
riconoseere quel valore”, tenendo conto delle indicazioni del mercato e del corso dei prezzi di Borsa degli
ultimi sei mesi.

Si sottolinea altresi che “(...) la congruita dei termini dell’operazione va distinta dalla sua conventenza, la
quale deve essere valutata alla Iuce della ereazione di valore che le particolari modalita di svolgimento

lasciano prevedere”.

11 Consiglio di Amministrazione, ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni
ordinarie, ritiene di tenere conto del valore del capitale economico di Gabetti riveniente dallapplicazione del
metodo patrimoniale semplice, inteso nell’accezione di “Somma delle Parti®, essendo questultimo

appropriato nella valutazione di holding di partecipazioni.

Y1 Guatii - V. Uckmiue, Linee guida per Je valatuzioni cconomiche, BG EA, Milano 2009.
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valori delle singole attivith della stessa, intese come entith economiche valorizzabili an,‘foxji

> - . - L) 1 - ! 1 t
opportunamente rettificata per tenere conto della posizione finanziaria esistente in capo alla societd

N A
N

Nella fattispecic, data la struttura societaria del Gruppo e le diverse caratteristiche degli asset n}chg
stesso, si ritiene opportuno valutare le partecipazioni detenute sulla base delle metodologie di voita in volta
ritenute pint adatte alle lovo specifiche caratteristiche ed, in particolare, mediante Putilizzo di metodi
finanziari applicati solitamente per le societd di servizi, In particolare, i} metodo del discounted cash flow {(di
seguito anche “DCF?), largamente utilizzato nella prassi valutativa, si basa sulla considerazione che i flussi di
cassa operativi che nn’impresa sard in grado di generare in futuro ne rappresentino i suo valore economico,
11 valore economico deltazienda & quindi pari alla somma del valore attuale dei flussi di cassa che Ia societd
sard in grado di generare in f{uturo, scontati ad un tassc rappresentato dal casto medio ponderato del
capitale, tenendo in considerazione, ove necessario, il valore della posizione finanziaria netta al fine defla
determinazione del eapitale economico. L'applicazione della metodologia del DCF non tiene conto degli
effetti sulle previsioni di piano derivanti dagli aumenti di capitale in precedenza descritti e previsti
nell’Aceordo di Ristrutturazione dei Debiti,

La valutazione effettuata mediante 'applicazione della metodologia della somma delle parti, nonché la
valorizzazione delle aitivitd nette del Gruppo, mediante I'applicazione del metodo del DCF, si hasa sul
presupposto della continuitd aziendale.

Si segnala che il metodo della somma delle parti sard applicato con riferimento alla pitt prossima situazione

patrimoniale approvata dalla Societd, la cui valutazione economica, anche in considerazione del valore

i

intangibile legato al marchio Gabetti ed agli altri marchi del Gruppo non contabilmente valorizzati, non sara

inn ogni caso considerata inferiore ad Eure 0,00,

11 Consiglio di Amministrazione, considerate le previsioni di cui all'articolo 2441, comma 6, del codice civile
che dispone che il prezzo di emissione delte nuove azioni & determinato tenendo conto anche dellandamenio
delle quotazioni di borsa dell’ultimo semestre, ritiene di prendere in esame la media avitmetica e la media
ponderata dei corsi di borsa, riferiti ad un arco temporale di 6 mesi precedenti il terzo giorno di negoziazione
antecedente l'inizio del periodo di offerta in opzione di cui all’Aumento di Capitale (in caso di Obbligo di

Conversione) o la data in cui la conversione avrd effetto (in case di Diritto di Conversione).

11 Consiglio di Amministrazione considera il criterio della quotazione di borsa quale metodo altrettanto
idoneo a fornire una indicazione del valore attribuito dal mercato alla Societd, in quanto tale criterio
incorpora nel prezzo, almeno in parte, le informazioni a disposizione degli investitori e le aspettative da loro

maturate in relazione alle strategie aziendali e alle performance future.

11 Consiglio di Amministrazione, ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni

ordinarie, ritiene di tenere conto della media ponderata delle quotazioni del titolo Gabetti Property Solutions

riferita ad un arco temporale di 6 mesi, sulla base delle seguenti considerazioni:

- la media ponderata, a differenza della media aritmetiea, consente di determinare un valore medio che
tenga conto della significativith dei prezsi nelle differenti giornate, attribuendo un maggior rilievo a

prezzi formatisi a fronte di un maggiore volume di negoziazioni;
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- Torizzonte temporale di 6 mesi, rispetto ad orizzonti temporali piti brevi quali quelli di 1 mese e di g
mesi, consente di “mitigare” ghi effetti che potrebbero derivare da eventuali fluttuazioni che potrebherc

influire sul valore del titolo Gabetii,

11 Consiglio di Ainministrazione ritiene i fissare Porizzonte t_e}nporale di 6 mesi precedenti il terzo giorno di
negoziazioné antecedente Pinizio del ﬁeriodo di offerta in opz}one di eni all Aumento di Capitale (in caso di
Obbligo di"Conversione), tenuto conto delle previsioni delPAccordo di Ristrutturazione dei Debiti e del
Regolamento del POC che dispongono:

- che le azioni rivenienti dallAuinento di Capitale a Servizio avranno gli stessi termini e condizioni di
sottoscrizione (ad es,, il prezzo) delle azioni di cui all’Aumento di Capitale in caso di Obbligo di
Conversione;

- che la sottoscrizione dell’Aumento di Capitale a Servizio da parte delle Banche & sospensivamente
condizionato al fatto che, successivamente al verificarsi di un evento di conversione, Gabetti abbia
deliberato un aumento di capitale sociale di Euro 3.000.000 e che tale aumente di capitale sociale

sia stato Interainente sottoscritto e versato.

1l Consiglio di Amministrazione ritiene di fissare I'orizzonte temporale di 6 mesi precedenti il terzo giorno di

negoziazione antecedente la data in cui la conversione avrd effetto (in caso di Diritto di Conversione), tennto
conto delle previsioni del Regolamento del POC che dispongono:

- che la data di conversione sard Pultimo giorno di borsa aperta del mese in cui & stata presentata la

domanda di conversione da parte deli'Obbligazionista che esercita il Divitto di Conversione allovché

detta presentazione sia avvenuia entro il quindicesimo giorno incluso dello stesso mese, ovvero il

decimo giorno di borsa aperta del mese successivo a quello di presentazione della domanda di

conversione, allorché la stessa sia stata presentata tra il sedicesimo giorno incluso e Pultimo giorno

di calendario del mese di presentazione deila domanda.

Alla hice di quante sopra esposto, il Consiglio di Amministrazione ritiene adeguato adottare, quale criterio
per la determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni ordinarie, la media ponderata tra il valore
determinato applieando il metodo per “somma delle parti” {quale identificato nella presente Relazione) e i
valore determinato dalla media ponderata delle quotazioni del titolo Gabetti viferita ad un arco temporale di
6 mesi come sopra indicato.

In particolare, il Consiglio di Amministrazione, nell’effettuare la media ponderata tra tali valor, attribuisce al
valore economico per azione determinato in base al valore del patriinonio netto della Societd un peso pari ad
1/3, mentre attribuisce al valore per azione risultante dalla media ponderata delle quotazioni del titolo

Gabetti riferita ad un arco temporale i 6 mesi come sopra indicato, v peso paria 2/3.

11 Consiglio di Amministrazione ritiene che le ragioni sottostanti alla scelta di attribuire pesi differenti ai due
metodi individuati nell’ambito del eriterio adottato per la determinazione del prezzo di emissione delle nuove
azioni ordinarie vadano ricercate nel fatto che 1 prezzi di borsa esprimono una valutazione della Societa che
maggiormente tutels le ragioni economiche degli azionisti che saranno eschusi dall'aumento del eapitale

saciale, Inaltre Ja metodologia del DCF, essendo basata su dati coerenti con quelli utilizzati ai fini del test &
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impairment, riflette valori stimati sulla base di parametri valutativi che, in ragione delle condizioni

patrimoniali della Societ, incorporano ipotesi conservative e pradenti.

economico-finanziario di mercato non comparabile con quello attuale ed & tale da non rendere

Yesercizio dei suddetti warrant,

A mero titolo esemplificativo ed ipotetico, si rileva che I'applicazione del metodo deila somma delle parti, con
viferimento alla situazione economico-patrimoniale al 30 settembre 2013, porta alla stima di un valore per
azione negativo di Euro 0,0264 che, anche in considerazione del valore intangibile legato al marchio Gabetti
ed agli altri marchi del Gruppo non contabilmente valorizzati, & considerato comunque pari ad Euro 0,00 per

azione.

La media ponderata delle quotazioni del titolo Gabetti riferita ad un arco temporale di 6 mesi precedenti il
terzo giorno di negoziazione antecedente la data della presente Relazione (8 mageio 2013 — 8 novembre

2013) & pari ad Euro 0,047530 per azione, superiore al valore economico per azione.

It valore per azione che emerge dalla media ponderata, con i pesi sopra attribuiti, tra le risultanze in base al
valove economico stimato attraverso il metodo per somma delle parti con riferimento al 30 settembye 2013
(pari ad Euro 0,00) e alla media ponderata delle quotazioni del titolo Gabetti Property Solutions riferita ad
un arco temporale di 6 mesi precedenti il terzo giorno di negoziazione antecedente la data della presente

Relazione ( 8 maggio 2013 — 8 novermbre 2013) (pari ad Eure 0,047530), & pertanto pari ad Euro 0,0317.
5.  DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE INCONTRATE DAGLI AMMINISTRATORI

Nella predisposizione della propria Relazione, il Consiglio di Amministrazione di Gabetti ha evidenziato i

seguenti limiti e difficolta di valutazione:

¢ le stime del valore economico della Socictd sono slate effettuate utilizzando dati e proiezioni economico-
finanziarie, per loro natura aleatorie, derivanti dal Piano Strategico 2013-2016. La valutazione cffettuata
& inevitabihmente condizionata dal verificarsi delle assunzioni e dal raggiungimento dei risultati
prospettici indicati in tale piano. Tali risultati presentano per loro natura profili di incertezza a causa
delle difficili previsioni degli scenari futind dei mercati di riferimento;

« quanto al metodo delle quotazioni di borsa, occorre segnalare che I'applicazione di detto metedo &

soggetto all'andamento non prevedibile dei mercati finanziari.
G. INFORMAZIONI SULLA PREVEDIBILE CHIUSURA DELL’ESERCIZIO IN CORSO

L'insieme delle attivith avviate da parte del Management in tutte le lince di business, seppur in una

condirzione di mercato ancora difficile dovrebbero consentire per I'esercizio 2013 il ritorno ad un EBITDA
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positive, quale primo obiettivo del processo di turn-around del Gruppo previsto dal Piano Strategico 2013-

2016,

Per maggiori informagioni si rinvia al Resoconto intermedio di gestione consolidato della Societa al 30
settembre 2013, approvato dal Consiglio di Aymministrazione in data 14 novembre 2013 e che & a disposizione

del pubblico presso la sede legale e sul sito internet dell’Emittente.
7. EVENTUALE ESISTENZA DI CONSORZI DI GARANZIA E/O 1M COLLOCAMENTO

Con riferimento al Convertendo e all’Aumento di Capitale a Servizio nown sono previsti consorzi di garanzia

¢/o di collocamento.
8. EVENTUALI ALTRE FORME DI COLLOCAMENTO

Con riferimento al Convertendo e all’Awinento di Capitale Riservato a Servizio non sono previste altre forme
I

di collocamento.

9. AZIONISTI CHE HANNOQ MANIFESTATO LA DISPONIBILITA A SOTTOSCRIVERE 1L
CONVERTENDO E LE AZIONI ORDINARIE DI NUOVA EMISSIONE RIVENIENTI
DALL’AUMENTO DI CAPITALE RISERVATO A SERVIZIO DEL POC

Le Banche — senza necessita di aleuna ulteriore manifestazione di volontd — sottoscriveranno il Convertendo
mediante compensazione tra una porzione di crediti chirografari di categoria B vantati da tali istituti nei
confronti della Societa - erediti liquidi ed esigibili alla data della compensazione - e Pammontare equivalente

del debito da sottoserizione delle relative obbligazioni di Gabetti da emettersi in esecuzione del Convertendo.
La sottoscrizione del Convertendo da parte delle Banche avverrd nel rispetto del eriterio di proporzionalita
tra le banche, ossia — pro quota — nella medesima proporzione cui ciaseun istituto di credito partecipa, al 31

dicembre 2012, ai crediti chirografari di categoria B del Gruppo Gabetti.

In particolare, il Convertendo sara sottoseritto da parte delle Banche come di seguito indicato:

Nominativo Banea % cui ciascuna Importo del

Banea partecipa, | Convertendo da

al 31 dicembre sottoscrivere
2012, ai erediti (valori in Euro
chirografari di arrotondati)

categoria B del

Gruppo Gabetti

UniCredit S.p.A. 234,7% 12.468.608

Baneca Popolare di Bergamo S.p.A. - 3,1% 315550

20




Unione di banehe italiane Societd cooperativa per azioni 0,7%

Banca Popolare di Milano Soc., Coop. a. L, 18,1%

Banco Popolare - Societd Cooperativa 14,3%

Intesa Sanpaolo S.p.A. 10,9%

Baneca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 8,6%

Banca Nazionale del Lavoro S.p.4A. 7,4% . _
Banca Popolare di Sondrio - Societd eooperativa per azioni 2,2% u?f #4937}
Totale 100% 10.060.000

Si segnala che, ai sensi dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debit, la sottoscrizione del Convertendo da parte
delle Banche avverrd subordinatamente alla integrale sottoscrizione e liberazione del’Aumento di Capitale in

Opzione.

Inolire, ai sensi del Regalamento del POC, la conversione delle Obbligazioni detenute dalle Banche in Azioni

GPS avverrd automaticamente dopo che si sard verificato un Evento di Conversione e che sard stato
interamente sottoscritto e versato I’ Aumento di Capitale ulteriore. Resta fermo il diritto degli obbligazionisti
di richiedere, in ogni momento tra la data di emissione e la data di scadenza del POC, la conversione del POC,

come meglio specificato nel paragrafo 3.5 della presente Relazione.

Si ricorda, infine, che, sempre ai sensi delPAccordo di Ristrutturazione dei Debiti, le azioni rivenienti
dall’Aumento di Capitale a Servizio avranno gli stessi termini e condizioni di sottoscrizione (ad es., il prezzo)

delle azioni di eni al’ Anmento di Capitale ulteriore, in caso di conversione obbligatoria del Convertendo.
10. PERIODO PREVISTOC PER L’ESECUZIONE DELL'OPERAZIONE

La sottoscrizione del POC da parte delle Banche & prevista entro il =28 febbraio 2014 e comungue

subordinatamente all'integrale sottoscrizione e liberazione dell’Aumento di Capitale in Opzione,

11. DATA DI GODIMENTO DELLE AZIONI ORDINARIE DI NUOVA EMISSIONE
RINVENIENTI DALLAUMENTO DI CAPITALE A SERVIZIO DEL POC

Le azioni ordinarie di nuova emissione rinvenienti dall’Aumento di Capitale a Servizio del POC avranno

godimento regolare,

12. EFFETTI ECONOMICO -~ PATRIMONIALYI E TINANZIARI PRO-FORMA
DELL’OPERAZIONE

Si iltustrano gli effetti economico-patrimoniali e finanziari pro-forma dell’Aumento di Capitale in Opzione,
dellAumento di Capitale Conversione, dellemissione del prestito obbligazienario {Convertendo) e
defl’Aumento di Capitale NPL - Tranche 1, tralasciando gli effetti derivanti da operazioni previste

nell'Accordo di Ristrutturazione dei debiti che, al momento, non sono certi.
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In sintesi, gl aumenti di capitale rispettivamente di Euro 19 milioni e di Euro 2o milioni e Pesecuzione
parziale delPaumento di capitale NPL per Euro 2,1 milioni mighorano la posizione finanziaria netta e il

patrimonio netto dell'emittente,

A segu.ito del miglioramento della posizione finanziaria netta, si ottiene un effetto economico positive dovuto
ai minori oneri finanziari netti (considerando di applicare 1 medesimi tassi deil'indebitamento anche sulla
parte attiva).

L'emissione del prestito non produce invece alenn effetto patrimoniale/finanziario, ad eccezione del
riscadenziamento da breve a medio/lungo termine e delleffetto economico negativo derivante dal maggiore
spread applicato (125 basis point rispetto ai 100 basts pofnt applicati sul debito ordinario).

Occorre infine evidenziare costi di transazione {oneri legali, notarili e spese vive) stimati in 288 mila euro che
andranno direttamente a riduzione del patrimonio netto.

Gli effetti economici sono stati caleolati al lordo degli effetti fiscali a seguito della presenza di perdite fiscali
sia negli esercizi considerati che in quelli precedenti. La stima del teorico effetto fiscale sarebbe comungue di
importo non rilevante.

Si precisa che nella presente Relazione IHustrativa gli effetti economici dell'intero periodo considerato sono
stati riflessi anche nella relativa situazione patrimoniale e finanziaria.

Pertanto, tutto cid premesso, si riportano di segunito gli effetti sulla  posizione finanziavia netta, sul

patrimonio netto e sul conto economico al 31 dieembre 2012 ed al 30 givgno 2013 dellemittente:
31 dicembre zot2

Posizione finanziaria netta

Migliora di Euro 41.103 mila a seguite degli aumenti di capitale e di Euro 618 mila a seguito di minori oneri
finanziari netti, mentre peggiora a seguito dei costi di transazione per Euro 288 mila.

Complessivamente I'indebitamento finanziario netto st riduce pertanto da Euro 45.167 mila ad Euro 3.734

mila.

Patrimonio netto

Si incrementa di Euro 41.103 mila a seguito degli aumenti di capitale e di Euro 618 mila a seguito di minori
oneri finanziari netti mentre si riduce a seguito dei costi di transazione che verranno imputati direttamente a
riduzione del patrimonio netio per Euro 288 mila.

Complessivamente # patrimonio netto passa pertanto da un valore negativo di Euro 26.143 mila ad wn valore

positivo di Euro 15.290 mila.

Conto Economico
Migliora il risultato economico a seguito di winori eneri finanziari netti ealcolati a partive dall't/o1/2012 e
sino al 31/12/2012 pari ad BEuro 618 mila.

La perdita d'esercizio si riduce quindi da Euro 52,581 mila ad Euro 51.9613 mila.

30 giugno 2013



Posizione finanziaria netta
Migliora di Euro 41103 mila a seguito degli aumenti di capitale e di Euro 232 mila a segui

finanziari netti, mentre peggiora a seguito def costi di transazione per Furo 288 mila.
Complessivamente I'indebitamento finanziario netto si riduce pertanto da Euro 48.519 mﬂa\a\xd E

mila. \\ -

Patrimonio netto
Si inerementa di Furo 41.103 mila a seguito degli aumenti di capitale e di Euro 232 mila a seguito di minori
oneri finanziari netti mentre si riduce a seguito dei costi di transazione che verranne imputati direttamente a
riduzione del patrimonio netto per Euro 288 mila,

Complessivamente il patrimonio netto passa pertanto da un valore negativo di Euro 27.797 mila ad un valore

positivo di Euiro 13.250 mila.

Conto Economico

Migliora il risultato economico a seguito di minori oneri finanziari netti calcolati a partive dall'1/o1/2013 e
sino al 30/06/2013 pari ad Enro 232 mila.

La perdita d’esercizio si riduce quindi da Euro 1,663 mila ad Euro 1.431 mila.

13. EFFETTI SUL VALORE UNITARIO DELLE AZIONI DELL'EVENTUALE DILUIZIONE DI
DETTO VALORE O DELLA REDISTRIBUZIONE DELLO STESSO TRA PIU CATEGORIE
DI AZIONI

Si precisa che, essendo e azioni della Societa prive di valore nominale espresso, l'eventuale ripartizione tra
nominale e sovrapprezzo del prezzo di emissione sard stabilita in sede di delibera del Consiglio di

Amministrazione,

Pertanto, alla data di predisposizione della presente Relazione, non risultando ancora deteriminato il prezzo
di emissione dell'Aumento di Capitale a Servizio e leventuale sovrapprezzo, non & possibile caleolare |
puntualmente leffetio sul valore unitario delle azioni dell’eventuale diluizione o della redistribuzione dello g

stesso tra pin categorie di azioni.

A mero titolo esemplificativo ed ipotetico si riporta di seguito un prospetto riepilogativo di tali effetti caleolati

sulla base di un prezzo di emissione pari ad Euro 0,0317 per azione.
Si precisa quanto di seguito.

Quanto alVaumento di capitale deliberato dali’Assemblea degli azionisti del 14 seltembre 2012 e del 28
giugno 2013, la cui esecuzione parziale & stata deliberata dal Consiglio di Amministrazione in data 14
novembre 2013 (“Aumento di Capitale NPL - Tranche 17), si é considerato I'importo di tale esecuzione
parziale arrotondato in relazione al numero di azioni da emettersi per il prezzo di emissione deliberato dal

Comsiglio, pari ad Eure 0,0512 per azione.
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Quanto all’Aumento di Capitate in Opzione ¢ all Aumento di Capitale Conversione si & considerato Fimporto

massimo di tali aumenti axrotondati in relazione al muimero di azioni da emettexsi per il prezzo di emissione

ipotizzato per ’Aumento di Capitale a Servizio.

Quanto allAumento di Capitale Ulteriore si & considerato Vimporto massimo dell'avmento arrotondato in

relazione al numero di azioni da emettersi per il prezzo di emissione ipotizzato per PAumento di Capitale a

Servizio.

Gli aumenti sono riportati nella tabella nell'ordine di esecuzione previsto.

Importi in Euro

Patrimonio netto civilistico al 31 dicembre zo12 -26.142.649,51
Numero azioni ordinatie 785.2604.327
Nunero azioni di categoria B 4.398.123
Totale azioni 789.662.450
Valore unitario per azione ~0,0331

Aumento dif Capitale NP - Tranche 1

2.103.000,00

Nuimero azioni ordinarie Aumento di Capitale NPL - Tranche i 41.074,218
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 -24.030.649,51
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 826.338.545
Totale numeroc azioni di eategoria B post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 830.736.668
Valore unitario per azione ~0,0289

Aumento di Capitale in Opzione

19.000.000,00

Numero azioni ordinarie Anmento di Capiiale in Opzione 599.369.085
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale in Opzione -5.039.649,51
Totale numero azioni ordinarie post Amnento di Capitale in Opzione 1.425.707.630
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale in Opzione 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capiiale in Opzione 1.430.105.753
Valore unitario per aziohe -0,0035

Aumento di Capitale Conversione

20.000.000,00

Numero azioni ordinarie Anmento di Capitale Conversione

630.914.826

Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale Conversione

14.960.350,49

Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Conversione

2.056.622.456

Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale Conversione

4.398.121

Totale azioni post Aumento di Capitale Conversione

2.061.020.579

Valore unitario per azione

00,0073

Aumento di Capitale Ulteriore

3.000.000,00

Numero azioni ordinarie Anmento di Capitale Ulteriore

94.637.223

Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale Ultexiore

17.960.350,49

Totale numero azioni ordinarie post Aumento i Capitale Ulteriore

2.15L.250.679
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Totale numero azioni di categoria B post Awmento di Capitale Glteriore

Totale azioni post Aumento di Capitale Ulteriore

Valore unitario per azione

Aumento di Capitale a Servizio

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale a Servizio

Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale a Servizio

Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale a Servizio 2.466.717,092
Totale numerc azioni di categoria B post Aumento di Capitale a Servizio 4.398.123
“Totale azioni post Aumento di Capitale a Servizio 2.471.115.215
Valore unitario per azione 0,0113
Tmporti in Euro
Patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2012 -25.666.617,73
Numero azioni ordinarie 785.264.327
Numero aziont di categoria B 4.398.123
Totale azioni 789.662.450
Valore unitario per azione -0,0325

Aumento di Capitale NPL - Tranche 1

2.103.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 41.074.218
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 -23.563.617,73
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 -826.338.545
"Totale numero azioni di eategoria B post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 830.736.668
Valore unitario per azione -0,0284

Aumento di Capitale in Opzione

19.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale in Opzione 599.369.085
Totale Patrimonio netto eivilistico post Aumento di Capitale in Opzione -4.563.617,73
Totale numero azioni ordinarie post Auinento di Capitale in Opzione 1.425.707.630
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale in Opzione 4.308.123
Totale azioni post Aumento di Capitale in Opzione 1.430.105.753
Valore unitario per azione -0,0032

Aumento di Capitale Conversione

20.000.000,00

Numero azioni ordinarie Anmento di Capitale Conversione 630.914.826
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale Conversione 15.436.382,27
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Conversione 2.056.622.456
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale Conversione 4.398.123

Totale azioni post Aumento di Capitale Conversione

2.061.020.579

Valore unitario per azione

0,0075

Aumento di Capitale Ulteriore

3.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Ulteriore

94.637.223




Totale Patrimonio netto eivilistico post Attmento di Capitale Ulteriore

18.436.382,27

Totale numero azioni ordinarie post Ammento di Capitale Ulteriore

2.151.2590.670

Totale nunero azioni di categoria B post Aumento di Capitale Ulterjore

4.398.123

Totale azioni post Aumento di Capitale Ulteriore

2.155.657.802

Valore unitario per azione

©,0086

Aumento di Capitale a Servizio

10.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale a Servizio

315.457.413

Totale Patrimeonio netto civilistico post Aumento di Capitale a Servizio

28.436.382,27

Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale a Sexrvizio

2.466.717.092

Totale numeyo azioni di categoria B post Aumento di Capitale a Servizio

4.398.123

Totale azioni post Aumento di Capitale a Servizio

2.471.115.215

Valore unitario per azione

0,0115

Importiin Eure

Patrimenio netfo civilistico al 30 giugnoe 2013

-27.797.430,34
Numero azioni ordinarie 785.264.327
Numero azioni di categoria B 4.398.123
Totale azioni 789.662.450
Valore unitario per azione -0,0352

Aumento di Capitale NPL - Tranche 1

2.103.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 41.074.218
Totale Patrimonio netto civilistico post Awinento di Capitale NPL - Tranche 1 -25.604.430,34
Totale numero azioni ordinarie post Aumsento di Capitale NPL - Tranche 1 826.338.545
Fotale nunero azioni di categoria B post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 4.398.125
Totale azioni post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 830.736.668
Valore unitario per azione -0,0309

Aumento di Capitale in Opzione

14.000.000,00

Nunero azioni ordinarie Aumento di Capitale in Opzione 599.369.085
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale in Opzione -6.694.430,34
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale in Opzione 1.425.707.630
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale in Opzione 4.398.123
Tofale azioni post Aumento di Capitale in Opzicne 1.430.105.753
Valore unitario per azione -5,0047

Aumento di Capitale Conversione

20.000.000,00

Numero azioni ordinarte Aumento di Capitale Conversione 630.914.826
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale Conversione 13.305.560,66
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Conversione 2.056.622.456
Totale numero azioni di categoria B post Awmento i Capitale Conversione 4.398.123

Totale azioni post Aumento di Capitale Conversione

2.061.020.579

Valore unitario per azione

0,00065
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Aumenta di Capitale Ulteriore

3.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Ulteriore 94.637 223 |74,
Totale Patrimonio netio civilistico post Aumento di Capitale Ulteriore 16.305.56 9,66\
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Ultericre 2451 2596’1‘;

Totale numero azioni di categoria B post Awmento di Capitale Ulteriore

4398423 [0

Totale azioni post Aumento di Capitale Ulteriore

i
2.155,657.80

N P— e e b
Valore unitario per azione b’{@?ﬁ j’,,%

Aumento di Capitale a Servizio

10.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale a Servizio

315.457.413
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale a Servizio 26.305.569,66
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale a Servizie 2.466.717.092
Totale numero azioni di categoria B post Anmento di Capitale a Servizio 4.368.123
Totale azioni post Aumento di Capitale a Servizio 2,471.115.215
Valore unitario per azione 0,0100

Importi in Euro

Patrimonio netto consolidato al 30 giugne 2013 -28.497.703,88
Numero azioni ordinarie 785.264.327
MNumero azioni di categoria B 4.398.123
Totate azioni 789.062.450
Valore unitario per azione -0,0361

Aumento di Capitale NPL - Tranche 1

2.103.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 41.074.218
Totale Patrimonio netto civilistico post Aomento di Capitale NPL - Tranche 1 -26.394.703,88
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 826.338.545
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 830.746.668
Valore unitario per azione -0,0318
Aumento di Capitale in Opzione 19.000.000,00
Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale in Opzione 599.360.085
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale in Opzione ~7.394.703,88
‘I'otale numero azioni ordinarie post Anmento di Capitale in Opzione 1.425.707.630
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale in Opzione 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale in Opzione 1.430.105.753
Valore unitario per azione -0,0052

Aumento di Capitale Conuersione

20.000,000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Conversione

630.914.826

Totale Patrimenio netto civilistico post Aumento di Capitale Conversione

12.605.206,12

Totale nwinero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Conversione

2.056.622.456

Totale mumnero azioni di categoria B post Aumento di Capitale Conversione

4.398.123
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“Totale azioni post Aumento di Capitale Conversione

2.061.020.579

Valore unitario per azione

0,00061

Aumento di Capitale Ulteriore

2.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Ulteriore 94.637.223
Totale Patrimonio netto eivilistico post Aumento di Capitale Ulteriore 15.605.296,12
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Ulteriore 2.151.259.679
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale Ulteriore 4.398.123

Totale azioni post Aumento di Capitale Ulteriore

2.155.057.802

Valore unitario per azione

0,0072

Aumento di Capitale o Servizio

10.000.000,00

Numere azioni ordinarie Aumento di Capitale a Servizio

315.457.413

Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale a Servizio

25.605.206,12

Totale numero azioni ordinarie post Anmento di Capitale a Sevvizio 2.466.717.092
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale a Sexvizio 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale a Sexvizio - 2,471.115.215
Valore unitario per azione 0,0104

Importl in ¥uro

Patrimonio netto civilistico al 30 settembre 2013

-27.895.098,79 (¥)

Nuwero azioni ordinarie

785.264.327

Numero azioni di categoria B 4.398.123
Totale azioni 789.662.450
Valore unitario per azione -0,0353

Aumento di Capitale NPL - Tranche 1

2,103.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 41.074.218
Totale Patrimonio netto eivilistico post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 -25.792.098,79
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 826.338.545
Totale numero azioni i categoria B post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 4.308.1213
Totale azioni post Aumente di Capitale NPL - Tranche 1 830.736.668
Valore nnitario per azione -0,0310

Aumento di Capitale in Opzione

19.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale in Opzione

599.369.085

Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale in Opzione -6.792.098.79
Totale numero azioni ordinarie post Aumentq di Capitale in Opzione 1.425.707.630
Totale numero azioni di categoria B post Aumnentto di Capitale in Opzione 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale in Opzione 1430105753
Valore unitario per azione _0,5{_).;{;

“Aumento di Capitale Conversione

20.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Conversione

630.914.826

Totale Patrimenio netto civilistico post Aumento di Capitale Cenversione

13.207.001,21
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Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Conversione

Totale numere azioni di categoria B post Aumento di Capitale Conversione

Totale azioni post Awnento di Capitale Conversione

Valore unitario per azione

Aumento di Capitale Ulteriore

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Ulteriore

Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale Ulteriore

16.207,901,21

Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capilale Ulteriore

2.151.259.679

"Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale Ulteriore 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale Ulteriore 2.155.657.802
Valore nnitarie per azione ©,0075
Aumento di Capitale a Servizio 10.000.000,00
Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale a Servizio 315.457.413

Totale Patrhnonio netto civilistico post Aumento di Capitale a Servizio

26,207.901,21

Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale a Servizio 2.466.717.092
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale a Servizio 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale a Servizio 2.471,115.215
Valore unitario per azione 0,0106

{*) non comprende Euro 2 milioni versati da Marfin S.r.l. a titolo di versamento in conto futuro determinato

aumento di capitale (Aumento di Capitale in Opzione).

Imporil in Euro
Patrimonio nietto consolidato al 30 settembre 2013 -28.549.983,62 (*)
Numere azioni ordinarie 785.264.327
Numero azioni di categoria B 4.398.123
Totale azioni 789.662.450
Valore unitario per azione -0,0362

Aumento di Capttale NPL - Tranche 1

2.103.000,00

Nuinero azioni ordinarie Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 41.074.218
Totale Patrinionio netto civilistico post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 -26.446.983,92
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 826.338.545
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale NPL - Tranche 1 830.736.668
Valore unitario per azione -0,0318

Aumento di Capitale in Opzione

14.000.000,00

Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale in Opzione

599.369.085

Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale in Opzione 7.446.983,02
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale in Opzione 1.425.707.630
Totale numero azioni di categeria B post Aumento di Capitale in Opzione 4-398.123

Tolale aziom post Aumento di Capitale in Opzione

1.490.105.753
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Valore unitario per azione -0,0052
Aumento di Capitale Conversione 20.000.000,00
Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Conversione 630.914.826
Totale Patrimonio netto civilistico post Aumento di Capitale Conversione 12.553.016,08
Totale numero azioni ordinarvie post Aumento di Capitale Conversione 2.056.622.456
‘Totale munero azioni di eategoria B post Aumento di Capitale Conversione 4.398.123
Totale azioni post Aumento di Capitale Conversione 2.061.020.579
Valore unitario per azione 0,0061
Aumento di Capitale Ulteriore 3.000.000,00
Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale Ulteriore 04.637.223
Totale Patrimonio netlo civilistico post Aumento di Capitale Ulteriore 15.553.016,08
Totale numero azioni ordinarie post Aumento di Capitale Ulteriore 2.151.250,6'79
Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale Ulteriore 4.398.123
Totale azioni post Aumenio di Capitale Ulteriore 2.155.657.802
Valore unitario per azione 0,0072
Aumento di Capitale a Servizio 10.000.000,00
Numero azioni ordinarie Aumento di Capitale a Servizio 215.457.413
Totale Patrimonio netto civilistico post Awmento di Capitale a Servizio 25.552.016,08
Totale numero azioni ordinarie post Awmento di Capitale a Servizio 2.466.717.002
“Totale numero azioni di categoria B post Aumento di Capitale a Servizio 4.198.123
Totale azioni post Aumento di Capitale a Sexvizio 2.471.115.215
Valoye nnitario per azione 0,0103

{*) non comprende Euro 2 milioni versati da Marfin S.r.l. a titolo di versamento in conto futuro determinato

awmento di capitale (Aumento di Capitale in Opzione).
t4. MODIFICHE STATUTARIE

A seguito della deliberazione del Convertendo e dell’Aumento di Capitale a Servizio, articolo 5 dello statuto
sociale vigente della Societd — quale introdotto per effetto delle determinazioni assunte dall’Assemblea del 28

gitgno 2013 - verra modificato come di seguite indicato,

il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del [+], ha deliberato, in esecuzione della delega ad esso
atiribuita dalPAssemblea Straordinaria del 28 giugno 2013, di emettere obbligazioni convertibili in azioni
ordinarie della Societd per un mmmontare massimo di Euro 10.000.000,00 e di conscguentemente
aumentare il capitale sociale a servizio della conversione, entro i termine del 31 dicembre 2023, per un
importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro 10.000.000,00, mediante emissione dj
azioni ordinarie, prive di valore nominale espresso, aventi le medesime caratteristiche di queile in
circolazione (da emettersi con godimento regolare), il tutto con esclusione del divitto di opzione at sensi

dell'art. 2441, comma 5, del codice civile, da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istituti di credito

20




titolari di crediti chiregrafari di categoria B e parti dell’Accordo i Ristrutturazione dei Dehiti sottoseritto in

data 20 giugno 2013.

Le modifiche statutaric sopra deseritte non comportane per ghi azionisti di Gabetti I'insorgere del diritto di

recesso di cui alParticolo 2437 del cedice civile,

% %%

Milane, 14 novembre 2013

lone 3
'_St-i'azl”gnc/



ALLEGATO 1
REGOLAMENTO DEL POC

32



Tel 539 029062092
g 3G LGN ANAGT 7
wwesr, bdo i wilanoeEbda. it

RELAZIONE DELLA SOCIETA’ Di REVISIONE SULLA CONGRUITA’ DEL PREZZQ D] EMISSIONE
DELLE AZIONI PER L'AUMENTO DEL CAPITALE SOCIALE CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI
OPZIONE Al SENS§ DELL’ART. 158 COMMA 1, D.LGS. 24 FEBBRAIO 1998 N, 58
E DELL'ART. 2441, COMMA 6, CODICE CIVILE

Agli Azionisti di
Gabetti Property Solutions S.p.A,

" MOTIVO ED OGGETTO DELL'INCARICO

Al sensi delt’art. 158 comma 1, D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, abbiamo ricevuto la reta%:one\
predisposta dal Consiglio di Amministrazione di Gabetti Property Solutions S.p.A. (di segth el
anche ” Gabetti Property Solutions”, “Gabetti” o la "Societd™), che illustra e motiva, ai sensi~I____
dell’art. 2441, comma 6, det Codice Civile, la proposta relativa all’aumento del capitale
sociale di Gabetti Property Sofutions, con esclusione del diritte di opzione, nonché i criteri
adottati dal Consiglio di Amministrazione per la determinazione del prezzd di emissione delle
nuove azioni.

La proposta del Consiglio di Amministrazione, approvata in data 14 novembre 2013, ha per
oggetto un’operazione di emissione di obbligazioni a conversione obbligatoria {obbligazioni
convertende) in azionj ordinarie, ai sensi degli artt. 2420-bis e 2420-ter del Codice Civile, con
esctusione del diritto di opzicne ai sensi dell’art. 2441, cormnma 5, del Lodice Civile, per un
ammontare massimo di Euro 10.000.000,00 e contestuale delibera di aumento del capitate
sociale, ai sensi dell’art. 2420-ter, comma 1, del Codice Civile, a servizio della conversione,
per un importo massimo, comprensive di eventuale sovrapprezzo, pari a Euro 10.000.000,00,
da attuarsi mediante emissione di nuove azioni ordinarie, prive di valore nominale espresso,
aventi te medesime caratteristiche di quelle in circolazione (da emettersi con .godimento
regolare), da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istituti di credito titolari di
crediti chivografari e parti dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti sottoscritto in data 20
giugno 2013,

3

La suddetta proposta di aumento del capitale sociale fa seguito alla facolta conferita al
Consiglio di Amministrazione dall’Assemblea degli Azionisti del 28 giugno 2013, ai sensi
dell’art. 2420-ter del Codice Civile, di emettere, entro il periode di 3 anni dalla data della
deliberazione, obbligazioni convertibili in azioni ordinarie della Societd, per un ammontare
massimo di Euro 10.000.000,00, con conseguente aumento di capitale a servizio della
conversione per un importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro
10.000.000,00, mediante emissione di azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche di
queile in cxrcolazmne it tutto con esclusione del diritte di opzione ai sensi dell’art. 2441,
comma 5, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istituti d;
credito tltoian di crediti chirografari e parti dell’Accorda di Ristrutturazione dei Debiti (il
“pOC” o il “Convertendo” e I’“Aumento di Capitale a Servizio”).

la sottoscrizione del POC da parte delle Banche & prevista, conformemente alle previsioni
del’Assemblea degli Azionisti del 28 giugno 2013, entro il 28 febbraio 2014 e comunque
subordinatamente alla integrale sotioscrizione e liberazione dell’aumento di capitale, da
offrire agli aventi diritto, per un importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di
Furo 19.000.000,00 ("’ Aumento di Capitale in Opzione”).
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2. SINTES! DELL’OPERAZIONE

Come rappresentato neild relazione illustrativa dagli Amministratori, "aumento di capitale
saciale in argomente ¢ parte della manovra finanziaria contenuta nel nuove piano strategico
per U'arco temporale 2013 - 2016 (il “Piano Strategico 2013-2016”), approvato in data 14
maggio 2013 dal Consiglio di Amministrazione, alla luce della necessity di ridefinire le
strategie complessive della Societa e delle sue controllate {congiuntamente il *Gruppo
Gabetti” o il “Gruppo™} e ristabilire 'equilibrio patrimoniale e finanziario det Gruppo.

Il Piano Strategico 2013-2016, che sostituisce in tutte le sue parti il Piano Strategico 2012-
2015 (approvato dal Censiglio di Amministrazione della Societd in data 7 febbraio 2012 e
aggiornato in data 9 fuglio 2012) ha come presupposti lo svilugpo dell’attivith core
dell’intermediazione immebiliare, comprensiva dell’attivith del franchising immobiliare
{Agency) e di erogaziene dj servizi tecnici a supporto degli operatori del settore immobiliare
{Technical Services) e prevede per le diverse linee di business quanto segye: {i) una sensibjle
riduzione della forza vendita dipendente, sostituita da venditori professionisti indipendenti e
un miglioramento della qualita del servizio offerto, integrato con gli altri serviz erogati dal
Gruppo nel settore Agency - rete diretta; (i) una rivisitazione della struttura con maggiore
integrazione tra le reti ed un potenziamento dei servizi ai franchisee € af loro clienti finali,
nel franchising immebiliare e (iii) una completa rivisitazione della struttura di Abaco Servizi
S.r.l., con riferimento ai servizi tecnici a supporto degli operatori del settore immobiliare.
sempre con riferimento alla linea di business. Technical Services sono altresi previsti lo
sviluppo detla piattaforma informatica “Treeplat” e del “Portale dei Servizi Tecnici” ad il
consolidamento del ruclo di Patrigest S.p.A. quale riferimento nell’attivita di valutazione ed
advisory,

A sgguito dell’approvazione del Piaino Strategico 2013-2016, gli istituti di credito titolari di
crediti chiregrafari (i.e.: UniCredit S.p.A., Banca Popolare di Bergamo S.p.A., UBI Banca
Societa Cooperativa per Azioni, Banca Regionale Europea S.p.A., Banca Popolare di Milano
Soc. Coop. a r.l., Banco Popolare Societd Cooperativa, Intesa Sanpaoclo 5.p:A., Banca Monte
dei Paschi di Siena S.p.A., Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. e Banca Popolare di Sondrio
Societa Cooperativa per Azioni) & talune societd del Gruppo Gabetti, tra cui Gabetti Property
Sotutions stessa, hantio stipulato, ai sensi deil’articolo 182-bis del R.D. 16 marzo 1942, n. 767,
come successivamente modificato e integrate {la “lLegge Fallimentare”), un accordo di
ristrutturazione (I"“Accordo di Ristrutturazione dei Debiti”) che prevede, in sintesi:

o riscadenziamento del debito finanziario chirografario consolidato di categoria 8,
prevedendo un periodo di pre-ammortamento per # rimborso delle quote capitale
della durata di 2 anni, sino al 31 dicembre 2014 ed un rimborso del debito residua con
cash-sweep pari al 50% del free cash flow generato a partire dal 2015, con rate
annuali minime di Euro 500 mila a partire dal 2015 e rimborso della quota residua in
un’unica soluzione (bullet) al 2020; :

e per tutti i debiti chirografari di categoria A (c.d. “non performing loans” o “NPL")
stessi meccanismi di rimborso previsti nel precedente accordo, ma trastati sino al 31
dicembre 2020, con un meccanismo di cash-sweep pari al 100% det free cash flow
generaite dalla sola gestione del portafoglio NPL e conversione in capitate di Gabett
Property Solutions delle eventuali perdite subite dal Gruppo Gabetti netla gestione
degli stessi;

¢ mantenimento dei tassi di interesse agevolati sull’indebitamento finanziario
conselidato in linea con il precedente accordo, pari all’Euribor 3 mesi + 100 Bps per it
debito chirografario di categoria B e 1% fisso per il debito chirografario di categoria A
(NPL), con interessi di ciascun anno che saranno corrisposti in via annuale posticipata
it 15 gennaio delt’anno successivo, a partire dal 2014, fatto salvo gli interessi
maturati at 31 dicembre 2020 che saranno rimborsati a tale data;

e riscadenziamento degli interessi scaduti maturati nel periodo ottobre 2011 /dicembre
2012 al 31 dicembre 2013;

e aumento di capitale sociale a pagamento per un importo di Euro 19.000.000,00
interamente garantito dal socio Marfin 5.r.l. (“Marfin”);



s conversione di Euro 20.000,000,00 in capitale di Gabetti Property Solutions di debito
chirografario di categoria B da parte delle banche;

s conversione di Furo 10.000.000,00 di debito chirografaric di categoria B da parte
delle banche in un prestito obbligazionario convertendo fruttifero, di durata
decennale, con rimborso a scadenza, ovvero conversione automatica in capitale di
Gabetti Property Solutions al verificarsi det “trigger event”, ove al termine di un
trimestre a partire dal 1" gennaio 2014 il rapporto posizione finanziaria
netta/patrimonio netto consolidato superi 3,0x, ovverc in caso in cui il patrimonio
netto consolidato risulti inferiore ad Euro 3:000.000,00;

« nel caso in cui si verificasse il “trigger event” con successiva conversione del presit
obbligazionario convertendo fruttifero, di cui al punto precedente, verra effeti ato "
un ulteriore aumento di capitale per Euro 3,000.000,00 per cassa, intera ert
garantito dal socio Marfin; f

e rinuncia da parte di Gabetti Property Solutmns al finanziamento di Euro 6.000.000,08
e della relativa cuota interessi, concesso a Investment Services S.p.A. {holding \del'a
ex “BU Investment”, ora “Gruppo Investment Services”) in data 21 settembre 2012 7

o riduzione da Euro 8.000.000,00 ad Euro 4.500.000,00 della garanzia che Gabeth\\l
Property Solutions si era impegnata a prestare, nel luglio 2012, ai creditori bancari
delle societa chie fanno parte del Gruppo Investment Services, con eventuale
pagamento i 4 rate annuali di pari importo ciascuna negli anni 2019-2022 e rinuncia,
a fine liquidazione delle societa facenti parie del Gruppo Investment Services, al
rimborso del credito di regresso residuo verso nvestment Services 5.p.A..

Gli Amministratori evidenziano, all’internc della Relazione [ltustrativa, come LUefficacia
dell’ Accordo -di Ristrutturazione dei Debiti sia subordinata al ricevimento di risposta positiva
da parte della Consob in merito alla insussistenza in capo alle banche creditrici e/o a Marfin
s.r.l. dell’obblige di effettuare u'offerta pubblica di acquisto sulle azieni Gabetti af sensi
dell’art. 106 del D.Lgs. 58/1998, in virtu dell’effettuazione degli aumenti di capitale sociale
preV1st1 nello. stesso Accorde di Ristrutturazione. L'efficacia detl’Accorde di Ristrutturazione
&, altresi, subordinata alta sopra menzionata rinuncia da parte della Societa al finanziamento
di Euro 6.000.000,00 ed at rilascio, sempre da parte della Societa, della garanzia fino ad Euro
4,500.000,00. L’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti prevede, infine, alcune condizioni
risolutive legate alla tempistica delle delibere di aumento di capitale ed all’integrale
sottoscrizione dell’aumento di capitale sociale da Euro 19.000.000,00,

il Consiglio di Amministrazione ricorda che il Pianc Strategico 2013-2016, sottostante
IAccordo di Ristrutturazione, & stato asseverato in data 19 giugno 2013 dal dottor Silvano
Cremonesi ai sensi dell’art. 182-bis deila Legge Fallimentare, in merito alla veridicita det dati
e all’attuabilith del suddetto Accordo di Ristrutturazione, con particolare riferimenio alla
idoneita dello. stesso ad assicurare il regolare ed integrale pagamento dei creditori estranei
all'accordo, ritenendolo realizzabile e ragionevele e, pertanto, idonec ad assicurare il
risanamento e il riequilibrio della situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

L’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti & stato sottoscritto in data 20 giugno 2013 ed & state
depositato in data 26 giugno 2013 presso il Tribunale di Milano ai fini dell’omologa, ai sensi
dell’articolo 182-bis della Legge Failimentare. In data 3 ottobre 2013 (con provvedimento
depositato in Cancelleria il 17 ottobre 2013) il Tribunale di Milanc ha emesso il decreto di
omologazione dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, pubblicato at Registro delle Imprese
di Milano in data 21 ottobre 2013, poi passato in giudicato in data 6 novembre 2013. Sempre
in data 3 ottobre 2013 (con provvedlmento depositato in Cancelleria il 17 ottobre 2013) il
Tribunale di Milano ha, inoltre, emesse il decreto di omotogazione dell’accordo di
ristrutturazione dei debiti retative alle societa facenti parte det Gruppo Investment Services,
pubblicato al Registro delle Imprese di Milano da ultimo in data 25 ottebre 2013, poi passato
in giudicato in data 12 novemnbre 2013.
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Alla luce di quanto sopra, in data 28 giugno 2013, "Assemblea degli Azionisti di Gabetti, in
parte straordinaria, ha detiberato, tra l'altro:

@ lattribuzione al Consiglic di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 det Codice Civile,
delta facoltd di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scmdlblie, entro il
periodo di 3 anni dalla data della deliberazione, mediante emissicne di azioni ordinarie
aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, da. offrire in opzione aghi
aventi diritto; per un importo- massimo, comprensiva di eventuale soviapprezzo, di Euro

.. 19.000.000, OO ("*Aumento di Capitale in Opzione”);

e lattribuzione al Consiglio di Amministrazicne, ai sensi dell’art. 2443 det Codice Civile,
detla facolta di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, entro 1!
periodo di 3 anni dalla data della deliberazione, mediante emissione di azioni ordinarie

aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, con esclusiche gl diritto di
opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, per un imporio massirio,
comprensivo di everituale sovrapprezzo, di Eure 20.,000.000,00, da riservare in
sottoscrizione esclusivamerite agli istituti di credito titolari di crediti chirografari e parti
dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti (*Aumente di Capitale Conversione”);

= Uattribuzione at Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 det Codice Civile,
della facoltd di aumnentare it capifale sociaie a pagamento e in via scmd1b1[e, entro il
periode di 3 anni dalla data detla deliberazione, mediante emissione di azioni ordinarie
aventi te medesime caratteristiche -di quelle in circolazione; da offrire in opzione agli
aventi diritto, per un importo massimo, comprensive di eventuale sovrapprezzo, di Euro
3.000.000,00 (l"‘Aumentc di Capitale Ulteriore”); _

= |attribuzione al Consiglio di Amministrazione, al sensi dell’art. 2420-ter del Codice
Civile, delia facolta-di emettere, entro il periodo di 3 anni dalla data della deliberazione,
‘obbligazioni convertibili in azioni ordinarie detla Societd, per un ammontare massimo di
Eure 10.000.000,00, con conseguente aumento di capltale a servizio della conversione per
un importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Eura 10.000.000,00,
mediante emissione di azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche di quelle in
circolazione, il tutto con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma
5, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione esctusivamente agli istituti di credito
titolari di crediti chirografari e parti dell’Accorde di Ristrutturazione dei Debiti (it
“Convertendo” e I"“Aumento di Capitale a Servizio™).

In data 14 novembre 2013, il Consiglio di Amministrazione di Gabetti, esercitando la facoltd
allo stesso conferita dall’Assemblea del 28 giugno 2013, in parte straordinaria, ha deliberato:

= di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, per un fmporto massimo,

© comprensivo di sovrapprezzo, di Euro 19.000,000,00, mediante emissione di azoni
crdinarie, prive di valore nominale espresso, aventi le medesime caratteristiche di quelle
in circolazione, da offrire in opzione agli aventi diritto ai sensi dell’art. 2441 det Codice
Civile (l”‘Aumento di Capitale in Opzione”);

e di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, per un importo massimo,
comprensive di sovrapprezzo, di Euro 20.000.000,00, mediante emissione di azioni
ordinarie, prive di valore nominale espresse, aventi le medesime caratteristiche di quelle
in circotazione, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del
Codice Civile, da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istituti di credlto titolari
di crediti chirografari di categoria B e parti deli’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti
{'"Aurento di Capitale Conversione”). Con riguardo al criterio di determinazione del
prezzo di tale Aumento di Capitale Conversione, rinviamo atla relazione da noi emessa in
data 28 ottobre 2013, ai sensi dell’art. 158 comma 1, D.Lgs 24 febbraio 1998, n. 58 e
dell’art. 2441, comma 6 del Codice Civile.

In particotare, il Convertendo é riservate in sottoscrizione esclusivamente agli istituti di
credito titolari di crediti chirografari di categoria B e parti dell’Accorde di Ristrutturazione
dei Debiti e dunque riservato in sottoscrizione esclusivamente ai seguenti istituti di credito:

UniCredit S.p.A.;
Banca Popolare di Bergamo S.p.A.;



[t Unione di banche italiane Societd cooperativa per azioni, e, in forma abbreviata, "UBI
Banca”;

Banca Popolare di Milano Soc. Coop. a. r.l. con denominazione abbreviata “BIPIEMME” o
“B,P.M”;

(i Banco Popolare Societa Cooperativa;

(1 Intésa Sanpaolo S.p.A.;

3 Banca Monte dei Paschi di Siena Sip.A.;

0 Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., con denominazione abbreviata "B.N.L. S.p.A.™;
1 Banca Popolare di Sondric - Societa cooperativa per azioni.

crediti chlrografari di categona A (relatwl alla gestlone dei non pe: forming [oans), Y
non rientra tra i soggetti a cui riservare in sottoscrizione il Convertendo, che & dgst;na_
appunto, ai sensi e per ghi effetti dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, agli isf\tutl di
credito titolari di crediti chirografari di categoria B. o
la sottoscrizione del Convertendo da parte delle banche si realizzerda mediante™
compensazione tra una porzione di crediti chirografart di categoria B vantat da tali istituti

nei confronti della Societa {crediti liquidi ed esigibili alla data della compensazione) e
I"ammontare equivalente del debito da sottoscrizione delle relative obbligazioni di Gabetti da
emettersi in esecuzione del Convertendo.

La sottoscrizione del Convertendo da parte delle banche avverrd nel rispetto del ciiterio di
proporziohalita tra le banche stesse, cioé nella medesima proporzione cui ciascun istituto di
credito partecipa, al 31 dicembre 2012, ai crediti chirografari di categoria B del Gruppo
Gabetti. In particotare, gli Amministratori specificano che il Convertendo sara sottoscritto da
parte delle banche come di seguito indicato:

Nominativo Banca % cui ciascuna Importo del
Banca partecipa, | Convertendo da
al 31 dicembre sottoscrivere
2012, ai crediti {valori in Euro
chirografari di arrotondati)
categoria B del
Gruppo Gabetti
UniCredit S.p.A. 34,7% 3.468.608
Banca Popolare di Bergamo S.p.A. 3,1% 315.539
Unione di banche italiane Societa coop. per azioni 0,7% 68.463
Banca Popolare di Milano Soc. Coop. a. r.L 18,1% 1.811.046
Banco Popolare Societa Coaperativa 14,3% 1.430.973
Intesa Sanpaclo 5.p.A. 10,9% 1.089.266
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 8,6% 860.159
Banca Nazionale del Lavoro 5.p.A. 7,4% 735,453
Banca Popolare di Sondrio - Societa coop. per azioni 2,2% 220.493
Totale 100% 10.000.000

Come gia accennato nel precedente paragrafo intitolato “Motivo ed oggetto del’incarico”, gli
Amministratori segnatano che, ai sensi dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, la
sottoscrizione del Convertendo da parte delle banche avverrd subordinatamente alla integrale
sottoscrizione e liberazione dell’Aumento di Capitale in Opzicne e che le azioni rivenienti
dall’ Aumento di Capitale a Servizio avranno gli stessi termini e condizioni di sottoscrizione-{ad
esemnpio il prezzo) delle azion! di cui all’ Aumento di Capitale Ulteriore, in caso di conversione
obbligatoria det Convertendo.



Il Consiglio di Amministrazione, i forza e nell’ambito della delega conferitagli, ai sensi
dell’art. 2443 del Codice Civile, dafl’Assemblea del 28 giugno 2013, intende deliberare
Vemissione del Convertendo e, conseguentemente, UAumento di Capitale-a Seryvizio.

Il Convertendo e UAumento di Capitale a Servizio sono volti (i) all’attuazione delle misure
previste dal Piano Strategice 2013-2016 e (ii) all’attuazione delle previsioni dell’Accordo di
Ristrutturazione dei Debiti.

In ordine all’attuazione delle misure previste dal Piano Strategico 2013-2016 e all’attuazione
delle previsioni dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, il Convertendo e UAumento di
Capitale a Servizio Conversione rappresentano, a parere degli Amministratori, un punto
fondamentale a supporte det Piano Strategico 2013-2016 e dell’Accordo di Ristrutturazione
dei Debiti, la cui attuazione & di primario interesse per la Societd. In particolare, it
Convertendo e UAumento di Capitale a Servizio si inserisconc nel pill ampio progetto di
risanamento economico, patrimoniale e finanziario del Gruppo Gabetti necessario; tra l’aitro,
a preservare il valore della Societa e ¢id anche nell’interesse dei soci diversi da coloro a cui &
riservata la sottoscrizione del Convertendo e dell’Aumiento di Capitale a Servizio. L’emissione
del Convertendo ed il meccanismo di conversione dello stesso consentiranno una maegiore
flessibilita della struttura patrimoniale e finanziaria della Societa &, legata all’andamento della
stessa. |'esecuzione delUAumento di Capitale a Servizio avra Peffetto di migliorare. la
composizione del passivo della Societa diminuendo il debito finanziario dell'importo massimo
di Euro 10.000:000,00 ed incrementando pro tanto # patrimonio netto.

La riduzione del debito a seguito della conversione del Convertendo comportera, altresi, la
riduzione degli oneri finanziari con.un impatto positivo sul conto economico della Societa.

Per i motivi sopra esposti, il Consiglio di Amministrazione ritiene che sia nell’interesse della
Societd esercitare la delega conferitagli, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Civite,
dall’assemblea del 28 giugno 2013 ed emettere obbligazioni convertibili in azioni orcianane
della Societa, per un ammontare massimo di Furo 10.000.000,00, con conseglente aumento di
capitale a servizio della conversione per un importe massimo, comprensive di eventuale
sovrapprezzo, di Euro 10.000.000,00, mediante emissione di azioni ordinarie aventi le
medesime caratteristiche di ue[le in circolazione, il tutto con esclusione det diritto di
opzicne ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione
esclusivamente alle banche suindicate. il Consiglio di Amministrazione ritiene, infatti, che it
Convertendo e UAumente di Capitate a Servizio siano lo strumentd pill corretto per
["attuazione del Fiano Sirategico 2013-2016 e dell’ Accordo di Ristrutturazione dei Debiti.

3. NATURA E PORTATA DELLA PRESENTE RELAZIONE

La presente relazione, emessa ai sensi dell’art. 158 comma 1 del D.Lgs. 24 febbraio. 1998, n.
58 e dell’art. 2441, comma 6, del Codice Civile, ha la finalita di fornire agli Azionisti idonee
informazioni in ordine ai criteri adottati dagli Amministratori per la determinazione del
prezzo di emissione delle azioni ai fini del previsto aumento di capitale, che & privo del
diritto d’opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, in quanto ta Societa lo
esige per le ragioni itlustrate nella relazione degli Amministratori.

La presente retazione indica i metodi seguiti dagli Amministratori per la determinazione det
prezzo di emissione delie azioni e te eventuali difficolta di valutazione dagli stessi incontrate;
essa contiene inoltre le nostre considerazioni sull’adeguatezza, nelle circostanze, di tali
metodi, sotto it profilo della loro ragionevolezza e non arbitrarieta.

Mell’esaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori, non abbiamo effettuato
una valutazione economica delia Societa. Tale valutazione & stata svolta esclusivamente dagli
Amministratori,



~ il verbale della riunione del Consiglio di Amministrazione di Gabetti Property ikl:tl

Esula dalla presente relazione {che & finalizzata a fornire agli Azionisti esclusi dal diritte di
opziohe informazioni in ordine al criterio adottato dagli Amministratori per la determinazione
del prezzo delle nuove azioni) qualsiasi considerazione in ordine ai profili di opportunita e
convenienza per j seggetti interessati dal Convertendo e-dall’ Aumento di Capitale a Servizio.

4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Netlo svolgimento del nostro lavoro abbfamo ottenuto direttamente dalla Societd i doc
e le informazioni ritenuti utili netla fattispedie.

Abbiamo analizzato la documentazione ricevuta ed in particolare:

S.p.A. del 27 maggio 2013, che contiene la Relazione Itustrativa relativa alla progo
attribuzione al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Gi !le,
della facolta di emettere, entro il periodo di tre anni dalla data_de!la detiberazione,
prestito obbligazionario convertendo, per un importo massimo di nominali Euro
10.000.000,00, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del
Codice Civile, con conseguente aumento di capitale a servizio della conversione per un
importo massimo, comprensivo i eventuale sovrapprezzo, di Euro 10.000.000,00,
mediante emissione di azioni ordinarie aventi le stesse caratteristiche di quelle in
circolazione;

- il verbale dell’Assemblea Straordinaria degli Azionisti, tenutasi in prima convocazione in
data 78 giugno 2013, che ha deliberato in merito alla proposta di attribuzione di delega al
Consiglio di Amministrazione; ai sensi dell'art. 2420-ter del Codice Civile;

- la Relazione Illustrativa approvata dal Consiglio di Amministrazione e datata 14 novembre
2013, ché illustra la proposta di emissione di obbligazioni a conversione obbligatoria in
azioni ordinarie, ai sensi degli artt, 2420-bis e 2420-ter del Codice Civile, con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, da riservare in
sottoscrizione esclusivamente agli istituti di credito titolari di crediti chirografari di
categoria B, per un ammontare massimo di Euro 10.000.000,00 e contestuale detibera di
aumento del capitale sociale, ai sensi detlart. 2420-ter, comma 1, del Codice Civile, a
servizio della conversione, per un importo massimo corrispondente comprensive di
eventuale sovrapprezzo e che indica i criteri adottati dagli Amministratori per la
detenminazione del prezzo di emissione delle emittende azioni;

- conferma dell’avvenuta approvazione della Relazione illustrativa di cui al punto
precedente da parte del Consiglio di Amministrazione del 14 novembre 2013;

- lo Statuto vigente della Societa, per le finalitd di cui al presente lavoro;

- il Piano Strategice 2013-2016, approvaico in data 14 maggio 2013 dal Consiglic di
Amministrazione;

- UAsseverazione del dottor Silvano Cremonesi ai sensi dell’art. 182-bis deila Legge
Fallimentare, emessa in data 19 giugno 2013, in merito alla veridicita dei dati del Piano
Strategico 2013-2016 e all’attuabilita dell’ Accordo di Ristrutturazione del Debito;

—  ’Accordo di Ristrutturazione del Debito sottoscritto con gli istituti bancari in data 20
giugno 2013;

— il bilancio separato e consolidato di Gabetti Property Solutions S.p.A. al 31 dicembre
2012, con le relative relazioni di revisione emesse dalla nostra societa in data 15 maggio
2013 e contenenti, tra laltro, un richiamo d’informativa inerente all’esistenza di
“significativi fattori d'incertezza che possono far sorgere dubbi significativi sulla
capacita del Gruppo di continuare la propria operativitd per un prevedibile fuluro™;




- larelazione semestrale consolidata di Gabetti Property Solutions 5.p.A. al 30 giugno 2013,
con la relativa relazione di revisione limitata da noi emessa in data 2 agosto 2013,
anch’essa contenente, tra Ualtro, un richiamo d’informativa inerente ail’esistenza di
“significativi fattori d'incertezza che possono far sorgere dubbi significativi sullg
capacita del Gruppo di continuare la propria operativitd per un prevedibile futuro™;

- Il resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2013, approvato dal Consiglio di
- Amministrazione in data 14 novembre 2013 e non sottoposto da parte della nostra societ
ad alcuna procedura di verifica;

- il decreto di omologazione dell’Accorde di Ristrutturazione dei Debiti emesso dal
Tribunate di Milano in data 3 ottobre 2013 {con provvedimento depositate in Cancelleria il
17 ottobre 2013},

- la documentazione di dettaglio comprensiva dei calcoli di valutazione predisposta dagli
Amministratori, in merito ai criteri ed alle modatitd di determinazione del prezzo di
emissione delle nuove azioni di Gabetti, afferenti all’Aumento di Capitale a Servizio,
proposto per Uoperazione in esame;

- ogni ulteriore dettaglio ed elemento utite emerso dalla discussione con gli
Amrministratoeri;

- elementi contabili, extracontabili e di tipo statistico, nonché ogni altra informazione
considerata rilevante ai fini dell’espletamento del nostro incarice.

Abbiamo inoltre ottenuto attestazione, mediante lettera ritasciata datla Societa in data 19
novembre 2013, che, per quanto a conoscenza della Direzione di Gabetti Property Solutions
5.p.A., non sono intervenute modifiche significative ai dati ed alle informazioni presi in
considerazione neilo svolgimento delle nostre analisi.

5. METODI DI VALUTAZIONE ADOTTAT! DAL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE PER LA
PETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI E RISULTATI EMERSH

L’art. 2441, comma 5, dei Codice Civile-consente, qualora Uinteresse della Societd lo esiga,
di escludere o limitare il diritto d’opzione, a condizione che la deliberazione sia adottata da
tanti soci che rappresentine oltre la meta del capitale sociale, anche se ta deliberazione &
presa in assemblea di convocazidne successiva alla prima. Si ricorda che, nell’ambito
dell’Assernblea Straordinaria degli Azionisti del 28 giugno 2013 i Soci hanno, tra Ualtro,
attribuito la delega al Consiglio di Amiministrazione, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice
Livile, di emettere, entro il periodo di 3 anni dalla data della deliberazione, cbbligazioni
convertibili in azioni ordinarie della Societd, per un ammontare massimoe di Furo
10.000.000,00, con conseguente aumente di capitale a servizio della conversione per un
importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro 10.000.000,00, mediante
emissione di azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, il
tutto con esclusione del diritto di opzione aj sensi dell’art., 2441, comma 5, del Codice Civile,
da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli istituti di credito titolari di crediti
chivografari e parti deil’ Accordo di Ristrutturazione dei Debiti,

i successivo comma 6 dell’art. 2441 del Codice Civile prescrive che la proposta di aumento
del capitale debba essere illustrata dagli Amministratori con apposita retazione, dalla quale
devono risuttare le ragioni dell’esciusione (o della limitazione) del diritto di opzicne ed i
criteri adottati per la determinazione del prezzo di emissione. La deliberazione
dell’assemblea determina # prezzo di emissione fn base al valore del patrimonio netto
tenendo conto, per te azioni quotate in mercati regolamentati, anche dell’andamento delle
guotazioni nell’ultimo semestre.



La Relazione degli Amministratori, predisposta ai sensi dell’art. 2441, comma 6, del Codice
Civile, illustra i eriteri di valutazione adottati per la determinazione del prezzo di emissione
delle azioni, nonché ie ragioni che richiedono Uesclusione del diritto d'opzione.

Innanzitutto i Consiglioc di Amministrazione, al fine di determinare il prezzo di emissione
delle azioni ordinarie di nuova emissione, tiene conto del disposto.dell’articole 2441, com r
6, det Codice Civile che, come detto, prevede che il prezzo di emissione delle nuove
sia determinato in base al valore del patrimonio netto della Societa, tenendo conto pet
azioni quotate in borsa, anche dell’andamento delie quotazioni nell’ultimo semestre,

tutelare i soci che sono stati privati del diritto dl opmone stabllendo un prezzo ¢
comporti un effetto ingiustificatamente diluitivo del patrimonio netto per azione.

Con riferimento aj cast di aumento di capitale con esclusigne del diritto d'opzione, gli
Amministratori segnalano che, all’interno della pubblicazione “Linge Guida per le Vatutazioni
Economiche” (L. Guatri - V. Uckmar, EGEA, Milano 2009) viene indicato che “{..) sul piano
della razionalita economica, la decisione della societd emittente dovrebbe sempre implicare
un giudizio di congruitd, cio¢ il corrette bilanciamento fra le posizioni dei vecchi soci e dei
nuovi entranti, e una valutazione di convenienza, legata ai vantaggi per lg «creazione» di
valore che "aumento di capitale con speciali ﬁnafité comporta”, Viene-indicato inoltre che
“(..) per sua natura un prezzo di emissione é sempre un prezzo di offerta ai potenziali
sottoscrittori, che deve fenere conto (...) da un lato del valore economico del capitale della
societd di cui trattasi e dall’altro deila disponibilitd dei destinatari dell’offerta a
riconoscere quel valore”, tenendo conto dellé indicazioni del mercato e del corso dei prezzi
di Borsa degli ultimi sei mesi. Infine “(...) la congruitd dei termini dell’operazione va.distinta
dalla sua convenienza, la quale deve essere valutata alla luce della creazione di valore che le
particolari modalita di svolgimento lasciano prevedere”.

L Consiglio di Amministrazione precisa che ai fini della determinazione del prezzo di
amissione delle nuove azioni ordinarie, ha tenuto conto del valore del capitale economico di
Gabetti riveniente dall’applicazicne del metodo patrimoniale semplice, inteso nell’accezione
di “somma delle parti®, ritenendo quest’ultimo appropriato nella valutazione di helding di
partecipazioni. In base a tale metodo, il valore del capitale ecenomico di una societa viene
determinato come somima dei valori delie singole attivita della stessa, intese come entita
economiche valorizzabili autonomamente, opportunamente rettificata per tenere conto della
posizione finanziaria esistente in capo alla Societa.

Nella fattispecie, data la struttura societaria del Gruppe e le caratteristiche degli asset
inclusi nello stesso, gli Amministratori hanno ritenuto opportuno valutare le partecipazioni
detenute mediante Uutilizzo di metodi finanziari (discounted cash flow o DCF}, applicati
solitamente per le societa di servizi. In particolare, il metedo DCF, largamente utilizzato
nella prassi valutativa, st basa sulla considerazione che i flussi di cassa operativi che
un'impresa sara in grado di generare in futuro ne rappresentine il suo valere economico. [l
valore economico detl’azienda & quindi pari alla somima del valore attuale dei flussi di cassa
che la societa sara in grado di generare in futuro, scontati ad un tasso rappresentato dal costo
medic ponderato del capitale, tenendo in considerazione, ove necessario, il valore della
posizione finanziaria netta al fine della determinazione del capitale economico.
Nell’applicazione della metodolegia del DCF, gli Amministratori non hanno tenuto conto degli
effetti sutle previsioni di piano derivanti dagli aumenti di capitale in precedenza descritti e
previsti nell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti,

La valutazione effettuata mediante 'applicazione della metedologia della somma detle parti,
nonché la valorizzazione delle attivita nette del Gruppo, mediante Uappticazione del metodo
del DCF, si basa sul presupposto della continuita aziendale.
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il Censiglio di Amministrazione segnala che il metodo della somma delle parti sard applicate
con riferimento alla pili prossima situazione patrimoniale approvata dalla Societa che, anche
in considerazione del valore intangibile legato al marchio Gabetti ed agli altri marchi del
Gruppo non valorizzati contabilmente, non potra in ogni caso essere inferiore ad Euro 0,00.

Come indicato netla. Relazione [llustrativa, il Consiglic di Amministrazione, considerate le
previsfoni di cui all’articolo 2441, comma 6, del Codice Civile, che dispone che il prezzo di
ertissione delle nuove azioni & determinato temendo conto anche dell’andamento delle
quotazioni di beorsa dell’ultimo semestre, ha inoltre preso in esame la media aritmetica e la
‘media ponderata dei corsi di borsa, riferiti ad un arco temporale di 6 mesi precedent] il terzo
giomo di negoziazione antecedente Vinizio del periodo di offerta in opzione di cui
all'’Aumento di Capitale Ulteriore (in caso di Obbligo di Conversione) o la data in cui la
conversione avra effetto (in caso di Diritto di Conversione).

IL Consiglio .di Amministrazione ha quindi ritenuto di adottare quale metodologia per la
determinazione del prezzo di emissione delle nuove azion! ordinarie anche il criterio della
quotazione di borsa quale metodo altrettanto idones a fornire una indicazione det valore
attribuito dal mercato alla Societd, in quanto incorpora; almeno in parte, le informazioni a
disposizione degli investitori e le aspettative da loro maturate in relazione alte siratepie
aziendali ed alte performance future.

Il Consiglio di Amministraziohe, ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle
nuove azioni ordinarie, ha ritenuto di tenere conto detla media ponderata {anziché di quelta
aritmetica) delle quotazioni del titolc Gabetti Property Solutions riferita ad un arco
temporale di 6 mesi, sulla base delle seguenti considerazioni:

e la media ponderata, a differenza della media aritmetica, consente di determinare un
vatore redio che tenga conto della significativitd def prezzi nelle differenti giornate,
attribuendo un maggior rilievo a prezzi formatisi a fronte di un maggiore volume di
negoziazioni;

o Uorizzonte temporale di 6 mesi, rispetto ad orizzonti temporali pit brevi quali quelli di 1
mese e di 3 mesi, consente di mitigare gli effetti che potrebbero derivare da eventuali
fluttuazioni anomale delle quotazioni di Barsa.

Il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di fissare Uorizzonte temporate di 6 mesi
precedenti il terzo giorno di negoziazione antecedente Uinizio del pertodo di offerta in
opzione di cui all’Aumento di Capitale Ulteriore (in caso di Obbligo di Conversione), tenuto
conto detle previsioni dell*Accordo di Ristrutturazione dei Debiti e del Regolamento det POC
che dispengono:

o che la sottoscrizione dell’Aumento di Capitale a Servizio da parte delle banche &
sospensivamente condizionato al fatto che, successivamente al verificarsi di un evento di
conversione, Gabett] abbia deliberato un aumento di capitale sociale di Euro 3.000.000,00
e che tale aumento di capitale sociale sia stato interamente sottoscritio e versato;

= che le azioni rivenienti dall’Aumento di Capitale a Servizio avranno gli stessi termini e
condizioni di sottoscrizione {ad esempio, il prezzo) delle azioni di cui all’Aumento di
Capitale Ulteriore in caso di Obbligo di Conversione.,

It Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di fissare 'orizzonte temporale di 6 mesi
precedenti il terzo giormo di negoziazione antecedente la data in cui la conversione avra
effetto (in caso di Diritto di Conversione), tenuto conto delle previsioni del Regotamento del
FOC, che dispongono che la data di conversione sard [ultimo giorme di Borsa aperta del mese
in cui € stata presentata la domanda di conversione da parte del’Obbligazionista che esercita
il Diritte di Conversione, allorché detta presentazione sia avyenuta entro it quindicesimo
giorno incluso detlo stesso mese, ovvero il decimo giorno di Borsa aperta del mese successivo
a quelle di presentazione della domanda di conversione, atlorché la stessa sia stata
presentata tra il sedicesimo giorno incluso e Uuitimo giorno di calendario del mese di
presentazione della domanda.
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Alla luce di quanto sopra esposto, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto adeguato
adottare, quale criterio per la determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni
ofdinarie, ia media ponderata tra il valore determinato applicando il metodo per “sornma
delle parti” ed il valore determinato dalla media penderata delle quotazioni del titolo Gabetti
riferita ad un arce temporale di 6 mesi, come sepra indicato. Nell’effettuare tale media
ponderata, gli Amministratori hanno considerato di attribuire al valore econoimico per azi fied
determinato in base al valore del patrimonio netto della Societa wn peso pari ad 1/3, wien
hanno considerato di attribuire al valore per azione risultante dalla media ponderztg
quotazioni del titolo Gabetti riferita ad un arco temporale di 6 mest un peso pari a 2/

gl
:t
Come riportato nella. Relazione lllustrativa, il Consiglio di Amministrazione ha ritenut che
ragioni sottostanti alla scelta di attribuire pesi differenti ai due metodi indlyiduaf
nell’ambito del criterio adottato perla determinazione del prezzo di emissione delle\a’%b
azioni ordinarie risiedano nel fatto che i prezzi di bersa esprimono una valutazione déta’
Societd che maggiormente tutela le ragioni economiche degli azionisti che saranno esclusi
dall’aumento del capitale seciale. Inoltre la metodologia del DCF, essendo basata su dati
coerenti con quelli utilizzati ai fini del test di impairment, riflette valori stimati sulla base di
parametri valutativi che, in ragione delle condizioni patrimoniali della Societa, incorporano
ipotesi conservative e prudenti,

[
3

Nella determinazione det prezzo di emissione delle nuove azioni ordinarie, il Consiglio di
Amministrazione non ha tenuto conto del prezzo unitario di eserciziv dei warrant Gabetti
Property Solutions S.p.A. 2009-20%3 in circolazione (attualmente pari ad Euro 0,609) in
quanto lo stesso e stato determinato {in data 26 giugno 2009 e successivamente rettificato in
data 21 gennaio 2011} in un contesto economico-finanziario di mercato non comparabile con
quello attuale ed @ tale da non rendere prebabile V'esercizio dei suddetti warrant,

6. DIFFICOLTA’ DI VALUTAZIONE RISCONTRATE DAL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE ’.)

Nella relazione del Consiglio di Amministrazione vengono evidenziati i1 seguenti limiti e ﬂ
difficolta di valutazione:

¢ le stime del valore economico della Societa sono effettuate utilizzando dati e proiezioni
economico-finanziarie, per lore patura aleatorie, derivanti dal Piano Strategico 2013-
2016. La valutazione & inevitabitmente condizionata dal verificarsi delle assunzioni e dal
raggiungimento dei risultati prospettici indicati in tale piano, che presentano, per loro
natura, profili di incertezza a causa delle difficili previsioni degli scenari futuri dei
mercati di riferimento;

s quanto al metodo delle quotazioni di Borsa, U'applicazione di detto metodo & soggetta
all’andamento non prevedibile dei mercati finanziari,
7. LAVORO 5VOLTO

Ai fini dell'espletamento del nostre incarico abbiamo svotto le seguenti principali attivita:

e esame critico del criterio adottato dagli Amministratori per la determinazione del prezzo
di emissione delle azioni, onde riscontrarne il contenuto, nelle circostanze, ragionevole,
motivato e non arbitrario;

e considerato gli elementi necessari ad accertare che tale criterio fosse tecnicamente
jdoneo, nelle specifiche circostanze, sotte un profile di ragionevolezza e non arbitrarieta,
a determinare un prezzo di emissione delle azioni;
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riscontrato la completezza e non contraddittorieta delle motivazioni indicate dal
Consiglio di Amministrazione in merito alla scelta del predetto criterio;

discusso con la Direzione della Societa sulle principali assunzioni relative al Piano
Strategico 2013-2016, allo scope di verificarne la ragionevolezza, ferme restando le
incertezze ed i limiti connessi ad ogni elaborazione di carattere previsionale;

letto i verbali del Consiglio di Amrministrazione, del Collegio Sindacale e dell’Assemblea
dei Soci, dell’esercizio in corso e sino atla data della presente relazione;

verificata la coerenza dei dati utilizzati con le fonti di riferimento &, in particolare, con
la “Documentazione utilizzata™;

ottenuta formale attestazione dai legali rappresentanti della Sacietd sugli elementi di
valutazione che ci sono stati messi a disposizione e sul fatto che, alta data della presente
relazione; non sussistano modifiche significative da apportare ai dati di riferimento e ad
ogni altro elemento rilevante preso in considerazione;

considerato le risultanze dei bilanci separate e consolidato di Gabetti Property Solutions
S.p.A. al 31 dicembre 2012, la relazione finanziaria semestrale consolidata del Gruppo
Gabetti al 30 giugno 2013 e le relative relazioni di revisione da noi emesse, contenenti,
tra U'altro, un richiamo d'informativa inerente allesistenza di- “significativi fattori
d’incertezza che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacitd del Gruppo di
continuare la propria operativita per un prevedibile futuro”.

COMMENT! E PRECISAZIONI SULL'ADEGUATEZZA DEf METOD! UTILIZZAT! E SULLA
VALIDITA’ DELLE STIME

Prima di procedere al commento dei metodi utilizzati e della loro adeguatezza nelle
circostanze, in termini di ragionevolezza e non arbitrarieta, richiamiamo in sintesi alcuni
eventi riténut] significativi per inguadrare Pattuale situazione economico-finanziaria delta
Societd, come descritta nella relazione da noi emessa in data 2 agosto 2013 sulld revisione
contabile timitata della relazione finanziaria semestrate al 30 giugno 2013 di Gabetti Property
Solutions S.p.A.:

“(...) al 30 giugno 2013 il patrimonio netto consolidato del Gruppo risulta negativo
per Furo £8,6 milioni, comprensivo di una perdita netta del periodo di Euro 2,8
milioni. La posizione finanziaric netta del Gruppo risulta negativa per Euro 53,5
milioni, con un incremento di Euro 4,1 milioni rispetto al 31 dicembre 2012,
Sempre al 30 giugno 2013 Jl patrimonio netto della Capogruppo risulta negativa
per Eure 27,8 milioni, a fronte di un capitale sociale sottoscritto e versato di Eurd
19 mitioni, ricarrendo pertanto la fattispecie di cui all’art. 2447 det Codice Civile,
A tale riguardo, gli Amministratori ricordano che in data 20 giugno 2013 Gabetti
Property Solutions 5.p.A. ha sottoscritto con gli istituti di credito 'Accordo di
Ristrutturazione dej Debiti ex art. 182-bis Legge Fallimentare, che prevede
importanti interventi sul capitale sociale dell’Emittente. In data 26 giugno 2013
Gabetti Property Solutions S.p.A. ha depositato presso il Tribunale di Milano la
domanda ai sensi dell’art. 182-bis Legge Fallimentare per [’omologazione
dell’Accordo di Ristrutturazione dej Debiti,

{..) A seguito del perdurare della difficile congiuntura economica e finanziaria che
ha avuto riflessi particolarmente negativi nel mercato immobiliare e che ha
portate it Gruppo Gebetti allo situazione di deficit patrimonicle e tensione
finanziaria sopra delineata, il Management nominato lo scorso novembre 2012,
preso atto dei risulteti maturati fino a tale dota e di quelli prospettici, ha
ritenuto opportunc avviare la predisposizione di un nuovo Piano Strategico del
Gruppo Gabetti per it periodo 2013-2016 (il “Piano Strategico 2013-2016"} ed
avvigre una negoziazione con le banche finanziatrici per un nuovo accordo che
tenga conto dell’ eveluzione dello stesso.
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{l Piano Strategico 2013-2016, approvato-dal Consiglio di Amministrazione in data
14 maggio 2073, basa i propri presupposti sulle sviluppo dell’attivita core del
Gruppo  dell'intermediazione  immobiliare, comprensiva detl’attivitd  del
franchising immobiliare {Agency) e di erogazione di servizi tecnici a supperto degli
operatori del settore immebiliare {Technical Services). Il Plano in sintesi prevede”, -
una. ulteriore razionalizzazione della struttura del Gruppo ed una riduzione ;22!1 ’

costi fissi; anche a seguito di alcune rivisitazioni del modetio di business, co;n A '
significativo abbassamento del livello di break-even sul fatturato ed B!
conseguente sensibile riduzione det profilo di rischio del Gruppo, attmversq Uk
attivita di profonda riorganizzazione delle strutture di business, con ! obretn\/&dk

rendere pil snella e flessibile la struttura dej costi. Y {

GIi Amministratori informano che in data 20 giugno 2013 il Gruppo Gabetti ha
sottoscritto un nuovo Accordo di Ristrutturazione dei Debiti con le banche
creditrici, netl’ambito del nuovo Pianc Strategico 2013-2016, asseverato il 19
giugno 2013 da un esperto indipendente ai sensi defl’art. 182-bis Legge
Fallimentdre, in merito alla veridicita dei dati e all’attuabilita del suddetto
Accordo di Ristrutturazione, con particolare riferimento alla idoneitd dello stesso
ad assicurare il regolere ed integrale pagamento dei creditori estranei
all’accordo, ritenendolo realizzabile e ragionevole e, pertgnto, idoneo ad
assicurare il risanamento e il riequilibrio della situazione patrimoniale e
finanziaria del Gruppo. L’Accordo di Ristrutturazione def Debiti, sostapzialmente
prevede:

|

riscadenzidmento del debito finanziaric chirografario consolidato di categoria

B, prevedendo un periodo di pre-ammortamento per il rimborso delle {uote

capitale della durata di 2 anni ed un rimborso del debito residuo a partire dal “

2015 sino al 2020;

per tutti i debiti chirografari di categoria A {c.d. “non performing loans”)

stessi meccanismi di rimborso previsti nel precedente Accorde (perfezionato il

27 luglio 2012 e poi modificato il 13 settembre 2012}, ma traslati sino al 31

dicembre 2020, con un meccanistmo di conversione in capitale di Gabetti

Property Solutions S.p.A. delle eventuali perdite subite dal Gruppo Gabetti

nella gestione degli stessi;

mantenimento dei tassi d’interesse agevalati sull’indebitamento finanziario

consolidato in linea con il precedente Accordo, con interessi che saranno

corrisposti in vie annuale a partire dal 2014;

O riscadenziamentc deeli interessi scaduti, maturati nel periodo ottobre
2011/ dicembre 2012, al 31 dicembre 2013;

i1 aumento di capitale sociale garantito di Euro 19 mifioni a pagamento;

li impegno alla sottoscrizione da parte di Marfin S.r.l. {Gruppo Marcegaglia) di
tutto 'aumento di capitale inclusa la parte che dovesse rimanere inoptata;

01 conversione da parte delle banche creditrici di Euro 20 milioni in capitale di
Gabetti Property Solutions S.p.A. di debito chirografario di categeria B;

i1 conversione da parte delle banche di Euro 10 milioni in un Prestito
Obbligazionaric Convertendo fruttifero, con rimborso a scadenza nel 2023,
ovvero conversione automatica in capitale di Gabetti Property Sotutions 5.p.A.
al verificarsi di determinati eventi (“Trigger event”);

(1 nel caso in cui si verificasse il “Trigger event™ con successiva conversione del
Prestito Obbligazionario Convertendo fruttifero, verra effettuato un ulteriore
aumento di capitale garantito per 3 milioni di Euro per cassa;

T rinuncia da parte di Gabetti Property Solutions S.p.A. al finanziamento di Euro

& milioni ed alla relativa quota interessi, concessi a investment Services S.p.A.

(holding della ex “BU Investment”, ora “Gruppo Investment Services”) in data

21 settembre 2012;

[

[}
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0 riduzione da Euro 8 milioni ad Euro 4,5 milioni della garanzia che Gabetti
Property Solutions S.p.A. si era impegnata nel luglio 2012 a prestare di
creditori bancari delle societd che fanno parte del Gruppo Investment Services
e rinuncia, a fine liquidazione delle societd facenti parte Gruppo Investment
Services, al rimborso del credito di regresse residuo verso Investment Services
S.p.A.

{..) L’eventuale mancato raggiungimento anche solo di parte dei risuitati previsti
potrebbe avere effetti negativi, anche significativi, sulla situazione ecopomica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Nel paragrafo intitolato “Continuitd aziendale” delle note illustrative, gli
Amministratori chiariscono che i risultati negativi ccnwrtrvatr dal Gruppo Gobett
negli ultimi esercizi, il deficit patrimoniale al 30 giugno 2013 nonché le difficolta
derivanti dall’andamento del mercato di nfenmento nel quale il Gruppo opera,
mdrcano Uesistenza di significativi fattori di jncertezza che possono far sorgere
dubbf significativic sulla capacitd dello stesso di confinuare la proptia operativita
per un prevedibile futuro, anche tenuto conte dei fattori di rischio connessi
at’attivitd del Grupgpo e deila significativa situazione di tensione finanziaria.
Tuttavia, sulla base defle azioni delineate nel Piano Strategico 2013-2016 e della
misura  rilevante degli aumenti di capitale previsti  nell’Accordo  di
Ristrutturazione dei Debiti, nella redazione della relazione finanziaria semestrale
consolidata al 30 giugno 2013, gli Amministratori hanno ritenuto che il Gruppo
disporrg di mezzi patnmomah e finonziari tali da continuare la propria
operativitd in un prevedibile futuro ed hanno, pertanto, predisposto tale
relazivne nel presuppasto della continuita aziendale”.

In tale contesto, in data 28 giugno 2013 U"Assemblea Straordinaria degli Azionisti di Gabetti ha
deliberato, tra 'altro, di attribuire al Consiglio i Amministrazione, ai sensi dell’art. 2420-ter
del Codice Civile, la facoltd di emettere, entro il periodo di 3 anni dalla data della
detiberazione, obbligazioni convertibili in azioni ordinarie della Societs, per un ammontare
massimo di Euro 10.000.000,00, con conseguente aumento di capitale a servizio della
conversione per un importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro
10.000.000,00, mediante emissione di azioni ordinarie aventi le medesime caratteristiche di
quelle in circolazione, il tutto con esclusione det diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441,
comma 5, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione. esclusivamente agli istituti di
credito titolari di crediti chirografari e parti dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti
{"*Aumento di Capitale a Servizio™).

ln esecuzione della sopra citata delega, il Consiglio di Amministrazione, riunitosi in data 14
novembre 2013, ha confermato ed illustrato in apposita Relazione ai sensi dell’art. 2441,
comma &, del Codlce Civite U'ipotesi di criterio di determinazione del prezzo delle nuove
azioni ord:nane gia preliminarmente individuate, in via generale, dal Consigiio stesso in data
27 maggio 2013.

A seguito della riunione consigliare del 27 maggio 2013, la Societd ¢i ha incaricato di
predisporre la presente relazione ai sensi dell’art. 2441, comma 5 e 6 del Cadice Civile e
dell’art. 158, comma 1, D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58.

Helle circostanze va sottolineato che Uoperazione di emissione del prestito obbtigazionario
convertibile, con conseguente aumento di capitale a servizio della conversione, rappresenta
un presupposto essenziale per la continuazicne dell’attivitd, in mancanza della quale te
considerazioni sulle valutazioni effettuate e sufla congruita del criterio di determinazione del
prezzo di emissione detle azioni perdono ogni rilevanza. In tale situazione, la scelta del
metodo di valutazione risulta oggettivamente complessa. Considerate le finalita del parere di
congruita che, netl’interpretazione corrente, & posto a tutela degli azionisti il cui diritto
d’opzione viene escluse, deve ritenersi coerente con tale finalitha effetivare la valutazione
partendo dal presupposto della continuita aziendale.
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Con riferimento al presente incarico, in considerazione delle caratteristiche dell’operazione,
esprimiamo le seguenti nostre considerazioni:

o 'adozione del metodo delle quotazieni di Borsa da parte degli Amministratori trova==o
conforto nel disposto del Codice Civile, al comma 6 dell’art. 2441;

e il metodo delle quotazioni di Borsa &, inoltre, comunemente accettato ed applj
livello nazionale ed internazionale, risultande in linea con ta miglior {pi
professionale e, pertanto, ragionevele e non arbitrario; L \

temporale piuttosto ampio, consente di minimizzare i rischi derivanti da oscillazioni.
significative di breve periodo delle quotazioni di Borsa e gli effetti della volatilita e
degli scarsi volumi che di norma caratterizzano il titolo Gabetti; tale scelta risulta
conforme alle posiziont assunte dalla dottrina ad oggi espressasi sull’argomento e
pertanto & considerata ragionevole e non-arbitraria. In particolare, gli Amministratori
hanno preso in esame la media aritmetica e la media ponderata dei corsi di Borsa su
un arco temporale di 6 mesi precedenti it terzo giorno di negoziazione antecedente
Uinizio del periodo di offerta in opzione di cui all’Aumento di Capitale Ulteriore {in
caso di Obbligo di Conversione) o il terzo giomo di negoziazicne antecedente la data
in cui ta conversione avra effetto (in caso di Diritto di Conversione). A tal riguardo, si
evidenzia che un orizzonte temporate pill ridotto potrebbe riflettere eventi di natura
straordinaria o speculativa, mentre, in tinea di principio, un orizzonte temporale piu
ampio potrebbe far insorgere il rischio di non ‘incorporare informazioni
sufficientemente aggiornate sul guadro aziendale e sul contesto di riferimento. 53
consideri, comunque, che Uapplicazione del metodo di Borsa, secondo la prassi
valutativa, puod risultare meno significativa in presenza di volumi ridotti, come nel
caso del titolo Gabetti, che si connata per un modesto volume di scambi medi;

= la scelta degli Amministratori di adottare una media ponderata, anziché aritmetica,
dei prezzi ufficiali del titolo risulta in linea con la prassi di mercato. Come
evidenziato anche nella Relazione llustrativa degli Amministratori, Uutilizzo di una
media ponderata conserite, infatti, di determinare un valore medio che tenga conto
della significativita dei prezzi nelle differenti giornate di contrattazione, attribuendo
maggior rilievo a prezzi formatisi a fronte di un maggiore volume di negoziazioni,
risultando pertanto, neile circostanze, ragionevole e non arbitrario;

o la scelta degli Amministratori di usare anche ta metodologia della somma delle parti @
da ritenersi ragionevole e non arbitraria, in quanto comunemente utilizzata neile
valutazioni di societa holding, quale & Gahetti, In specie, Uadozione di tale metodica
si @ realizzata con Papplicazione di metodi di valutazione di tipo finanziario
{discounted cash flow) alle partecipazioni detenute;

= gli Amministratori, netl’effettuare la ponderazione nel calcolo della media dei vatori
rinvenient] datle due diverse metodiche valutative (media dei corsi di Borsa e somma
delle parti) hanno considerato di attribuire al valore economico per azione
determinato in base al vatore del patrimonio netto detla Societa un peso pari ad 1/3,
mentre al valore per azione risultante dalla media ponderata delle quotazieni del
titolo Gabetti un peso pari a 2/3. La ponderazione di due differenti metodologie trova
fondamento nella miglior dottrina, benché incorpori una gualche componente di
sogaettivita;

o it Consiglio di Amministrazione ha ritenuto che le ragioni sottostanti alla scelta di
attribuire pesi differenti ai due metodi individuati nell’ambitoe del criterio adottato
per la determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni ordinarie risiedano
nel fatto che i prezzi di Borsa esprimono una valutazione della Societa che
maggiormente tutela le ragioni economiche degli azionisti che saranno esclusi
dall’aumento det capitale sociale;
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= nella determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni ordinarie; il Consiglio
di-Amministrazione non ha tenuto conto del prezzo unitario di esercizic dei warrant
Gabetti Property Solutions S.p.A. 2009-2013 in circolazione, in quanto lo stesso &
stato determinato in un contesto economico-finanziario di mercato non comparabile
con quello attuate ed & tale da non rendere probabile Pesercizio dei suddetti
warrant;

.o 1 metodi utilizzati dagli Amministratori, in sintesi, possono Titenersi nelle circostanze
idonei a determinare il valore della Societa, al fine della definizione del prezzo di
emissione delle nuove azioni ordinarie Gabetti, al servizio deil’aumento di capitate
riservato agh istitutl di credito titolari di crediti chirografari e parti dell’Accordo di

- Ristrutturazione dei Debiti.

9. .LIMiTi SPECIFICE INCONTRATI DAL REVISORE NELL'ESPLETAMENTG DEL PRESENTE
INCARICO

Relativamerite alle prineipali difficoltd e limiti incontrati nello svolgimento del presente
incarico, si segnata quanto segue:

& le valutazioni hasate sulle quotazioni di Borsa, pur se normalizzate da medie
estese a sufficienti archi temporali, sono soggette all’andamento dei mercati
finanziari @ possono pertanto evidenziare oscillazioni sensibili in relazione
all'incertezza del quadro economico nazionale ed internazionale. L'andamento
dei titoli piid essere influenzato anche da pressioni speculative e fattori esogeni
di carattere straordinaric ed imprevedibile, indipendenti dalle prospettive
economiche e finanziarie delle specifiche societa;

e pur rappresentando una metodica imprescindibile net caso di societa quotate,
la valutazione insita nelle quotazioni di Bersa, con riferimento al titolo Gabetti,
presenta inevitabilmente dei limiti, legati ai minimi volumi scambiati, alia
significativa volatilitd degli andamenti ed al basso flottante;

o la valutazione del capitale econoriico effettuata con i metodi DCF per somma
delle parti, basandost su dat prévisionali, € naturalmente influenzata
dall’effettivo realizzarsi delle assunzioni e delle ipotesi foridamentali del Piang
Strategico 2013-2016, il cui verificarsi dipende dal futuri scenari dei mercati di
riferimento soggetti ad incertezze significative.

5t richiama inoltre Uattéhzione sui seguenti aspetti di rilievo:

e come indicato nella relazione da nol emedsa in data 2 agosto 2013 suila
revisione contabile imitata della relazione finanziaria semestrale al 30 giugne
2013 di Gabetti Property Solutions 5.p.A.:

"f...} al 30 giugne 2013 il patrimonio netto conselidato del Gruppo risulta
negativo per Eure 28,6 milioni, comprensivo di una perdita netta del periodo di
Eure 2,8 milioni. La posizione finanziaria netta del Gruppo risulta negativa per
Euro 53,5 milioni, con un incremento di Eurc 4,1 milioni rispetto al 31
dicembre 20712,

Semnpre al 30 giugne 2013 il patrimonio netto della Capogruppo risulta negativoe
per Eure 27,8 milioni, a fronte di un capitale sociale sottoscritto e versato di
furo 19 milioni, ricorrendo pertanto la fattispecie oi cui all’art, 2447 del
Codice Civile.
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A T RO

{..) Nel paragrafo intitoiato “Continuitd oziendale™ delle nofe illustrative, gli
Amministratori chiariscono che | risultati negativi consuntivati dal Gruppo
Gabetti negli ultimi esercizi, il deficit patrimoniale al 30 giugno 2013 nonché

le difficolta derivanti dall’andamento del mercato di riferimento nel quale il

Gruppo opera, indicano Uesistenza di significativi fattori di incertezza che
possone far sorgere dubbi significativi sulla capacita dello stesso di continuare .-
ta propria operativitd per un prevedibile futuro, anche tenuto conto dei fattor' N
di rischio connessi all’attivita del Gruppo e della significativa situazione /dj/
tensione finanziaria™; :

continuitad aziendale del Gruppo Gabetti, € subordinata al ricevimento \df:
risposta positiva da parte della Consob in merito alla insussistenza in capo all e
banche creditrici e/o a Marfin S.r.l. deilobbligo di effettuare un’offerta ™~ 7_ -
pubblica di acquisto sulle azioni Gabetti ai sensi dell’art. 106 del D.Lgs.
58/1998, in virtd dell’effettuazione degli aumenti di capitale sociale previsti
nello stesso Accordo di Ristrutturazione. Alla data della presente relazione la
risposta di Consob sull'insussistenza dell’obbligo di effettuare un’offerta
pubblica di acquisto non € ancora stata ottenuta.

Vefficacia dell’Accordo di Ristrutturazione dei Debiti, da cui d]pendeta
i

CONCLUSIONI

Tutte cid premesso, sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra
descritte, tenuto conto della natura e portata del nostro lavore, come indicato nella presente
relazione, e fermo restando quanto evidenziato al precedente paragrafo 9., riteniamo che il
criteria proposto dagli Amministratori in applicazione del disposto dell’art. 2441, comma 6,
uttimo _pen'odo, del Codice Civile sia adeguato, in quanto nelle circostanze ragionevole e non
arbitrario, ai fini della determinazione di un prezzo di emissione di nuove azioni ordinarie per
un importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro 10.000.000,00, da

di categoria B e parti dell’ Accardo di Ristrutturazione dei Debiti sottoscritto in data 20 giugno

riservare in sottoscrizions esclusivamente agli istituti di credito titolari di crediti chlrografara d

2013.

Milano, 19 novembre 2013

BDO S.p.A.

Maurizio Vanol
{Un Amministratore}
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Regolamento del Prestito “Convertendo Gabetti zo14-2023" (il “Regolamento”)

1. Importo e titoli

1.1 It prestitc obbligazionario denominato “Convertendo Gabetti” di Ewo
10.000.000,00 (diccimilioni) (iI “Prestito Obbligazionario”) & costitnito da n.
10.000.000,00 obbligazioni del valore nominale di Euro 1,00 cadauna (il “Valoype
Nominale”) emesse da Gabetti Property Solutions S.p.A. (“Gabett} o
P“Emittente™) che, al verificarsi di un Tvento di Conversione ai sensi del successivo ar 1c‘§;’
si convertiranno automatieamente in azioni ordinarie di Gabetti Property Solutions Sp.A. {

“Azioni GPS") (e “Obbligazioni Converiende” o le "Obbligazioni”).

1.2 Le Obbligazioni Convertende saranno- immesse nel sistema di amministr '{Qp\g<..
accentrata della Monte Titoli $.p.A. in regime di dematevializzazione ai sensi del Decieto
Legislativo del 24 settembre 1998, n.58 (“TUF”) e relative norme di attuazione.

1.3 La consegna delle Obbligazioni Convertende avverrd mediante messa a disposizione dei
sottoscrittori (gli “Obblgazionisti”), per il tramite degli intermediari auntorizzati aderenti al
sistema di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A., entro il 10° giorno lavorativo suceessivo
alla Data di Emissione. Gli adempimenti relativi alla gestione della conversione delle
Obbligazioni Convertende in Azioni GPS saranno effettuati direttamente da Monte Titoli S.p.A,,
attraverso registrazione delle Azioni GPS sul conto titoli indicato dagli Obbligazionisti,
intrattenuto presso un intermediario autorizzato aderente al sistema di gestione accentrata di
Monte Titoli S.p.A. ("“Intermediario”). L'Emittente, con apposito contratto ha conferito,
per tutta la durata del Prestito Obbligazionario, a [+], (I"Agente per il Pagamento”) l'inearico
di pagare gli interessi e rimborsare le Obbligazioni.

2, Prezzo di emissione

Le Obbligazioni sono emesse alla pari e cio al Valore Nominale.

3. Durata e rimborso

La durata del Prestito Obbligazionario decoire dal [¢] (la “Data di Emissione”) e scade il 31
dicembre 2023 (la “Data di Scadenza”). Ove non si verificasse I'Evento di Conversione di cul
al successivo articolo 7 e ove non fosse esercitato il Diritto di Conversione di cui al successivo
articolo 9, le Obbligazioni Convertende non convertite in Azioni GPS, verranno rimborsate
dall'Emittente in un’unica soluzione alla Data di Scadenza. Alla Data di Scadenza le
Obbligazioni Convertende non convertite saranno rimborsate al Valore Nominale, unitamente
agli interessi maturati e non corrisposti per ciascuna Obbligazione Convertenda, senza alcun
aggravio di spese e/o commissioni,

4 Data di Godimento

Le Cbbligazioni Convertende hanno godimento datla Data di Emissione ("Data di Godimento”).

5. Interessi

5.1 Le Obbligazioni sono fruttifere di interessi a tasso variabile dalla Data di Godimento
(inclusa) sino alla Data di Scadenza (esclusa). Tale tasso variabile sard indicizzato all’Eure



Interbank Offered Rate (con divisore 360) (“EURIBOR”) a 3 mesi maggiorato di 125 bps (il
“Margine”).

Gii interessi sono pagabili annuakmente in via posticipata al 31 dicembre di ciascun anno, a
partire dal 31 dicembre 2014 (compreso} (la “Data di Pagamento deghi Interessi”).
Qualora una qualsiasi Data di Pagamento deglt Interessi non dovesse cadere in un giorno
lavorativo secondo il calendavio di Borsa Italiana S.p.A di volta in volta vigente (il “Giorne
Lavorativo”), la stessa sard anticipata al Glorno Lavorativo immediatamente precedente, e si
terrd conto di tale spostamento nella determinazione dei giorni effettivi del periodo di interessi
come da presente articolo, fermo restando che tale spostamento non avra effetto sulle successive
Date di degli Pagamento Interessi.

5.2 Le cedole saranno caleolate al tasso annuo lordo (arrctondato al terzo decimale eon
0,0005 arrotondate al terzo decimale superiore) pari alla media aritmetica dei 4 tassi EURIBOR
a 3 mesi, rilevati come di seguito indicato, maggiorata del Margine e saranno pari all'importo
visultante dall'applicazione del tasso annuo lordo cosi determinato al valore nominale
del’obbligazione, moltiplicato per il numnero di giorni effetiivi del periodo di interesse, il tutto
diviso per 360 con arrotondamento al centesimo di Eure (0,005 Euro arrotondato al centesimo
di Euro superiore). Per ciascuna cedola e relativo periodo di interesse, la quotazione
del’EURIBOR a 3 mesi, sara rilevata dalPAgente di Caleolo il secondo Giorno Lavorativo
antecedente il primo gicrno di ciaseun trimestre solare (1 gennaio, 1 aprile, 1 luglio e 1 ottobre)
dalla pubblicazione effettuata sulla pagina del eireuito Renters EURIBORo1, alle ove 11:00 a.m.
di Bruxelles ovvero da alira fonte di equipollente ufficialitd qualora questultima risuld
indisponibile (attnalinente pagina ASSIOMFORTEXo09), Qualora ad una di tale daia di
determinazione del tasso EURIBOR a 3 mesi, non fosse possibile per qualsivoglia motivo
procedere alla stessa, 'Agente di Caleolo procedera a calcolare 'EURIBOR a 3 mesi, quale media
aritmetica defle quotazioni lettera dei depositi interbancari in Euro a 3 mesi, fornite da alineno
cinque istituzioni bancarie europee (dopo aver eliminato la quotazione pill alta e quella pit
bassa), scelte dall’Agente di Calcolo secondo il proprio prudente apprezzamento [¢] (“Agente
di Calcolo”), ovvero il diverso soggetto incaricato dall'Emittente previa informativa agh
obbligazionisti, mediante pubblicazione di un apposito avviso su “Corriere della Sera” e/o il
“Giornale” e, ove esistente, comunicazione scritta al rappresentante comune degli
obbligazionisti, entro 15 (guindici) Giorni Lavorativi precedenti la successiva data di pagamento
degli interessi, opererd quale Agente di Caleolo ai fini della determinazione delle cedole (inclusa
la prima).

5.3 Per “Periodo di Interesse” si intende il periodo compreso tra una Data di Pagamento
degli Interessi (inclusa) e la successiva Data di Pagamento degli Interessi {esclusa), ovvero,
limitatamente al primo periedo di interessi, il periodo compreso tra la Data di Godimento e 1a
prima Data di Pagamento degli Interessi (eselusa).

5.4 Resta inteso che ogni Obbligazione cessera di essere fruttifera di interessi:

() nel caso in cui si verifichi un Evento di Conversione, ai sensi del successivo
articolo 7, dalla Data di Pagamento degli Interessi immediatamente
precedente la data in cui si ¢ verificato 'Evento di Conversione;

(ii} in caso di esercizio del Diritto di Conversione ai sensi dell'articolo g, dalla
Data di Pagamento degli Interessi immmediatamente precedente la relativa
Data di Conversione (come di seguito definita all'articolo 9.2 (D).



(iit) alla Data di Scadenza.

6. Natura giuridica

6.1 Le Obbligazioni Convertende attribuiscono un credito diretto, incondizionato e non
subordinato nei confronti dell’Emittente ¢ saranno considerate in ogni momento di papi .-

per i crediti che sfano privilegiati in base a disposizioni di legge.

6.2  Gabetti potrd liberamente riacquistare, durante lintera durata del
Obbligazionario, qualsiasi quantitativo di Obbligazioni Convertende di cui al present £
Obbligazionario, alle condizioni e nei limiti previsti dalle disposizioni di legge e regolaménta

7. Conversione Obbligatoria in Azioni GPS

7.1 Le Obbligazioni Convertende saranno rimborsate mediante conversione automatica in
Azioni GPS, e non saranno rimborsabili mediante liquidazione monetaria ove, nel periodo
compreso ira P'1 gennaio 2014 e la Data di Scadenza, si verifichi uno dei seguenti eventi
(clascuno di essi un “Evento di Conversione” e collettivamente gli “Eventi di
Conversione”):

(i) ad una qualsiasi Data di Rilevamento il rapporto tra la PEN consolidata di
Gabetti e PN consolidato di Gabetti risulti superiore a 3,0x;

{ii) ad una qualsiasi Data di Rilevamento il PN consolidato di Gabettd sia
inferiore a euro 3.000.000,00.

Resta inteso che la conversione antomatica in Azioni GPS potrd avvenire solo gualora si sia
verificata la Condizione Sospensiva di cui infra.

7.2 I nwmero di Azioni GPS da assegnare in conversione agli Obbligazionisti sard
determinato in base al Rapporto di Conversione di cui al successivo articolo 8 (Rapporto di
Conversione),

7.3 Ove ad una qualsiasi Data di Rilevamento si verifichi un Fvento di Conversione, il
consiglio di amministrazione dell’Emittente, rilevatolo in base alla situazione contabile di
riferimento relativa a tale Data di Rilevamenio approvata dalla Societd, provvederd a darne
notizia agli Obbligazionisti, ai sensi del successivo articolo 16 (Cormnunieazioni), e la data di
conversione, intesa come il giorno in cui la conversione avra effetioc (la “Data i
Conversione”), sara (i) I'ultimo Giorno di Borsa Aperta (come di seguito definito) del mese
in cui & stata data notizia agli Obbligazionisti del verificarsi della Condiziene Sospensiva
allorché detta notizia sia stata data entro il guindicesimo giorno di calendario, incluso, dello
stesso mese, ovvero (i) il decimio Giorno di Borsa Aperta del mese successive a quello in
cul & stala data notizia agli Obbligazionisti del verificarsi della Condizione Sespensiva,
allorché la stessa sia stata data fra il sedicesimo, incluso, & I'ultimo giorno di calendario

del mese di comunicazione della notizia.

7.4 L’Emiltente provvederd, alla Data di Conversione, ad emettere — senza aggravio di
commissioni e spese per 'Obbligazionista — le Azioni GPS da assegnarsi in conversione e a
corrispondere ghi eventuali conguagli in denaro dovuti in relazione a gquanto previsto
dallultimo comma del successivo articolo 10 e la quota di competenza del Fondo Dividendi
(come di seguito definito); PEmittente disporra 'accentramento presso la Monte Titoli S.p.A.




delle Azioni GPS, dandone conferma tramite Monte Titoli $.p.A. agli Intermediari, Pultimo
Giorno di Borsa Aperta del mese in cui & stata data notizia della conversione ovvero it decimo
Giorno di Boxsa Aperta del mese suceessivo a quello in cui & stata data notizia della conversione
a seconda della data di comunicazione del verificarsi dell’Evento di Conversione ai sensi di
quanto disposto ai sensi dell'articolo 7.3 che precede;

7.5 le Azioni GPS attribuite in conversione agli Obbligazionisti avranno godimento paria
quello delle Azioni GPS trattate in Borsa alla Data di Conversione e saranno munite delle
cedole in corso a tale data. Le Obbligazioni frutteranno interessi sino alla Data di Pagamento
degli Interessi immediatamente precedenie la Data & Conversione e dovranno essere
munite di tutte Ie cedole aventi scadenza posteriere a tale data.

2.6 Alsensidel presente prestito obbligazionario:

Per “PN”, si intende, a livello consotidato, la sommatoria algebrica delle voei di cui alla lettera A
“Patrimonio Netto” della componente Passivo di cui all'art. 2424 Cod. Civ., comprensivo della
quota di terzi.

Per PEN si intende, a livello consolidato, la sommatoria algebrica dell’Indehitamento
Finanziario {+) e delle Disponibilita Liquide (-) ove:

(a) 11 termine “Indebitamento Finanziario” indica Ia somma algebrica di qualsiasi obbligazione
pecuniaria ancorché non liquida ed esigibile, relativa a:

(i) Le voci di cui alla lettera D “Debiti” della componente Passivo di cui all’art. 2424
Cod.Civ. nna} “obbligazioni”, 2) “obbligazioni convertibili, 4) “debiti verso banche”, 5)
“debiti verso altri finanziatori” e 8) “debiti rappresentati da titoli di eredito”;

(i) I canoni di locazione finanziaria a scadere (per la sola quota capitale) qualora non
sianc gid inclusi alla voce n.5) “debiti verso altri finanziatori”, lettera B “Debiti” della
cotmponente Passivo di cui ali’art. 2424 Cod.Civ,;

(iti) 1 costi ammortizzati sull’Indebitamento Finanziario come sopra definito ai punti (i)
e (ii) caleolati in applicazione di quanto previsto dallo IAS 39;

{hy 1 termine “Disponibilitd Liquide” indica la somuma aigebriea di:
I

(i) Le voei di cui alla lettera C “Attivo Circolante” della componente Attive di eni all’art.
2424 Cod.Civ. n. IV) “Disponibilitd Liquide” nn 1) “depositi bancari e postali”, 2)
"assegni, 3) “denaro e valori in cassa”;

(i) Le voci di cai alla lettera C “Attivo Circolante” della componente Attivo di cui all’art,
2424 Cod.Civ. n. I1I) “Attivitd Finanziarie che non costituiscono Immobilizzazioni” n.6)
“altri titoli.

Per Condizione Sospensiva, deve intendersi la civcostanza che, successivamente al verificarsi
dell'Evento di Conversione, Gabetti abbia deliberato un aumente di capitale sociale di Euro
3.000.000 (“Aumento di Capitale”} e che tale awmento di capitale sociale sia stato
interamente sottoscritto e versato.

Per Data di Rilevamento, deve intendersi, a partire dal 2014, il 31 marzo, it 30 gingno, il 30

settembre e H 31 dicembre di ciascun anno solare.

Per "Giorno di Borsa Aperta” deve intendersi qualunque giorno nel quale it Mereato
Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. ¢ aperto per la negoziazione
degli strumenti finanziari in esso trattati,



8. Rapporto di conversione

8.1 Al verificarsi di un Evento di Conversione a ciascuna Obbligazione Convertenda sara
attribuito un mumero di Azioni GPS in base al seguente Rapporto di Conversione:

Vn

Ac = -
Prezzo di Conversione

Dove:

“Ac” indica il numero delle Azioni GPS spettanti a ciascuna Obbligazione Convertenda in selle di
Conversione; S

“Vn” indica il Valore Nominale di ciascuna Obbligazione Convertenda;
“Prezzo di Conversione” indica:

{[{ media ponderata del prezzo ufficiale di borsa delle Azioni GPS registrato negli ultimi 6 (sei
mesi) mobili precedenti il terzo giorno di negoziazione antecedente I'inizio del periodo di offerta
dell’Aumento di Capitale) x 2] + [(patrimonio netto rvisultante dalla situazione patrimoniale alla
Data di Rilevamento rilevante suddiviso il numero delle azioni entesse ante conversione) 13/3

0. Diritto di Conversione

9.1 Ferma ed impregiudicata la conversione chbligatoria detle Obbligazioni Convertende in
Azioni GPS al verificarsi di un Evento di Conversione secondo quanto previsto al precedente
articolo 7, in ogni momento tra la Data di Emissione e la Data di Seadenza gli Obbligazionisti
avranno il dirvitto di richiedere la conversione in Azjoni GPS sulla base del Rapporto di
Conversione di cui al precedente Articolo 8.1 (il “Divitto di Conversione”) sccondo le
meodalitd nel seguito indicate e restando inteso che ai fini del Diritto di Conversione di cui al
presente Articolo 9 si intendera che:

L)

“Prezzo di Conversione” indica:

{{( media ponderata del prezzo ufficiale di borsa delle Azioni GPS registrato negli ultimi 6 (sei
mesi) mobili precedenti il texzo giorno di negoziazione antecedente la Data di Conversione) x 2]
+ [(patrimonio netto risultante dalla situazione patrimoniale alla Data di Rilevamento
Conversione Facoltativa suddiviso il numero delie azioni emesse ante conversione} 1}/3;

per “Data di Rilevamento Conversione Facoltativa” deve intendersi la pili prossima
Data di Rilevamento antecedente la Domanda di Conversione, in merito alla quale sia stata
approvata dalla Societa la relativa situazione contabile.

9.2 Fermo restando quanto previste sub (vi) del presente articolo 9.2, il Diritto di
Conversione pud essere esercitato dall’Obbligazionista per tutte o parte delle Obbligazioni
possedute alle segnenti condizioni:

) la domanda di conversione delle Obbligazioni Convertende (la “Domanda di
Conversione”} dovrd essere presentata all'Intermediario presso cui le
Obbligazioni sono depositate. La Domanda di Conversione potrd essere
presentata in qualunque Giorno Lavorativo {come in seguito definito} a
partire dalla Data di Emissione delle Obbligazioni Convertende e fino alla
Data di Scadenza (inclusa), salvo quanto previsto al successivo punto (iv), e




)]

(ifi)

(iv)

{v)

ai fini del presente articolo 9 (“Diritto i Conversione™ la Data di
Conversione sara — salvo quanto previsto al successivo punto (iv) — Pultimo
Giorno di Borsa Aperta (come di segnito definita) del mese in eni & stata
presentata la Domanda di Conversione allorché detta presentazione sia
avvenuta entro il quindicesimo giorno incluso dello stesso mese ovvero il
decimo Giorno di Borsa Aperta del mese suceessivo a quello di
presentazione della Domanda di Conversione, allorché la stessa sia stata
presentata fra il sedicesimo incluso e T'ultimo giorno di calendario del
mese di presentazione defla domanda.

Per “Giorno Lavorativo” deve intendersi qualungue giorno di calendatio diverso
dal sabato e dalla domenica nel quale le banche sono aperte per Pesercizio della loro
attivitd sulla plazza di Milano,

le Azioni GPS attribuite in conversione agli Obbligazionisti avranne
godimento pari a quello delle Azioni GPS trattate in Borsa alla Data di
Conversione e saranno munite delle cedole in corso a tale data. Le Obbligazioni
presentate per la conversione frutteranno interessi sino alla Data di Pagamento
degli Interessi immediatamente precedente Ia data di presentazione della
Domanda di Conversione e dovranno essere munite di tutte le cedole aventi
seadenza posteriore a tale data. L'ammontare delle cedole eventualmente
mancanti dovrd essere versato dall’Obbligazionista contestnalmente
alla presentazione della Domanda di Conversione;

I'Emittente provvederd, alla Data di Conversione, ad emettere — senza
aggravio di commissioni e spese per 'Obbligazionista — le Azioni GPS richieste
in conversione e a corrispondere gli eventuali conguagli in denaro dovuti in
relazione a quanto previsto dall’ultimo comma del successivo articolo 10 e la
quota di competenza del Fondo Dividendi {come di seguito definito); 'Emittente
disporrd Paccentramento presso la Monte Titoli S.p.A. delle Azioni GPS,
dandone conferma tramite Monte Titoli S.p.A. agli Intermediari, Pultimo
Giorno di Borsa Aperta del mese in cui ¢ stata presentata la Domanda di
Conversione ovvero if decime Giorno di Borsa Aperta del mese successivo a
quello di presentazione della Domanda di Conversione a seconda della data dj
presentazione della Domanda di Conversione ai sensi di quanto disposto sub (i)
che precede;

fe Domande di Conversione non potrannoc essere presentate dal giomo
successivo alla data in cui si sia tenuto il consiglio di amministrazione che
abbia deliberato la convocazione dell’assemblea dei soel titolari di Azioni
GPS sino al giorne (escluso) in cui abbia avuto luogo I'assemblea, anche in
convocazione successiva alla prima. Nel caso di convocazione da parte del
consiglio di amministrazione di Gabetti dell'assemblea dei soci titolari di Azioni
GPS per deliberave in merito alla distribuzione di dividendi, le Domande di
Conversione non poiranno essere presentate dal giorno (escluso) in cui si sia
tenuto il consiglic di amministrazione sino al giorno antecedente (incluso) a
quello dello stacco del dividendo eventualmente deliberato dall'assemblea
medestima;

al maomento delia sottoscrizione e della consegna della Pomanda di



Conversione, oltre a fornire le necessarie e usnali informazioni,
PObbligazionista prenderd atto che le Obbligazioni Convertende e le Azioni
GPS, nonché ogni altro connesso diritto, non sonc e non saranno registrati ai
sensi dello United States Securities Act del 1933, ¢ successive modifiche,
vigente negli Stati Uniti d’Ametrica (il “Securities Act”) e che le Obbligaziopi
Convertende ¢ le Azioni GPS ed ogni connesso diritto non potranno essére

offerti, venduti, costituiti in pegno e, in generale, oggetto di qualsiasi atio di’
trasferimento, se non nell’ambito di una transazione che avvenga al di 'rfuori
degli Stati Uniti I’America in conformitd a quanto previsto dalla Regullaﬁ'on

S5 del Securities Act; Ay

(vi)  qualora venga resa pubblica l'intenzione di effettuare un’offerta pubblica d‘i\\__ 5
acquisto o di seambio diretta agli azionisti di Gabetti concernente tutte o
parte delie Azioni GPS (I"OPA”), Gabetti si impegna a dare notizia agh
Obbligazionisti nelle forme di cui al successivo articolo 16 della facoltd di
procedere alla conversione delle Obbligazioni Convertende in Azioni GPS
in qualinque momento, con il preavviso massimo consentito dai termini
delPOPA; in tale ipotesi Gabetti, anche in deroga all’articelo ¢.2 punto (iv),
fari quanto necessario per consentire agli Obbligazionisti di procedere
alla conversione delle Obbligazioni in tempo utile per aderire 2ll'OPA.

0.3  Nessuna Azione GPS sard attribuita in relazione alle Domande di Conversione che non
soddisfino le condizioni e in relazione alle quali non vengano effettuati gli adempimenti sopra
deseritti, fermo ed impregiudicato il verificavsi dell’Evento di Conversione.

10. Aggiustamenti del Rapporto di Cenversione

10.1  Qualora nel periodo intercorrente tra la Data di Emissione e la Data di Scadenza si
verifichi uno qualsiasi degli eventi indicati nel presente articolo 10 lettere da (a) a (e),
I'Emittente comunicherd agli Obbligazionisti e a Monte Titoli S.p.A., con le modalitd di
cui all’articolo 16, la ricorrenza di un aggiustamento (I’ “Aggiustamento”) del Rapporto
di Conversione e il nuovo Rapporto di Conversione sard quello che risulterd a seguito
della modifica effettuata in eonformitd con quanto disposto nel presente articolo 10.
L’Aggiustamento sard determinato dall’Emittente, con Peventuale assistenza di un espetto,
incaricato di effettuare le verifiche ed i calcoli necessari per I'Aggiustamento in conformiti alle
seguenti disposizioni e sulla base dell’'nitimo Rapporto di Conversione in ordine di tempo di
volta in volta eventualmente determinato.

A) Fermo restando quanto previsto alla successiva lettera (¢}, qualora
Emittente effettui aumenti di capitale a pagamento ovvero proceda
all’emissione di prestiti obbligazionari convertibili in azioni, warrant sulle
azioni o titoli similari (gli “Altri Strumenti Finanziari”) offerti in opzione
agli azionisti di Gabetti, tale diritto di opzione sard attribuito, agli
stessi termini e eondizioni, anche agli Obbligazionisti sulla base del
Rapporto di Conversione.

B) In caso di fusione del’Emittente in o con altra societa (fatta eccezione per
i casi di fusione in cui VEmittente sia la societd incorpeorante), nonché in
caso di seissione (fatta eccezione per i casi di scissione in cui 'Emittente
sia la societd beneficiaria), ad ogni Obbligazione dovrd essere riconosciuto il




diritto di conversione in un numero di azioni delle societd risultante/i dalla
fusione o dalla scissione, squivalente al numero di azioni che sarebbero
state assegnate ad ogni Azione GPS, sulla base del relativo rapporte &
concambio/assegnazione, ove I'Obbligazione fosse stata convertita prima
della data di efficacia della fusione o scissione.

C} In caso distribuzione di:
- riserve facoliative,

- dividendi straordinari {cioé che non derivino da utili realizzati
nell'esercizio di riferimento);

PEittente provvedera a costituire un apposito fondo (il “Fondo Dividendi”)
ove accanionare una quota delle riserve facoltative o dei dividendi
proporzionale a quelli distribuiti ai soci ¢ allammontare delle Azioni GPS ancora
da emettere alla data di distribuzione degli stessi, senza corresponsione di interessi
in relazione a tale importo, indisponibili e destinati a favore di coloro a cui
siano state assegnate Azioni GPS in virtn della conversione obbligatoria in
Azioni GPS, ovvero che eserciteranno il Diritto di Conversione.

D) Qualora PEmittente effettid una riduzione del capitale, mediante rimborso
a tutti i soci, PAggiustamento avverrd mediante deposito in un conto corrente
vincolato di un importo, pari al’ammontare del rimborso del capitale; fermo
restando che, in easo di riduzione del capitale da effettuarsi con
anmullamento  di  aziont in eircolazione, verrd altresi modificato
proporzionalmente il Rapporto di Conversione.

E) Nessun Aggiustamento sard apportato al Rapporto di Conversione nel
caso in cui azioni o Altri Strumenti Finanziari di nuova emissione siano
riseivati dallEmittente agli amministratori efo prestatori di lavoro
dell’Emittente o delle societd controllate, 0 a questi corrisposti a titolo di
indennita in occasione della cessazione dei rapporti di lavoro.

10.2  Nei casi in cui all’atto della conversione spetti un numeto non intero di Azioni GPS,
per ciascuna Obbligazione Convertenda verranno consegnate Azioni GPS fino alla
concorrenza del numero intero e verrd riconosciuto in contanti dall’Emittente
all’Obbligazionista il controvalore, arrotondato al centesimo di Euro inferiore, della
parte frazionaria valutata in base alla media ponderata dei prezzi ufficiali dell’azione
ordinaria Gabetti, rilevati sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestite dalla
Borsa Italiana 8.p.A. (“"MTA”) nel mese solare precedente a quello di presentazione della
Domanda di Conversione.

11. Pagamenti

111 Il pagamento del capitale, degli intevessi e delle altre somme dovute per le Obbligazioni
Convertende sara effettuato in Euro — per il tramite dellAgente per il Pagamento - mediante
accredito o trasferimento su un conto denominato in Euro (o su qualsiasi altro conto sul
quale 'Euro pnd essere accreditato o trasferito). I pagamenti avranno luogo a favore degli
Obbligazionisti presso i rispettivi Intermediari per importi non inferiort al centesimo di Euro
e, qualora per effetto di un calcolo operato ai semsi del presente Regolamento,
all'Obbligazionista risulti dovuto un importo frazionario superiore al centesimo di Euro, il



pagamento in favore di tale Obbligazionista sard effeltuato con arrotondamento al
centesimo di Euro inferiore.

11.2 Il pagamento del capitale, degli interessi e delle altre somme dovute per le

Obbligazioni sard soggetto alla normativa fiscale efo alle altre leggi e regolamenti applicabili
nel luogo di pagamento. Nessuna commissione e nessuna spesa sard addebitata aghi’
Obbligazionisti in relazione a tali pagamenti. / :

11.3  Nel caso in cui la Data di Scadenza nen cada in un Giorno Lavorativo (d/g'f;'il d;
seguito definito), i1 pagamento saxd effettuato nel Glorno Lavorativo immediam{ae '
successivo e gli Obbligazionisti non avranno diritto a_percepire ulteriori intea‘essi"@%lti
somme in conseguenza di tale pagamento posticipato. “\

1.4  Aisolifini del presente articolo per “Giorno Lavorative” deve intendersi ogni giorng -~
nel quale il sistema Trans-Eurcpean Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET?2) & operativo.

12. Regime fiscale
Redditi di capitale

Gli interessi e gli altri proventi delle Obbligazioni sono soggetti al regime fiscale di volta in volta
vigente.

Redditi diversi
Le plusvalenze sono soggette al regiine fiscale di volta in volta vigente.
13.  Termini di prescrizione e decadenza dei diritti ﬂ

13.1 11 diritto al pagamento del capitale portato dalle Obbligazioni si prescrive'decorsi dieci
anni dalla data in cui PObbligazione é divenuta rimborsabile.

13.2 Il diritto al pagamento degli interessi dovuti in relazione alle Obbligazioni si prescrive
decorsi cinque anni dalla data di scadenza delle cedole.

14. Regime di Circolazione

14.1 Le Obbligazioni saranno liberamente trasferibili e assoggettate al regime di
circolazione dei titoli dematerializzati. In particolare, le Obbligazioni sono ammesse al sistema
di amministrazione accentrata della Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione ai
sensi della nommativa vigente. Pertanto in conformitd con quanto previsto dal D.Lgs. n.
215/1998 ogni operazione avente ad oggetto le Obbligazioni (ivi inclusi i trasferimenti ¢ la
costituzione di vincoli), nonché 'esercizio dei relativi diritti patrimoniali potranno essere
effettuati esclusivamente per il tramite di intermediari finanziari aderenti al sistema di
gestione accentrata presso Monte Titoli 8.p.A.

14.2  Non sono previste restrizioni alla libera negoziabilitd delle Obbligazioni.
15. Rappresentante degli Obbligazionisti — Assemblea degli Obbligazionisti

i5.1  Qualora assemnblea degli Obbligazionisti che verrd convocata dall’Emittente entro [e],
non proceda alla nomina del rappresentante comune degli Obbligazionisti (il
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“Rappresentante degli Obbligazionisti”), I'Emittente chiederd la nomina del
Rappresentante degli Obbligazionisti al Tribunale competente, ai sensi dellarticolo 2417
cod, civ,,

15.2  I’assemblea degli Obbligazionisti potrd sostituive o revocare il Rappresentante
degli Obbligazionisti come sopra nominato. Ai singoli Obbligazionisti spetta it diritto di
consultare il libro delle adunanze e delle deliberazioni delle assemblea degli
Obbligazionisti che verrd temuto a cura dell’Emittente, ai sensi delle disposizioni
applicabili, presso la sede dell’Emittente.

16. Comunicazioni

Ferme restando le eventnali disposizioni di legge o regolamentari applicabili, ogni
comunicazione richiesta o consentita in base al presente Regolamento si intenderd
validamente effettuata con effetto per tutti gli Obbligazionisti mediante pubblicazione su
alineno un guotidiano a diffusione nazionale,

7. Varie, legge applicabile o controversie

171 La sottoscrizione o l'acquisto delle Obbligazioni comporta la piena accettazione del
presente Regolamento,

17.2 1l Prestito Obbligazionario e il presente Regolamento sono disciplinati dalla legge
italiana, che si applica altres} per quant’altro non previsto nel presente Regolamento.

17.3  Qualsiasi controversia relativa al Prestito Obbligazionario e alle disposizioni contenute
nel presente Regolamento che dovesse sorgeve fra 'Emittente e gli Obbligazionisti sard defevita
all'esclusiva competenza del Foro di Milano.
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All. "D aln 10.547/5.409 di rep.

Articolo 1 — DENOMINAZIONE
E’ costituita una societd per azioni denominata “Gabetti Property Solutions
S.p.a.”

Articolo 2 - SEDE

La societd ha sede in Milano.

Possono istituirsi, modificarsi e sopprimersi sedi secondarie, succursali, filiali
¢ dipendenze di ogni genere sia in Italia che all’estero.

Articolo 3 - DURATA
La durata della societd & fissata fino al 31 dicembre 2050,

Articolo 4 — OGGETTO

La societa ha per oggetto:

- Pacquisto di quote, azioni ¢ partecipazioni di societd o enti di qualsivoglia
natura in Italia e all’estero;

- il finanziamento ¢ il coordinamento tecnico, amministrativo e finanziario
a favore delle societa o enti nei quali partecipa, nonché la prestazione di
servizi nei confronti delle stesse;

- la compravendita e il possesso di titoli pubblici e privati, nonché la
gestione di quelli di sua proprieta;

- la partecipazione a gare, bandi, appalti indetti da enti pubblici e privati,
anche in nome e per conto delle societa controllate, per la fornitura di tutti
o parte dei servizi previsti dall’oggetio sociale o, comunque, attinenti agli
immobili di qualsivoglia natura;

- la valutazione tecnica e commerciale di beni immobili di qualsiasi natura ¢
’esercizio dell’attivita di assistenza e consulenza in campo immobiliare;

- I’analisi e le verifiche tecniche, urbanistiche e catastali di beni immobili di
qualsiasi natura;

- Pesecuzione per conto di terzi di studi di progetti immobiliari relativi a
patrimoni — sia esistenti che in sviluppo — da valorizzare, da riqualificare e
da compravendere;

- Desecuzione per conto di terzi di ricerche di mercato riguardanti il settore
immobiliare;

- la gestione ¢ la valorizzazione di beni immobili e di patrimoni immobiliari
in genere di proprieta di terzi o delle societa controllate;

- la gestione dei portafogli di crediti in sofferenza (non performing loan) di
proprietd di terzi e di societa del gruppo e recupero di crediti per conto
terzi.

Essa pud compiere qualunque operazione finanziaria, mobiliare, immobiliare

e di credito funzionalmente connessa alla realizzazione dell’oggetto sociale,

restando espressamente escluse le attivita di raccolta del risparmio, nonché le

altre attivita per le quali la legge rtichiede apposite autorizzazioni od
iscrizioni.



La societa puo concedere fideiussioni, avalli e altre garanzie in genere, reali e
non, a favore e nell’interesse delle societd o enti nei quali partecipa.

Articolo 5— CAPITALE SOCIALE

Il capitale sociale ¢ di euro 19.072.248,91 suddiviso in 830.736.661 azioni
prive di valore nominale espresso, di cui 826.338.538 azioni ordinarie e
4.398.123 azioni di categoria B, aventi le caratteristiche di cui all’articolo 6.

Il capitale puod essere aumentato anche mediante conferimento di beni in
natura e di crediti, nonché mediante ’assegnazione, ai sensi dell’art. 2349
C.C., di utiii ai prestatori di lavoro dipendenti dalla societd e da societa
controllate.

Nelle deliberazioni di aumento del capitale sociale, ai sensi dell’art. 2441,
comma 4, seconda parte, C.C., ¢ possibile escludere il diritto di opzione, nei
limiti del dieci per cento del capitale sociale preesistente, a condizione che il
prezzo di emissione corrisponda al valore di mercato delle azioni e cid sia
confermato in apposita relazione dalla societa incaricata della revisione
contabile.

L’assemblea straordinaria del 12 maggio 2009 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 del codice civile, la
facolta di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, entro il
periodo di cinque anni dalla data della deliberazione, mediante emissione di
azioni ordinarie aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione, da
offrire in opzione agli aventi diritto, per un importo massimo, comprensivo di
eventuale sovrapprezzo, di Euro 26.136.170,00, ad un prezzo di emissione
determinato sulla base della media ponderata delle quotazioni del titolo
Gabetti Property Solutions S.p.A. dell’ultimo semestre antecedente alla data
della delibera del consiglio di Amministrazione, con abbinati warrant da
assegnare gratuitamente nel numero di un warrant per ogni azione emittenda.
I warrant saranno negoziabili - separatamente rispetto alle azioni ordinarie
Gabetti Property Solutions S.p.A. - sul Mercato Telematico Azionario e
saranno esercitabill in ogni momento fino al 31 dicembre 2013; ciascun
warrant dard diritto di sottoscrivere una azione ordinaria di Gabetti Property
Solutions (emessa con godimento regolare) ad un prezzo di esercizio di Euro
0,70 per azione qualora i warrant siano esercitati entro il 31 dicembre 2011 e
al prezzo di emissione di Euro 0,75 per azione qualora i warrant siano
esercitati tra 1’1 gennaio 2012 e il 31 dicembre 2013.

L’assembiea straordinaria del 12 maggio 2009 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 del codice civile, la
facolta di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, in una
0 pin volte, entro il periodo di cinque anni dalla data della deliberazione, al
servizio dell’esercizio dei warrant che saranno abbinati alle azioni emesse a
valere sull’aumento di capitale di cui alla delega attribuita con delibera
dell’ Assemblea Straordinaria del 12 maggio 2009, per un importo massimo di
FEuro 35.000.000,00.

L’assemblea straordinaria del 12 maggio 2009 ha deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art. 2443 del codice civile, la
facolta di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, entro il
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periodo di cinque anni dalla data della deliberazione, mediante emissione di
azioni di categoria B, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art.
2441, comma 5, del codice civile, da riservare esclusivamente agli istituti
creditizi  sottoscrittori dell’accordo di nstrutturazione dell’indebitamento
finanziario sottosecritto, ai sensi dell’articolo art. 182 bis del R.D. 16 marzo
1942, n. 267 e successive modificazioni, in data 24 aprile 2009 e depositato
presso il Registro delle Imprese di Milano in data 28 aprile 2009, per un
importo massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di  Euro
25.000.000,00, ad un prezzo di emissione pari al prezzo di emissione delle
azioni emesse a valere sull’aumento di capitale sociale di cul alla delega
attribuita con delibera dell’ Assemblea Straordinaria del 12 maggio 2009.

11 Consiglio di Amministrazione del 26 giugno 2009, a valere sulle deleghe
conferite dall'assemblea straordinaria del 12 maggio 2009, ha deliberato, tra
I'altro, di aumentare 1l capitale sociale in via scindibile per massimi nominali
Euro 18.417.23220 (ora residui massimi nominali Euro 18.409.823,40)
mediante emissione di massime n. 30.695.387 (ora residue massime
30.683.039) azioni ordinarie prive di valore nominale espresso, al servizio
della conversione dei predetti warrant, stabilendo che, ove non integraimente
sottoscritto entro la data del 30 (trenta) giugno 2014 (duemilaquattordici)
detto aumento rimarrd fermo nei limiti delle sottoscrizioni raccolte entro tale
data.

L’ Assemblea Straordinaria del 14 settembre 2012 e del 28 giugno 2013 ha
deliberato di aumentare il capitale sociale a pagamento e in via scindibile, in
una o piu volte, entro il termine ultimo del 31 dicembre 2020, per un importo
massimo, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, di Euro 11.920.237,00, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice
civile, mediante emissione di move azioni ordinarie, prive di valore nominale
espresso, aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione (da emettersi
con godimento regolare), da riservare in sottoscrizione esclusivamente agli
istituti di credito titolari di crediti chirografari ¢ parti dell’accordo di
risanamento perfezionato in data 27 luglio 2012.

Il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 14 novembre 2013, ha
deliberato, in esecuzione della delega ad esso conferita dall’assemblea
straordinaria del 28 giugno 2013, (i) di aumentare il capitale sociale a
pagamento ed in via scindibile di massimi nominali euro 13.519,76 (oltre a
massimi euro 18.986.480,24 di sovrapprezzo) mediante 1’emissione di nuove
azioni ordinarie, prive di valore nominale espresso, aventi le stesse
caratteristiche di quelle in circolazione (da emettersi con godimento regolare),
ad un prezzo di emissione da calcolarsi, in prossimita dell’inizio dell’offerta
in opzione, attraverso la seguente formula:

“ftmedia ponderata delle quotazioni del titolo Gabeiti Property Solutfions
S.p.A. riferite ad un arco temporale di 6 mesi, fissando come data di
riferimento il terzo giorno di negoziazione antecedente linizio del periodo di
offerta in opzione dell’ aumento di capitale di massimi Euro 19 milioni) x 2] +
[(patrimonio netto per azione risultante dall ultima situazione patrimoniale
approvata dal Consiglio di Amministrazione)]}/3” da offrire in opzione agh
azionistl ai sensi dell’art, 2441, comma 1, del Codice civile, nonché (i) di
aumentare ulteriormente il capitale sociale a pagamento ¢ in via scindibile di
massimi nominali euro 14.231,32 (oltre a massimi curo 19.985.768,68 di
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sovrapprezzo) mediante I’emissione di nuove azioni ordinarie, prive di valore
nominale espresso, aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione (da
emettersi con godimento regolare), ad un prezzo di emissione da calcolarsi, in
prossimitd dell’inizio dell’offerta dell’Aumento di capitale in Opzione,
attraverso la seguente formula:

“{[(media ponderata delle quotazioni del titolo Gabetti Property Solutions
S.p.A. riferite ad un arco temporale di 6 mesi, fissando come data di
riferimento il terzo giorno di negoziazione antecedente l'inizio del periodo di
offerta in opzione dell’ aumento di capitale di massimi Euro 19 milioni) x 2] +
[(patrimonio netto per azione risultante dall’ultima situazione patrimoniale
approvata dal Consiglio di Amministrazione)f}/3” da riservare in
sottoscrizione a1 sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice civile agli istituti
di credito titolari di crediti chirografari di categoria B e parti dell’ Accordo di
Ristrutturazione dei Debiti; entrambi ghi aumenti da eseguirsi entro la data del
30 giugno 2014.

I Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 5 dicembre 2013, ha
deliberato, in esecuzione della delega ad esso conferita dall’assemblea
straordinaria del 28 giugno 2013, (i) ai sensi dell’art. 2420-ter, comma 2, cod.
civ.,, di emettere obbligazioni a conversione obbligatoria (obbligazioni
convertende) in azioni ordinarie, con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’art. 2441, comma 5, cod. civ., per un ammontare massimo pari a nominali
Euro 10.000.000,00, con conseguente aumento del capitale sociale a servizio
esclusivo della conversione, in via scindibile, per massimi Euro
10.000.000,00, (con imputazione, avendo come riferimento ['importo
complessivo di massimi euro 10.000.000,00, di massimi euro 7.000,00 a
capitale sociale e massimi euro 9.993.000,00 a sovrapprezzo) da attuarsi
mediante emissione, entro il termine ultimo del 30 giugno 2024, di azioni
ordinarie, azioni prive di valore nominale espresso, godimento regolare,
aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione alla data di emissione,
nonché (i1} di aumentare il capitale sociale a pagamento ed in via scindibile,
entro il termine ultimo del 30 giugno 2024, di massimi nominal euro
3.000.0000 (con imputazione, avendo come riferimento 'importo
complessivo di massimi euro 3.000.000,00, di massimi euro 3.000,00 a
capitale sociale e massimi euro 2.997.000,00 a sovrapprezzo) mediante
I’emissione di nuove aziomi ordinarie, prive di valore nominale espresso,
aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione (da emettersi con
godimento regolare), ad un prezzo di emissione pari al prezzo di conversione
delle azioni rinvenienti dall'aumento di capitale deliberato a servizio del
Convertendo in caso di conversione obbligatoria da offrire in opzione agli
azionisti ai sensi dell’art. 2441, comma 1, del Codice civile.

Articolo 6 - AZIONI

Le azioni sono nominative e conferiscono ai loro possessori uguali diritti,
fatta eccezione per quanto stabilito nel presente articolo.

In deroga a quanto stabilito dal primo comma, le Azioni B sono prive del
diritto di  voto tanto nell’assemblea ordinaria quanto nell’assemblea
straordinaria, mentre attribuiscono, oltre agli ordinari diritti patrimoniali, il
diritto di impugnare le delibere dell’assemblea dei soci della societa.



Inoltre, nei 60 giorni lavorativi successivi all’approvazione del bilancio della
Societa al 31 dicembre 2013 1 titolari delle Azioni B hanno il diritto di
convertire le Azioni B in azioni ordinarie della Societa secondo il rapporto di
conversione pari a n. 7 azioni ordinarie della Societd ogni n. 8 Azioni B, e
senza in ogni caso aumento del capitale sociale. Lo stesso diritto di
conversione spetta a ciascun sottoscrittore delle Azioni B che eserciti il diritto
di risoluzione previsto dal paragrafo 5.1 dell’ Accordo ¢/o il diritto di recesso
previsto dal paragrafo 5.2 dell’ Accordo e/o il diritto di recesso previsto dal
paragrafo 5.3 dell’Accordo; in tal caso il termine ¢ di 60 giorni lavorativi
successivi all'esercizio di tali diritti. Il medesimo diritto di conversione spetta
altresi ai titolari delle Azioni B per il periodo di 5 (cinque) giorni successivi
all’iscrizione presso il Registro delle Imprese delle delibere dell’ Assemblea
Straordinaria del 14 (quattordici) settembre 2012 (duemiladodici)

Al momento in cut dia corso alla conversione delle Aziom B in azioni
ordinarie, nessun socio potra esser titolare di un numero di Aziom: B che
attribuisca il diritto a ricevere a seguito della conversione un numero di azioni
ordinarie che, sommate a quelle gia eventualmente detenute da tale socio e/o
da altro soggetto del medesimo gruppo di imprese cui appartiene tale socio,
permetta al socio, da solo o congiuntamente agli altri soggetti appartenenti al
medesimo gruppo di imprese, di superare il 10% del capitale sociale
ordinario. Pertanto, nel caso in cui si verificasse detta circostanza, la facolta di
conversione sara subordinata alla previa vendita da parte del socio interessato
di un numero di azioni ordinarie o di Azioni B tale da consentire il rispetto del
predetto limite.

Ai sensi e per gh effetti dell’art. 2437-sexies del codice civile, la Societa ha la
facolta di riscattare, nel rispetto delle disposizioni di legge, in una o piu volte,
tutte le, o parte delle, Azioni B rispettando il criterio di proporzionalita,
mediante pagamento di un importo, coerente con 1 principi di equa
valorizzazione delle partecipazioni sociali, pari al maggiore tra (i) il prezzo di
emissione delle Azioni B maggiorato di un interesse anmuale calcolato
applicando un tasso pari all’Euribor a tre mest maggiorato del 3% (con la
precisazione che in nessun caso tale tasso di interesse complessive potra
essere superiore al 5%) ¢ (ii) la media ponderata dei prezzi ufficiali registrati
dalle azioni ordinarie Gabetti Property Solutions S.p.A. ner 30 giorm
lavorativi sulla piazza di Milano precedenti l'esercizio della facolta di riscatto,
diminuita del 10%. La facolta di riscatto pud essere esercitata dalla Societa in
ogni momento nel periodo ricompreso tra 1l sessantesimo giorno lavorativo
sulla piazza di Milano successivo alla data di emissione delle Azioni B e la
data di approvazione del bilancio della Societa al 31 dicembre 2013.

Al fini del presente articolo, per “Accordo” si intende ["accordo di
ristrutturazione dell’indebitamento finanziario sottoscritto, ai sensi dell’art.
182 bis del R.D. 16 marzo 1942, n. 267 e successive modificazioni, in data 24
aprile 2009 ¢ depositato presso il Registro delle Imprese di Milano in data 28
aprile 2009,

Consentendolo la legge, e se interamente liberate, possono essere convertite al
portatore ¢ viceversa a scelta e spese dell’azionista; le azioni sono indivisibili
e la societa non riconosce che un solo azionista per ciascuna di esse.

Articolo 7 - AZIONI



Ogni azione ordinaria da diritto a un voto. La societa pud emettere categorie
di azioni aventi diritti diversi da quelle ordinarie, fatta esclusione per quelle a
voto plurimo, nonché obbligazioni nei medi e nei termini di legge.

Articolo 8 — ASSEMBLEA

L’assemblea regolarmente convocata e costituita rappresenta 'universalita
degh azionisti e le sue deliberazioni, prese in conformita della legge e
dell’atto costitutivo, vincolano tutti i1 soci, ancorché non intervenuti o
dissenzienti, fermo il disposto dell’art. 2437 Codice Civile

Articolo 9 — ASSEMBLEA

L’assemblea ¢ ordinaria e straordinaria.

L’assemblea ordinaria delibera sugli argomenti di cui all’articolo 2364 Codice
Civile e deve essere convocata almeno una volta all’anno nei termini di legge
per I’approvazione del bilancio d’esercizio.

Qualora ricorrano i presupposti di legge, 1'assemblea per I’approvazione del
bilancio d’esercizio pud essere convocata entro 180 giorni dalla chiusura
dell'esercizio.

L’assemblea straordinaria & convocata dal consiglio di amministrazione tutte
le volte che si renda necessario assumere deliberazioni ai sensi dell’art. 2365
Codice Civile e in ogni altro caso previsto dalla legge.

Articolo 10 — ASSEMBLEA

L’assemblea & convocata presso la sede sociale od in altro luogo, ed anche
all’estero purché nell’ambito dei paesi dell’Unione Europea, mediante avviso
contenente le informazioni previste dalla vigente disciplina. L’avviso deve
essere pubblicato nei termim fissati dalla legge:

- sul sito internet della Societa;

- ove necessario per disposizione inderogabile o deciso dagh amministratori,
anche eventualmente per estratto, alternativamente sulla Gazzetta Ufficiale
della Repubblica Italiana ovvero sul quotidiano “Il Sole 24 Ore” ovvero sul
quotidiano “Il Corriere della Sera” ovvero sul quotidiano “It Giornale™;

- con le altre modalita previste dalla disciplina anche regolamentare pro
tempore vigente,

Articolo 11 — ASSEMBLEA

Ogni socio pud farsi rappresentare in assemblea a norma dell’articolo 2372
Codice Civile o ai sensi delle applicabili disposizioni normative e
regolamentari in materia di sollecitazione e raccolta di deleghe di voto.

La notifica alla societa della delega per la partecipazione all’assemblea pud
avvenire anche mediante invio del documento all’indirizzo di posta elettronica
indicato nell’avviso di convocazione,

Articolo 12 — ASSEMBLEA

Per la costituzione e le deliberazioni delle assemblee, tanto ordinarie guanto
straordinarie, cosi in prima come nelle successive convocazioni, si applicano
le disposizioni di legge.

Lo svolgimento dell’assemblea ordinaria e straordinaria & disciplinato da
apposito regolamento approvato con deliberazione dell’ assemblea ordinaria,



Articolo 13- ASSEMBLEA

L’assemblea ¢ presieduta dal presidente del consiglio di amministrazione
ovvero dal vice presidente o, in difetto, dalla persona designata dalla
maggioranza dei presenti.

I presidente ¢ assistito da un segretario o da un notaio e, occorrendo, da due
scrutatori, nominati dall’assemblea. 1l presidente e 1l segretario o 1l notaio
devono sottoscrivere il verbale assembleare ai sensi dell’articolo 2375 Codice
Civile.

Articolo 14 — AMMINISTRAZIONE

La societa € amministrata da un consiglio di amministrazione composto da un
numero variabile di membri compreso tra cinque e tredici secondo le
determinazioni dell’ Assemblea, anche non soci.

Gl amministratori durano in cartca per un periodo non superiore a tre
esercizt e sono rieleggibili; essi scadono alla data dell’assemblea convocata
per 'approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della loro
carica.

La nomina del consiglio di amministrazione avviene, nel rispetto della
disciplina pro tempore vigente inerente 1’equilibrio tra generi, sulla base di
liste presentate dai soci, ai sensi dei successivi commi, nelle quali i candidati
sono elencati mediante un numero progressivo. Ciascuna lista deve contenere
almeno due candidati in possesso dei requisitt di indipendenza previsti
dall’art. 148, comma 3, del D.Lgs. 58/1998, nonch¢é¢ dal codice di
comportamento, di tempo in tempo vigente, adottato dalla societa di gestione
del mercato. Tali candidati dovranno essere inseriti nelle ultime due posizioni
in ciascuna lista.

Le liste che presentino un numero di candidati pari o superiore a tre devono
essere composte da candidati appartenenti ad entrambi 1 genert, in modo che
appartengano al genere meno rappresentato almeno un terzo (arrotondato
all’eccesso) dei candidati.

Hanno diritto di presentare le liste i soci che, da soli o insieme ad altri soci,
documentino di essere complessivamente titolari di azioni con diritto di voto
rappresentanti la quota minima di partecipazione individuata in conformita
con quanto stabilito dalla Consob con regolamento.

Ogm socio, 1 soct appartenenti a un medesimo  gruppo, nonché i soci aderenti
a un patto parasociale ai sensi dell’art. 122 del D.Lgs. 58/1998 avente ad
oggetto le azioni della societd, non possono presentare, neppure per interposta
persona o societd fiduciaria, piu di una lista n¢ possono votare liste diverse.
Ogni candidato puo presentarsi in una sola lista a pena di incleggibilita.

Le liste presentate dai soci, sottoscritte da coloro che le presentano, con
indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta,
devono essere depositate presso la sede della societd almeno venticinque
giomni prima di quello fissato per I'assemblea in prima convocazione ¢ di ¢io
sara fatta menzione nell’avviso di convocazione.

Unitamente a ciascuna lista, entro il termine sopra indicato, sono depositate le
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura ¢
attestano, sotto la propria responsabilita, [inesistenza di cause i
ineleggibilitd e dit incompatibilita, nonché Desistenza del requisiti
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normativamente € statutariamente previsti per le rispettive cariche. Con le
dichiarazioni sara depositato un curriculum vitae riguardante le caratteristiche
personali e professionali di ciascun candidato, con I'eventuale indicazione
dell’idoneita dello stesso a qualificarsi come indipendente.

Gl amministratori nominati devono comunicare senza indugio al consiglio di
amministrazione la perdita dei requisii  normativamente previsti per le
rispettive cariche, nonché la sopravvenienza di cause di ineleggibilita o di
incompatibilita.

Le histe saranno senza indugio messe a disposizione del pubblico presso la
sede sociale, la societd di gestione del mercato e attraverso il sito internet
aziendale.

La lista per la quale non sono osservate le statuizioni di cul sopra &
considerata come non presentata.

All’elezione degli amministratori si procede come segue:

(1) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior numero di voti sono
tratti tutti gl amministratori ad eccezione di uno qualora il numero dei
componenti il consiglio di amministrazione sia determinato in misura
inferiore o pari a 7 ovvero tutti gli amministratori ad eccezione di due qualora
il numero dei componenti il consiglio di amministrazione sia determinato in
misura superiore a 7; mentre (ii) dalla seconda lista, in termini di numero di
voti ottenuti, sono tratti il restante ovvero 1 restanti amministratori da
eleggere, 1n base all’ordine progressivo con il quale sono elencati nella lista.
L’applicazione della procedura di cui sopra dovra in ogni caso assicurare la
nomina di almeno un amministratore tratto da una lista non collegata, secondo
la vigente normativa, con quella risultata prima per numero di voti.

Nel caso di presentazione di una sola lista, risulteranno eletti gli
amministrator1 elencati in tale lista, fermo il rispetto della disciplina pro
tempore vigente inerente 1’equilibrio tra generi.

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 previsti dall’art. 148, comma 3, del D. Lgs. 58/1998 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 i maggior numero di voti sara
sostituito dal primo candidato indipendente non eletto della stessa lista
secondo l'ordine progressivo, ovvero, in difetto, dal primo candidato
indipendente secondo 1’ordine progressivo non eletto delle altre liste, secondo
il numero di voti da ciascuno ottenuto. A tale procedura di sostituzione si fara
luogo sino a che il consiglio di amministrazione nisulti composto da un
numero di componenti in possesso dei requisiti di cui all’art. 148, comma 3,
del D. Lgs. 58/1998 pari almeno al minimo prescritto dalla legge.

Qualora, inoltre, con i candidati eletti con le modalita sopra indicate non sia
assicurata la composizione del consiglio di amministrazione conforme alla
disciplina pro tempore vigente inerente I'equilibrio tra generi, il candidato del
genere piu rappresentato eletto come ultimo in ordine progressivo nella lista
che ha riportato il maggior numero di voti sara sostituito dal primo candidato
del genere meno rappresentato non eletto della stessa lista secondo I’ordine
progressivo. A tale procedura di sostituzione si fard luogo sino a che non sia
assicurata la composizione del consiglio di amministrazione conforme alla
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disciplina pro tempore vigente inerente ’equilibrio tra generi. Qualora infine
detta procedura non assicuri il risultato da ultimo indicato, la sostituzione
avverrd con delibera assunta dall’assemblea a maggioranza relativa, previa
presentazione di candidature di soggetti appartenenti al genere meno
rappresentato.

Per la nomina di amministratori che abbia luogo al di fuori delle ipotesi di
rinnovo dell’intero consiglio di amministrazione, 1’assemblea delibera con le
maggioranze di legge e senza osservare il procedimento sopra previsto,
sempre fermo il nspetto della disciplina pro tempore vigente inerente
I’equilibrio tra generi.

Ove il numero degli amministratori sia stato determinato in misura inferiore al
massimo previsto dal comma primo del presente articolo, I'Assemblea,
durante il periodo di permanenza in carica del Consiglio, potra aumentare tale
numero entro il limite massimo di cui al citato comma primo. Per la nomina
degli ulteriori componenti del consiglio si applicheranno le maggioranze di
legge.

Se nel corso dell’esercizio vengono a mancare uno o piu amministratori,
purché la maggioranza sia sempre costituita da amministratori nominati
dall’assemblea, si provvede ai sensi dell’articolo 2386 del codice civile. Nel
caso in cul venga a mancare un amministratore indipendente, lo stesso ¢
sostituito da persona a sua volta in possesso dei requisiti di indipendenza. In
ogni caso il consiglio di amministrazione e I’assemblea procederanno alla
nomina in modo da assicurare il rispetto della disciplina pro tempore vigente
inerente 1’equilibrio tra generi.

Qualora, per dimissioni od altre cause, venisse a mancare la maggioranza
degli amministratori, I"intero consiglio decadra dalla carica senza diritto a
risarcimento alcuno. Il consiglio di amministrazione provvedera alla sollecita
convocazione dell’assemblea ordinaria per la nomina del nuovo consiglio di
amiministrazione e potra compiere nel frattempo gli atti di ordinaria
amministrazione.

Articolo 15 — AMMINISTRAZIONE

Il consiglio, qualora non vi provveda ’assemblea, elegge nel proprio seno un
presidente e, eventualmente, uno o pitt vice presidenti ed un segretario, quest’ultimo
anche non amministratore.

Il consiglio pud nominare anche uno o piu direttori generali.

Articolo 16 — AMMINISTRAZIONE

Al consiglio di amministrazione sono conferiti tutti i piu ampi poteri sia di
ordinaria sia di straordinaria amministrazione e disposizione, con facolta di
compiere tutti gli atti ritenuti necessari od opportuni per 1 attuazione
dell’oggetto  sociale, esclusi soltanto quelli che la legge mnserva
inderogabilmente all’assemblea dei soci.

Sono, inoltre, attribuite alla competenza dell’organo amministrativo le
deliberazioni concernenti:

- la fusione nei casi previsti dagli artt. 2505 e 2505-bis del c.c.;

- Pistituzione e la soppressione di sedi secondarie;

¢li adeguamenti dello statuto a disposizioni normative;

1l trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale;



- la riduzione del capitale sociale ai sensi dell’art. 2446, comma 2, del
codice civile, nel caso previsto dall’art. 2446, comma 3, del codice civile.

Articolo 17 - AMMINISTRAZIONE

Il consiglio di amministrazione puo delegare le proprie attribuzioni a uno o
piu dei suoi membri a norma dell’articolo 2381 Codice Civile determinando i
limiti della delega.

I consiglio di amministrazione, sempre a norma dell’articolo 2381 Codice
Civile, puo inoltre nominare un Comitato Esecutivo, determinandone il
numero dei membri e la durata in carica. Le deliberazioni del Comitato
Esecutivo devono essere comunicate al consiglio di amministrazione nella
prima adunanza successiva e comunque entro il termine previsto dall’art.
2381 del Codice Civile.

11 consiglio di amministrazione e, per esso, il presidente del consiglio, i vice
presidenti e glt amministratori delegati possono nominare e revocare direttori
¢ procuratori per taluni attt o categorie di atti, entro i limiti dei poteri agli
stessi conferiti.

Articolo 18 — AMMINISTRAZIONE

La firma sociale e la rappresentanza legale della societa di fronte ai terzi ed in
giudizio spettano al presidente del consiglio di amministrazione, ai vice
presidenti e agli eventuali amministratori delegati e ai direttori generali, anche
separatamente e disgiuntamente 'uno dall’altro, nei limiti della delega loro
conferita; ai sensi dell’art. 2384 Codice Civile il potere di rappresentanza &
generale.

Articolo 19 - AMMINISTRAZIONE

Il consiglio di amministrazione si raduna tutte le volte che il presidente, un
vice presidente o un amministratore delegato lo ritengano opportuno, oppure
quando ne sia fatta richiesta da tre amministratori.

11 consiglio puo, inoltre, essere convocato, previa comunicazione al presidente
del consiglio di amministrazione, anche individualmente da ciascun membro
del collegio sindacale

Il consiglio dovra riunirsi con periodicita almeno trimestrale onde consentire
agli amministratori di riferire tempestivamente al collegio sindacale
sull’attivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico,
finanziario e patrimoniale effettuate dalla societa o dalle socicta controllate; in
particolare, riferiscono sulle operazioni nelle quali essi abbiano un interesse,
per conto proprio o di terzi, o che siano influenzate dal soggetto che
eventualmente eserciti I’attivita di direzione e coordinamento.

Le convocazioni del consiglio sono fatte a mezzo del telegrafo, del telefax, di
messaggio di posta elettronica o di lettera raccomandata da spedire o
consegnare a tutti gh amministratori e sindaci almeno cinque giorni prima di
quello fissato per la riunione; in caso di urgenza la convocazione potrd essere
effettuata con un preavviso non inferiore alle ventiquattro ore anche a mezzo
del telefono.

Le riunioni del consiglio potranno essere tenute anche fuori della sede
sociale, purché nell’ambito dei Paesi dell”Unione Europea.
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Le riunioni del consiglio di amministrazione potranno svolgersi anche
mediante mezzi di telecomunicazione a condizione che tutti 1 partecipanti
possano essere identificati e sia loro consentito di seguire la discussione ¢ di
intervenire in tempo reale alla discussione degli argomenti affrontati. In tal
caso il consiglio di amministrazione si considera tenuto nel Iuogo ove si trova
il presidente e dove pure deve trovarst 1l segretario della riunione, onde
consentire la stesura e la sottoscrizione del relativo verbale.

Per la validita della costituzione del consiglio ¢ necessaria la presenza della
maggioranza degli amministratori in carica i quali deliberano a maggioranza
assoluta; in caso di parita di voti prevale quello di chi presiede la riunione.
Delle adunanze e deliberazioni del consiglio di amuninistrazione viene redatto,
a cura del segretario, verbale che, sottoscritto dal presidente ¢ dal segretario
stesso, costituisce prova idonea dello svolgimento della riunione e delle
deliberazioni assunte.

Il consiglio di amministrazione nomina, previo parere del collegio sindacale,
unt preposto alla redazione dei documenti contabili societari. 11 dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili societari deve aver maturato
una esperienza nell'esercizio di:

a) attivita di amministrazione o di controllo ovvero compiti direttivi
presso societa quotate in mercati regolamentati italiani o di altri paesi
dell’Unione Europea; ovvero

b) attivita professionali o di insegnamento universitario di ruolo in
materie finanziarie e contabili 0 comunque in settori strettamente attinenti a
quello di attivita dell’impresa; ovvero

c) funziom dirigenziali presso enti pubblici o pubbliche amministrazioni
operanti nel settore finanziario o contabile o comunque in settori strettamente
attinenti a quello di attivita dell’impresa.

Per settori attinenti a quello di attivita dell’impresa si intendono quelli
dell’oggetto sociale.

Articolo 20 — COLLEGIO SINDACALE

Il collegio sindacale ¢ costituito da tre sindaci effettivi ¢ due sindaci supplenti.
Alla minoranza ¢ riservata 1’elezione di un sindaco effettivo e di un supplente.
I sindaci restano in carica per tre esercizi e scadono alla data dell’assemblea
convocata per D'approvazione del bilancio relativo al terzo esercizio della
carica.

La nomina del collegio sindacale avviene, nel rispetto della disciplina pro
tempore vigente inerente I’ equilibri tra generi, sulla base di liste presentate dai
soct nelle quali 1 candidati sono elencati mediante un numero progressivo. La
lista si compone di due sezioni: una per i candidati alla carica di sindaco
effettivo, I’altra per i candidati alla carica di sindaco supplente.

Le liste che presentino un numero complessivo di candidati pari o superiore a
tre devono essere composte da candidati appartenenti ad entrambi 1 generi, in
modo che appartengano al genere meno rappresentato nella lista stessa
almeno un terzo (arrotondato all’eccesso) dei candidati alla carica di sindaco
effettivo e almeno un terzo (arrotondato all’eccesso) dei candidati alla carica
di sindaco supplente.

Hanno diritto a presentare le liste 1 soci che, da soli o insieme ad aitri soci,
documentino di essere complessivamente titolar di azioni con diritto di voto
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rappresentanti la quota di partecipazione determinata in conformita con 1’art.
14, quarto capoverso, dello Statuto.

Ogni socio, 1 soct appartenenti a un medesimo gruppo, nonché i soci aderenti
a un patto parasociale ai sensi dell’art. 122 del D.Lgs. 58/1998 avente ad
oggetto le azioni della societd, non possono presentare, neppure per interposta
persona o societd fiduciaria, pit di una lista né possono votare liste diverse.
Ogni candidato pud presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilita.

Non possono essere insertii nelle liste candidati che non siano in possesso dei
requisiti di onorabilitd ¢ professionalita stabiliti dalla normativa applicabile. I
sindaci uscenti sono ricleggibili.

Le liste presentate devono essere depositate presso la sede della societa
almeno venticinque giorni prima di quello fissato per I’assemblea in prima
convocazione e di cid sara fatto menzione nell’avviso di convocazione, ferma
ogni ulteriore disposizione di legge o regolamentare vigente.

Unitamente a ciascuna lista, entro il termine sopra indicato, sono depositate le
dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura e
attestano, sotto la propria responsabilitd, ['inesistenza di cause di
ineleggibilita e di incompatibilita, nonché il rispetto dei limiti al cumulo degh
incarichi stabiliti dalle disposizioni vigenti e I’esistenza dei requisiti
normativamente e statutanamente prescritti per le rispettive cariche. Con le
dichiarazioni sard depositato un curriculum vitae rignardante le caratteristiche
personali e professionali di ciascun candidato. Le histe sono corredate dalle
ulteriori informazioni e dichiarazioni prescritte dalla normativa vigente.

Le liste saranno senza indugio messe a disposizione del pubblico presso la
sede sociale, la societa di gestione del mercato e attraverso il sito internet
aziendale.

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:

1) 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, due membri effettivi e uno supplente;

2) dalla lista che ha ottenuto in assemblea il maggior numero di voti tra le liste
presentate e votate dagli aventi diritto di voto non collegati a coloro che hanno
presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti sono tratti, in
base all’ordine progressivo con il quale sono elencati nelle sezioni della lista,
il restante membro effettivo, cui spetta altresi la presidenza del collegio
sindacale, ¢ P’altro membro supplente,

In caso di parita di voti si ricorrera al ballottaggio. In caso di ulteriore parita,
prevarra la hista presentata dai soct in possesso della maggiore partecipazione.
Qualora con le modalita sopra indicate non sia assicurata la composizione del
collegio sindacale, nel suol membri effettivi, conforme alla disciplina pro
tempore vigente inerente 1’equilibrio tra generi, st provvederd, nell’ambito dei
candidati alla carica di sindaco effettivo della lista che ha ottenuto il maggior
numero di voti, alle necessarie sostituzioni, secondo I’ordine progressivo con
cui 1 candidati risultano elencati.

Qualora venga proposta un’unica lista ovvero non sia presentata alcuna lista,
I’assemblea delibera a maggioranza relativa, termo il rispetto della disciplina
pro tempore vigente inerente I’equilibrio tra generi.
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Nel caso che vengano meno 1 requisiti normativamente ¢ statutariamente
richiesti, il sindaco decade dalla carica.

In caso di sostituzione di un sindaco, subentra il supplente appartenente alla
medesima lista di quello cessato, fermo il mantenimento della carica di
Presidente in capo al sindaco di minoranza e fermo il rispetto della disciplina
pro tempore vigente inerente I’ equilibrio tra generi.

Le precedenti statuizioni in materia di elezione dei sindaci non si applicano
nelle assemblee che devono provvedere, ai sensi di legge, alle nomine dei
sindaci effettivi e/o supplenti e del presidente necessarie per I'integrazione del
collegio sindacale a seguito di sostituzione o decadenza. In tali casi, qualora st
debba provvedere alla sostituzione di sindaci eletti nella lista di maggioranza,
la nomina avviene a maggioranza relativa senza vincolo di lista. Qualora,
invece, occorra sostituire il sindaco effettivo e/o quello supplente designati
dalla minoranza, 1’assemblea delibera a maggioranza relativa, nel rispetto del
principio di necessaria rappresentanza delle minoranze.

Le procedure di sostituzione che precedono devono in ogni caso assicurare il
rispetto della vigente disciplina inerente I’equilibrio tra genert.

Articolo 21 — BILANCIO
Gli esercizi sociali si chiudono al 31 dicembre di ogni anno.

Articolo 22 - BILANCIO

I consiglio di amministrazione provvede, nei termini di legge e di Statuto,
alla redazione del bilancio di esercizio ed ai connessi adempimenti ai sensi
degli artt. 2423 ¢ seguenti del codice civile.

Articolo 23 — BILANCIO

Gl utili netti risultanti dal bilancio regolarmente approvato dall’assemblea

sono ripartitl come segue:

- almeno il cinque per cento alla riserva legale fino a che questa non abbia
raggiunto il quinto del capitale sociale;

- il rimanente a disposizione dell’assemblea per le destinazioni ritenute pit
opportune.

Articolo 24 — BILANCIO
Il consiglio di amministrazione nel corso dell’esercizio ed in quanto lo ritenga
opportuno in relazione alle risultanze della gestione, pud deliberare la
distribuzione di acconti sul dividendo per I'esercizio stesso, in conformita
alle disposizioni di legge.

Articolo 25 — LIQUIDAZIONE

In ogni caso di scioglimento della societa 1’assemblea degli azionisti
determina le modalita della liquidazione e provvede alla nomina di uno o piu
liquidatori, fissandone i poteri e il compenso.

Articolo 26 — DISPOSIZIONI FINALI

Per tutto quanto non & qui espressamente regolato e previsto si fa riferimento
alle disposiziom di legge.

F.to Fabrizio Prete
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F.to Carlo Marchetti notaio
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Copia su supporto informatico conforme al documente originale su supporto
cartaceo, ai sensi dell’art. 22, comma 2, D.Lgs. 7 marzo 2005 n. 82, in termine utile
di registrazione per il Registro Imprese di Milano

Firmato Carlo Marchetti

Nel mio studio, 6 dicembre 2013

Assolto ai sensi del decreto 22 febbraio 2007 mediante M.U.L






