Allegato 9.5: Relazione rilasciata da PricewaterhouseCoopers in data 6 ottobre
2009 in ordine ai criteri adottati da Intek e KME per la determinazione del
Rapporto di Cambio
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AVVISO

Importanti informazioni destinate a qualsivoglia soggetto che non sia stato autorizzato da PricewaterhouseCoopers
Advisory S.p.A. ad accedere al presente Documento

Qualunque soggetto che non sia espressamente indicato tra i destinatari del presente documento (“Documento”) o che non
abbia concordato per iscritto con PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A. le condizioni e le modalita di utilizzo dello stesso
e/o delle informazioni in esso contenute (di seguito definito come il “Soggetto Non Autorizzato”) non e autorizzato ad accedere
a e/o leggere e/o utilizzare in qualunque modo, in tutto e/o in parte, il Documento.

Qualsivoglia Soggetto Non Autorizzato, entrato comunque in possesso del Documento, leggendo le informazioni in esso
contenute, prende sin da ora atto e riconosce espressamente quanto segue:

1. Tlincarico svolto da PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A. ed in base al quale é stato predisposto il Documento &
stato eseguito in conformita alle istruzioni fornite dal destinatario dello stesso, nel suo solo interesse e perché venga
dallo stesso esclusivamente utilizzato;

2. il Documento e stato predisposto sulla base delle indicazioni fornite dal suo destinatario e, pertanto, pud non
comprendere e/o non essere stato eseguito secondo tutte le procedure ritenute necessarie per gli scopi del Soggetto
Non Autorizzato;

3. Tlaccesso, la lettura, il possesso e/o I'utilizzo in qualunque modo, in tutto e/o in parte, del Documento da parte del
Soggetto Non Autorizzato non determina linstaurazione di qualsivoglia rapporto di natura contrattuale con
PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A. né comporta il consenso di quest'ultima a che il Documento venga
menzionato o citato, in tutto o in parte, in qualsiasi documento di qualsivoglia natura, pubblica o privata, o che il suo
contenuto venga divulgato, attivita vietate senza il preventivo consenso scritto di PricewaterhouseCoopers Advisory
S.p.A.

4. PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A.., i suoi soci, dipendenti e consulenti non assumono alcuna responsabilita nei
confronti del Soggetto Non Autorizzato con riferimento al Documento e/o alle informazioni in esso contenute e non
saranno, pertanto, responsabili di qualunque perdita, danno o spesa di qualsivoglia natura, derivante dall'utilizzo del
Documento e/o delle informazioni in esso contenute da parte del Soggetto Non Autorizzato, o che &, comunque,
conseguenza dell'accesso al Documento.
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Sezione 1 - Introduzione

Premessa e finalita dell’incarico

Nell'ambito della prospettata operazione di scissione parziale proporzionale inversa (“Operazione” o la “Scissione”) di Intek S.p.A. (di
seguito “Intek”) con beneficiaria KME Group S.p.A. (di seguito “KME”) PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A. — Corporate Finance
(“PwC CF") haricevuto incarico di fornire assistenza professionale a supporto dei Consigli di Amministrazione di KME e Intek (di seguito
congiuntamente - incluse le partecipazioni - le “Societa”) con riferimento alle analisi valutative finalizzate alla determinazione dei possibili
valori di concambio (di seguito anche il “Rapporto di Cambio” ) delle azioni delle Societa. Si rimanda alla nostra Lettera di Incarico e
relative integrazioni per una descrizione dettagliata del lavoro e della finalita dell’incarico (“Servizi"). In data 4 agosto 2009 abbiamo
emesso la versione del nostro documento a beneficio dei Consigli di Amministrazione delle Societa del 6 agosto 2009.

In tale data i Consigli di Amministrazione di Intek e KME hanno approvato le linee guida dell’Operazione. La scissione parziale di Intek
riguardera sostanzialmente la partecipazione in KME, la partecipazione in Drive Rent S.p.A. (di seguito “Gruppo Drive”), la partecipazione
in ErgyCapital S.p.A. (di seguito “ErgyCapital’), la partecipazione in Culti S.r.l. (di seguito “Culti”) e un debito nei confronti di Intesa San
Paolo pari a circa € 30mIn. Successivamente all’Operazione, KME effettuera un aumento di capitale a pagamento in opzione a tutti gli
Azionisti e un piano di incentivazione per il Management di KME con aumento di capitale riservato ai beneficiari del piano, deliberato ai
sensi degli artt. 2441, comma 4, Il periodo, e 2443. | Consigli di Amministrazione delle Societa hanno determinato un rapporto di cambio
che prevede l'assegnazione ai Soci di Intek di: n.1 azione ordinaria KME ogni n.1 azione ordinaria Intek annullata; n.1 azione di risparmio
KME ogni n.1 azione di risparmio Intek annullata; n.1 nuovo warrant azioni ordinarie KME 2009-2011 ogni n.1 warrant azioni ordinarie
Intek 2005-2011 annullata. Tale rapporto di cambio e stato confermato anche da una fairness opinion emessa da un professionista terzo
nominato in via volontaria dalle Societa.

In data 21 settembre 2009 ci é stato richiesto dalle Societa di effettuare un aggiornamento delle considerazioni contenute nel nostro
documento del 4 agosto 2009 alla luce degli eventuali eventi successivi che potrebbero impattare le analisi valutative precedentemente
svolte ed in vista dei Consigli di Amministrazione delle Societa del 7 ottobre 2009. Il presente documento (di seguito anche il
“Documento”) contiene dungue una sezione dedicata agli eventi successivi e una sezione contenente uno stralcio delle principali
considerazioni sul lavoro da noi svolto.

Alla luce della prospettata Operazione, si precisa che la finalita dell'incarico non é stata pertanto quella di determinare un valore
economico delle singole Societa in senso assoluto, quanto quello di pesare il valore relativo delle azioni di una societa rispetto all’altra. Le
analisi valutative presentate nel presente Documento dunque, sebbene scaturiscano dall'applicazione di metodologie valutative, non
devono intendersi come un’analisi di valore secondo quanto previsto dalla prassi professionale.
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Sezione 1 - Introduzione

Premessa e finalita dell’incarico

« Per valore economico s’intende il valore che, in normali condizioni di mercato, pud essere considerato congruo per il capitale di
un'azienda, trascurando la natura delle parti, la loro forza contrattuale e gli specifici interessi per eventuali negoziazioni. Tale valore,
pertanto, non tiene conto di eventuali aspettative soggettive, eventuali sinergie, della forza contrattuale delle parti, dei loro interessi che
possono influire nella definizione del prezzo nell’'ambito di una trattativa tra soggetti indipendenti.

« Le considerazioni ed i risultati contenuti nel Documento devono essere utilizzate dalle Societa come una delle informazioni di supporto
nell'ambito della definizione del Rapporto di Cambio nell’ambito dell’Operazione, resta dei Consigli di Amministrazione delle Societa la
responsabilita circa le decisioni in merito.

» |l presente Documento é stato predisposto ad esclusivo beneficio delle Societa in accordo con i termini della nostra Lettera di Incarico e
non é destinato ad essere utilizzato per altri scopi. Pertanto non assumiamo alcuna responsabilita in relazione ad altri scopi o nei confronti
di terzi. Questo Documento e/o il suo contenuto, in tutto o in parte, non potranno essere divulgate a terzi senza I'ottenimento del
preventivo consenso scritto da parte nostra e I'espressa accettazione da parte di tali terzi dei termini dell'incarico. Nel caso in cui, su
espressa richiesta di Autorita preposta alla vigilanza sui mercati regolamentati parte del presente Documento debba essere reso pubblico,
provvederete a darcene preventiva comunicazione e a concordare preventivamente il testo da pubblicare.

* Lo svolgimento dei Servizi non determina alcun coinvolgimento di PwC CF nella gestione e nell’attivita delle Societa né nelle decisioni
aziendali in merito alla fattibilita o convenienza dell’Operazione a supporto delle quali i Servizi sono svolti. PwC CF ha svolto il presente
incarico per informare e assistere i Consigli di Amministrazione delle Societa in merito agli aspetti valutativi nell’ambito della prospettata
Operazione; le considerazioni riportate nel presente Documento hanno unicamente valore informativo € non sono finalizzate ad indirizzare
le decisioni dei Consigli di Amministrazione e degli Azionisti delle Societa in merito all’approvazione della Scissione o di eventuali
operazioni alternative ad essa. Pertanto l'incarico & stato svolto per assistere ma non per sostituire gli Amministratori delle Societa nella
determinazione dei valori economici utili alla definizione del Rapporto di Cambio ai fini della Scissione.

» Poiché i Servizi non comprendono assistenza e/o consulenza di natura legale PwC CF non assume alcuna responsabilita riguardante
aspetti legali o di interpretazione contrattuale legati all Operazione.

» |l presente Documento €& un estratto del pit ampio documento da noi emesso in data 4 agosto 2009, che per i dati e le informazioni in esso
contenuti € da considerarsi riservato e confidenziale.
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Sezione 1 - Introduzione

Le societa coinvolte nell’Operazione

Societa oggetto

di scissione
Societa
Finanziarie (Intek

scissa)
| Societa
! | Beneficiaria
— = =7 (quotata)

Perimetro
delloperazione di
scissione parziale
proporzionale inversa
(Intek ramo scisso)

Partecipazioni conferite
nella Beneficiaria

Societa
Quotate

100,00% v 47,96% v 40,00% v 90,00%

]
]

I

IntekCapital KME Group : ErgyCapital Culti s.r.l. Gruppo Drive |,
S.p.A. S.p.A. I S.p.A. Arredamento e (*) :
Lavorazione rame Energia da fonti Life Style Fleet .

] rinnovabili Management :

I

100,00% 100,00%

12 Capital 12 Real Estate

P R
artg.epri.SG S.r.l. Partecipazioni

Minori

Fonte: Elaborazioni PwC CF su dati Management
* Gruppo Drive, partecipazione di IntekCapital, distribuita in natura a Intek S.p.A. il 30/7/2009
** La quota di partecipazione é calcolata sul numero di azioni ordinarie
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Sezione 1 - Introduzione

Obiettivi del documento

Il presente Documento rappresenta una sintesi delle analisi valutative svolte e delle principali considerazioni sulle tematiche emerse e
criticita affrontate nel corso dell’incarico. | risultati delle nostre analisi sono state portate all'attenzione del Management e discusse nel

corso del lavoro.

* In particolare, il Documento si propone di:
v’ descrivere alcune considerazioni sulle principali tematiche e aspetti critici affrontati nel corso delle analisi;
v’ fornire ai Consigli di Amministrazione indicazioni, dati e riferimenti utili per formulare una propria valutazione in merito al Rapporto
di Cambio in vista della convocazione dell’Assemblea dei Soci;
v illustrare sinteticamente le principali conclusioni raggiunte affinché siano discusse nei Consigli di Amministrazione.

Le analisi riportate nel Documento sono rivolte ad aspetti valutativi di natura tecnico - quantitativa, mentre rimane ai Consigli di
Amministrazione il compito e la responsabilita di pesare eventuali ulteriori aspetti piu prettamente qualitativi e negoziali. Pertanto, i
Consigli di Amministrazione, pur avvalendosi di PwC CF, nella propria autonomia di giudizio e di decisione, valuteranno I'Operazione,
ciascuno separatamente, e potranno variare il Rapporto di Cambio sulla base di elementi soggettivi e/o contingenti.
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Sezione 1 - Introduzione

Assunzioni e limitazioni

La nostra analisi & stata sviluppata sulla base delle ipotesi e limitazioni di seguito riportate:

v’ per sua natura, un esercizio valutativo non rappresenta una mera applicazione di criteri e di formule ma ¢ il risultato di un processo

complesso di analisi e di stima in cui sono riflessi anche elementi di soggettivita. Non esistendo un unico valore, € prassi presentare
le conclusioni delle analisi all'interno di un intervallo di valori; nel corpo del Documento si commenta circa la natura e ampiezza delle
analisi valutative svolte;

la data di riferimento dell’esercizio valutativo & il 30 giugno 2009 (la “Data di Riferimento”). In ogni caso, abbiamo tenuto conto di
eventi significativi portati alla nostra attenzione accaduti dopo tale data fino all’emissione del nostro documento del 4 agosto 2009;
gli eventi successivi, fino all’emissione del presente Documento, sono analizzati nella Sezione “Eventi successivi”;

per il raffronto tra le situazioni patrimoniali di Intek e KME utilizzate nel documento del 4 agosto e le situazioni patrimoniali al 30
giugno 2009 approvate dai Consigli di Amministrazione si rimanda alla sezione “Eventi successivi”;

le analisi delle Societa sono state effettuate in ipotesi di continuita aziendale e “stand alone”, senza tener conto di eventuali possibili
sinergie e/o diseconomie derivanti dalla Operazione;

le Societa sono state esaminate in condizioni “normali” di funzionamento (astraendo da eventi straordinari e non ricorrenti di
gestione), con riferimento alla situazione in atto ed alle prospettive di sviluppo conosciute alla data del Documento;

le analisi valutative su KME considerano I'accordo di rinegoziazione del debito confermato dalle Banche creditrici nel mese di
Agosto 2009;

le nostre analisi sono state svolte nell’ipotesi di mantenimento della attuale Direzione e gestione del business ed in particolare in
ipotesi di mantenimento del management; la presente analisi dovrebbe essere rivista in caso di variazioni;

I'analisi € basata su informazioni economiche e finanziarie e su documenti forniti dal Management delle Societa (il “Management”) e
da quest'ultimo ritenute utili ai fini del presente lavoro; data la natura del nostro incarico la responsabilita sulla qualita e correttezza
dei dati e delle informazioni in essi contenuti compete al Management; tali dati ed informazioni sono stati da noi analizzati solo per
ragionevolezza complessiva;

le analisi valutative effettuate su Intek Scissa si sono limitate ad una discussione critica delle analisi effettuate dal Management e ad
eventuali sensitivity analysis sul valore;

nel corso del nostro lavoro abbiamo effettuato delle simulazioni su alcuni dati nell’ambito di analisi di “sensitivity™ tali analisi non
implicano che le proiezioni risultanti possano essere considerate come nastre proiezioni alternative;
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Sezione 1 - Introduzione

Assunzioni e limitazioni

v le analisi si basano sul presupposto che le Societa implementino nelle prospettate tempistiche le proiezioni forniteci (“Dati
Prospettici”) coerentemente con le ipotesi sottostanti; i Dati Prospettici, essendo basati su ipotesi di eventi futuri ed azioni delle
Societa, sono caratterizzati da connaturati elementi di soggettivita ed incertezza e, in particolare, dal rischio che eventi preventivati
ed azioni dai quali essi traggono origine possano non verificarsi ovvero possano verificarsi in misura e in tempi diversi da quelli
prospettati, mentre potrebbero verificarsi eventi ed azioni non prevedibili al tempo della loro preparazione. Pertanto gli scostamenti
tra valori consuntivi e valori preventivati potrebbero essere significativi. Data la natura dell'incarico e la finalita del nostro lavoro,
compete al Management la responsabilita della preparazione dei Dati Prospettici e della formulazione delle ipotesi poste alla base
della redazione degli stessi;

v" i Servizi non prevedono lo svolgimento di procedure di revisione contabile come definite dagli statuiti principi di revisione
generalmente accettati, né un esame dei controlli interni o altre procedure di verifica; di conseguenza, PwC CF non esprime alcun
parere né alcuna altra forma di certificazione sui bilanci delle Societa o su qualsiasi altra informazione finanziaria (incluse, se
applicabile, le informazioni finanziarie prospettiche), o sui controlli operativi o interni della Societa;

v" i Servizi non comprendono assistenza e/o consulenza di natura fiscale, con la conseguenza che PwC CF non assume alcuna
responsabilita riguardante aspetti fiscali legati al’'Operazione;

v i Servizi non comprendono l'assistenza nell’analisi del trattamento e degli impatti contabili dell’Operazione, né l'assistenza nell’analisi
degli impatti del'Operazione sulle quotazioni delle azioni di Intek, Kme ed Ergycapital, ed eventuali coefficienti rettificativi;

v" nella definizione del Rapporto di Cambio si sono svolte analisi al fine assicurare la continuita dei diritti patrimoniali agli Azionisti di
risparmio sia di Intek che di KME; segnaliamo che tali analisi comportano comunque I'assunzione di elementi di soggettivita. In ogni
caso, non € oggetto del presente Documento I'analisi volta a testare la qualita e capacita futura di Intek scissa e KME post scissione
di distribuire utili.
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Sezione 1 - Introduzione

Informazioni e documentazione utilizzata

» Il lavoro di analisi delle informazioni € stato principalmente svolto attraverso colloqui con i referenti delle Societa e con i consulenti delle
stesse.

* Nel corso del lavoro abbiamo inoltre incontrato i rappresentanti della Societa di Revisione.

* Nel mese di Settembre 2009 abbiamo svolto colloqui con KPMG, perito nominato ex art. 2501 bis, sesto comma c.c. per esprimere il
parere di congruita sul concambio.

» L’'Operazione e stata presentata dal Management e dai Legali a Borsa Italiana nel mese di luglio 2009.

» |l Documento contiene ulteriori informazioni ottenute o estrapolate da una pluralita di fonti, come riportato nel corpo del presente
Documento. PwC CF non ha verificato I'affidabilita di tali fonti o la correttezza delle informazioni fornite. Pertanto non rilasciamo alcun tipo
di garanzia (espressa o implicita) ad alcun soggetto in merito all’accuratezza e completezza del Documento.

* Infine abbiamo ottenuto, prima dell’emissione del Documento, una conferma scritta che le informazioni forniteci e contenute nel presente
Documento sono complete ed esaustive.
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Sezione 1 - Introduzione

Modalita di esecuzione dell’incarico

» Le principali modalita di esecuzione del lavoro, con riferimento a ciascuna delle Societa, sono di seguito riportate:

v comprensione della struttura del’'Operazione attraverso discussioni con il Management delle Societa, con i Legali, con il Consulente e
con professionisti terzi principalmente volte a valutare gli aspetti ritenuti utili ai fini delle analisi sul valore e sul Rapporto di Cambio;

v' analisi limitata delle informazioni economiche e finanziarie storiche delle Societa attraverso lettura critica dei bilanci storici;

v analisi dei Dati Prospettici, ove disponibili, nel merito della ragionevolezza e coerenza complessiva delle ipotesi utilizzate (nei limiti e per
le finalita dell'incarico in oggetto), attraverso discussioni con il Management. In tale logica, sono state discusse alcune analisi di
sensitivita sulle variabili chiave ai fini della determinazione del possibile intervallo di valori del Rapporto di Cambio;

v identificazione delle metodologie da adottare nell'ottica di garantire I'omogeneita applicativa, tenendo conto delle finalita dell’analisi e
considerando le caratteristiche specifiche del business svolto dalle Societa (e in particolare delle diverse attivita o partecipazioni delle
stesse);

v’ osservazione dei prezzi e dei volumi storici di mercato per le azioni ordinarie e di risparmio delle Societa coinvolte nell’'Operazione;

v analisi dei possibili valori economici delle Societa attraverso metodologie valutative normalmente utilizzate dalla prassi professionale.
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Sezione 2 - Eventi successivi

Eventi successivi

Come da richiesta del Management abbiamo provveduto ad
analizzare gli eventi successivi ai Consigli di Amministrazione di
Intek e KME del 6 agosto 2009 che hanno approvato le linee guida
dell'Operazione.

In proposito, concordemente con il Management, le attivita svolte si
Sono concentrate sui seguenti aspetti:

1.

Intek - KME Group ¢ Scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. in KME Group S.p.A.

verifica della coerenza delle situazioni patrimoniali al 30
giugno 2009 adottate nel nostro documento del 4 Agosto
2009 con i dati patrimoniali effettivamente approvati dai CdA
di Intek e KME del 6 agosto 2009;

analisi dell’'andamento delle capitalizzazioni di Borsa di
Intek e KME ed impatto sul Rapporto di Cambio determinato
esclusivamente sulla base dei dati di mercato;

ricerca di company news disponibili alla comunita finanziaria
relative alle Societa ed all’'Operazione con un potenziale
impatto sulla determinazione del Rapporto di Cambio;

discussione con il Management sull’andamento della
gestione ordinaria e straordinaria delle Societa e sulla
disponibilita di informazioni relative ad accadimento storici o
prospettici rilevanti.
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Sezione 2 - Eventi successivi

Eventi successivi

1. Aderenza dei dati patrimoniali al 30 giugno 2009 approvati dai CdA di Intek e KME con le situazioni patrimoniali utilizzate nel nostro
documento del 4 agosto 2009

Abbiamo provveduto a verificare che i dati patrimoniali al 30 giugno 2009 adottati ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio fossero
allineati a quelli approvati dai CdA di Intek e KME del 6 agosto 2009.

In relazione a Intek abbiamo verificato una piena corrispondenza, mentre per KME abbiamo rilevato differenze non materiali, il cui impatto sul
Rapporto di Cambio & non rilevante; in proposito si rimanda alle tabelle sotto riportate.
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Stato patrimoniale adottato per I'analisi contenuta nel Stato patrimoniale approvato dal CdA di KME in data 6
Documento emesso in data 4 agosto 2009 agosto 2009
KME Group SpA - Stato Patrimoniale 30.6.2009 KME Group SpA - Stato Patrimoniale 30.6.2009
Euro 000 Euro 000
KME Germany AG 307.232 KME Germany AG 307.232
KME Italy SpA 4519 KME Italy SpA 4519
Immobiliare Agricola 3.216 Immobiliare Agricola 3.216
Ergy (azioni ordinarie) 3111 Ergy (azioni ordinarie) 3.111
Ergy (warrant) 2.530 Ergy (warrant) 2.530
KME Recycle SpA 2.000 KME Recycle SpA 2.000
Azioni di risparmio Intek SpA (5.824.990) 4.299 Azioni di risparmio Intek SpA (5.824.990) 4.299
Partecipazioni ed altre attivita finanziarie 326.907 Partecipazioni ed altre attivita finanziarie 326.907
Immobilizzazioni materiali e immateriali 165 Immobilizzazioni materiali e immateriali 165
Altre attivita e passivita 3.543 Altre attivita e passivita 2.621
Fondi per rischi e oneri (7.294) Fondi per rischi e oneri (7.294)
Capitale Investito Netto 323.321 Capitale Investito Netto 322.399
Posizione Finanziaria Netta (27.390) Posizione Finanziaria Netta (28.312)
Patrimonio Netto 350.711 Patrimonio Netto 350.711
Fonti di finanziamento 323.321 Fonti di finanziamento 322.399
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Sezione 2 - Eventi successivi

Eventi successivi

Intek ramo Concambio Concambio
Rapporto di concambio scisso KME (30.09.09) (30.06.09)
2_. Analisi deII’andgmento delle capitalizza_zioni d_i Borsa Capitalizzazione di mercato * 1252 144,0
di Intek e KME ed impatto sul Rapporto di Cambio % ramo scisso Intek 62%
determinato esclusivamente sulla base dei dati di Valore di mercato per concambio 77,6 144,0
mercato Nr. azioni ante concambio (migliaia) 226.441  373.494
La tabella a destra riporta il confronto tra il Rapporto di Valore economico per azione 0.34 0.39 0.89 0.93
Cambio determinato sulla base delle capitalizzazioni medie Capitalizzazione di mercato ** 1249 150,6
di Intek e KME alla data del 30 giugno 2009 ed a quella del % ramo scisso Intek 62%
30 settembre 2009, da cui si evince come lo scostamento Valore di mercato per concambio 774 150.6
non sia materiale. Nr. azioni ante concambio (migliaia) 226.441  373.494
Valore economico per azione 0.34 0.40 0.85 0.80
* Media 12 mesi
** Media 6 mesi
Fonte: Elaborazione PwC su dati Bloomberg al 30 Settembre 2009
Andamento delle capitalizzazione di mercato
€/min Annuncio dell'Operazione al
150 mercato (6 agosto 2009)
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Eventi successivi

3. Ricerca di company news disponibili alla comunita finanziaria
relative alle Societa ed all’Operazione con un potenziale impatto
sulla determinazione del Rapporto di Cambio

Le principali fonti di informazione finanziaria non riportano company
news con un potenziale impatto sulla determinazione del Rapporto di

Cambio.

4. Discussione con il Management sull’andamento della gestione
ordinaria e straordinaria delle Societa e sulla disponibilita di
informazioni relative ad accadimento storici o prospettici rilevanti
ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio per il periodo
4 agosto 2009 — 5 ottobre 2009

In relazione ad Intek ramo scisso:

« abbiamo ottenuto e verificato che il bilancio 2008 di Culti € in
linea con le informazioni forniteci dal Management nel mese di

Luglio 2009;

e ci e stato confermato che nessun Warrant Intek é stato
esercitato;

» i e stato confermato che non sono intervenuti eventi
straordinari successivi al 4 agosto che possono avere un effetto
significativo sul valore economico della societa e delle sue
controllate.

In relazione a KME:

Cci e stato confermato che sono stati esercitati 14. 985 Warrant
KME, con impatto non significativo sul Rapporto di Cambio.

siamo stati informati dell’avvenuta vendita da KME Group spa a
KME Germany della quota di partecipazione detenuta in KME
Italy (transazione avvenuta a valori di carico); I'operazione,
interna al gruppo, non impatta in modo significativo sul
Rapporto di Cambio;

siamo stati informati dell’avvenuto acquisto del 30% di Sigimet
da parte di KME Recycle; I'operazione, anche in considerazione
della relativa dimensione (valore di €1,8m), non impatta in
modo significativo sul Rapporto di Cambio;

ci é stato confermato che non sono intervenuti eventi
straordinari successivi al 4 agosto che possono avere un effetto
significativo sul valore economico della societa e delle sue

controllate.

Tutto cid premesso riteniamo che, sulla base delle analisi svolte, non siano emersi elementi tali da fare ritenere non coerenti le considerazioni
riportate nel documento da noi emesso in data 4 agosto 2009 e riportato in stralcio nelle pagine seguenti.

Intek - KME Group ¢ Scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. in KME Group S.p.A.
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Sezione 3 - Descrizione dellOperazione

L’Operazione e azioni successive

» Secondo quanto riportatoci dal Management e dai Legali I'Operazione prevede:

1.

N N Y NN

Una serie di operazioni propedeutiche

eliminazione del valore nominale delle azioni ordinarie e di risparmio di Intek, anteriormente all’efficacia della scissione;
distribuzione dei Warrant di KME di proprieta di Intek agli Azionisti di Intek, anteriormente all’efficacia della scissione;
revoca dei piani di stock option di Intek e KME, anteriormente all’efficacia della scissione;

proroga della scadenza dei Warrant KME, anteriormente all' efficacia della scissione;

distribuzione della partecipazione nel Gruppo Drive sotto forma di dividendo da IntekCapital a Intek (effettuata in data 30/7/2009).
La Scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. con beneficiaria KME Group S.p.A.

La scissione parziale di Intek riguardera (di seguito congiuntamente “Intek ramo scisso”) sostanzialmente:

- la partecipazione in KME;

- la partecipazione nel Gruppo Drive;

- la partecipazione in ErgyCapital;

- la partecipazione in Culti;

- parte del debito assunto per I'acquisizione di I2 Capital (ora IntekCapital) con valore contabile attualizzato pari a € 30min. Tale debito
e garantito tramite pegno sulle azioni di IntekCapital.

La scissione avverra attraverso attribuzione di parte del patrimonio di Intek a parte delle azioni in circolazione. Tale attribuzione viene
determinata sulla base del valore economico di Intek scissa e Intek Ramo scisso.

La parte che rimarra in Intek scissa (di seguito anche “Intek scissa”) & sostanzialmente relativa a IntekCapital e sue partecipazioni.

Contestualmente al'Operazione KME deliberera:

v
v

un aumento di capitale in opzione a tutti gli Azionisti di KME da eseguirsi post scissione;

un aumento di capitale a servizio di un piano di incentivazione per il management di KME Group, deliberato ai sensi dell’art. 2441,
comma 4, |l periodo, C.C. e 2443 C.C..

Le slides seguenti descrivono nei dettagli i singoli passaggi.
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Situazione attuale del gruppo

Nelle slides che seguono si descrivono e commentano in dettaglio le singole fasi dell’'operazione:

Attuale
Holding

Societa
Industriali

Societa
Quotate

Societa
Finanziarie

v 100,00% v 53,58% (**) v47,96% v40,00% v 90,00%
IntekCapital KME Group ErgyCapital Culti S.r.l. Gruppo Drive
S.p.A. S.p.A. S.p.A. Arredamento e (*)
Lavorazione rame Energia da fonti Life Style Fleet

rinnovabili Management

100,00% 100,00%

12 Capital Altre

Partecipazioni

Partners SGR 12 Real Estate

S.r.l.
S.p.A.
P Minori

Fonte: Elaborazioni PwC CF su dati Management
* Gruppo Drive, partecipazione di IntekCapital, distribuita in natura a Intek S.p.A. il 30/7/2009
** Le quote di partecipazione sono calcolate sul numero di azioni ordinarie.
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Situazione del Gruppo post scissione parziale proporzionale inversa (ante
aumenti di capitale)

Societa
Finanziarie

,' "~ societa
L J' Beneficiaria
Partecipazioni conferite f T _~|
C] nella Beneficiaria | KME GrouP |
Intek S.p.A. I S.p.A. I
Societa :
D Quotate Scissa | Lavorazione rame |
! I
) _l. 4
100,00% v v _47.96% ¥ 40,00% v 90,00%
IntekCapital ErgyCapital Culti S.r.l. Gruppo Drive
S.p.A S.p.A. Arredamento e Fleet
e Energia da fonti Life Style Management
rinnovabili

100,00% 100,00%

12 Capital
Partners SGR
S.p.A.

12 Real Estate
S.r.l.

Altre
Partecipazioni

Minori

Fonte: Elaborazioni PwC CF su dati Management

Intek - KME Group ¢ Scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. in KME Group S.p.A.
Aggiornamento del documento emesso in data 4 agosto 2009

18



Sezione 3 - Descrizione dellOperazione

Aumenti di capitale di KME post scissione

Aumento di capitale in opzione a tutti i soci

* Siipotizza che KME post scissione effettui un
aumento di capitale rivolto a tutti i Soci per
massimi € 80 min ad un prezzo in linea con
le quotazioni di Borsa. Tale aumento di
capitale & deliberato contestualmente
allOperazione.

Intek - KME Group ¢ Scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. in KME Group S.p.A.
Aggiornamento del documento emesso in data 4 agosto 2009

Aumento di capitale riservato al Management

» Contestualmente all'aumento di capitale rivolto
a tutti i Soci,  previsto un nuovo piano di
incentivazione per il Management di KME, con
aumento di capitale riservato ai beneficiari
deliberato ai sensi dell’art. 2441 comma 4 C.C.,
Il periodo, e 2443 C.C.; tale aumento avverra
ad un prezzo in linea con le quotazioni di Borsa
e dovrebbe riguardare massimo il 6% del
capitale di KME post scissione e post
sottoscrizione.
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Sezione 4 - Analisi del valore

Aspetti metodologici

Nelle analisi valutative ai fini della definizione del Rapporto di Cambio tra Intek ramo scisso e KME, si & proceduto adottando metodologie di
valutazione comunemente utilizzate dalla prassi aziendale anche internazionale per operazioni di tale natura e societa operanti nel settore di
riferimento.

In particolare, nel caso specifico dell’Operazione, I'obiettivo da perseguirsi non e tanto la determinazione in termini assoluti dei valori
economici delle societa coinvolte, quanto la definizione di valori relativi che possano essere raffrontati e comparati tra loro nell’'ottica della
determinazione del Rapporto di Cambio.

La dottrina aziendale e la piu diffusa prassi professionale concordano nel ritenere che la stima dei valori economici da porre a confronto per la
determinazione del Rapporto di Cambio debba essere condotta sulla base dei seguenti principi:

« omogeneita dei criteri: secondo tale principio & condizione essenziale quella di applicare le stesse regole e i medesimi comportamenti

nelle scelte valutative pur avendo riguardo al settore in cui opera ciascuna impresa, all'attivita dell’'azienda, alle sue caratteristiche
gestionali e alla disponibilita dei dati;

< definizione del cosiddetto “concambio teorico”: la valutazione delle societa ai fini del Rapporto di Cambio € effettuata in ipotesi di
autonomia gestionale, in un’ottica cosiddetta stand alone, tenendo conto delle singole realta aziendali come disgiunte e considerando le
rispettive condizioni economiche;

» pluralita dei criteri: viene fatto generalmente ricorso a piu metodi di valutazione per determinare un range di ragionevolezza in cui
collocare il valore di capitale economico di ciascuna societa e, quindi, identificare successivamente i limiti minimi e massimi per il
Rapporto di Cambio;

» i prezzi di Borsa: nel caso di operazioni tra societa quotate sui mercati regolamentati, in presenza di talune condizioni (es. significativita
del flottante e degli scambi), i prezzi di Borsa costituiscono di regola un criterio valutativo; I'orizzonte temporale per la rilevazione dei
prezzi di Borsa € determinato in maniera sufficientemente ampia al fine di neutralizzare, per compensazione, andamenti anomali delle
guotazioni.

Riportiamo nelle slide che seguono le principali considerazioni valutative svolte al fine dell’individuazione del Rapporto di Cambio.
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Metodologia adottate

Tre societa coinvolte nell’Operazione sono quotate in Borsa: KME, Intek ed ErgyCapital. Come richiesto dalla prassi aziendale, si sono
osservati i prezzi di Borsa delle azioni in orizzonti temporali diversi e analizzati gli andamenti piu recenti fino alla data del Documento. Si
sottolinea d’altro canto come, in seguito all'attuale forte instabilita ed illiquidita dei mercati finanziari conseguente all’eccezionale crisi
economica, le quotazioni di Borsa risultano essere fortemente penalizzanti per le societa e non necessariamente rappresentative del valore
del capitale economico. Analoghe considerazioni valgono per i multipli di mercato, che riflettono I'andamento di tali quotazioni.

Per Intek e KME l'analisi effettuata evidenzia valori di capitalizzazione molto al di sotto dei patrimoni contabili delle societa e dei risultati
derivanti dall’applicazione di metodi analitici. Al fine di comprendere la rappresentativita di queste quotazioni abbiamo effettuato un’analisi
sulla liquidita dei titoli sulla base di due indici: turnover ratio e ask-bid spread, tali analisi, nel loro complesso, ci hanno confermato la scarsa
rappresentativita delle quotazioni in relazione alle media del segmento di appartenenza. Si sottolinea inoltre la mancata copertura da parte
degli analisti finanziari. Coerentemente con le considerazioni effettuate dagli Amministratori delle societa nei bilanci al 31 dicembre 2008 si &
dunqgue ritenuto che le capitalizzazioni di Borsa non siano in grado di rappresentare un valore di riferimento del capitale economico delle
societa stesse.

L'analisi sulla liquidita del titolo ErgyCapital evidenzia invece una maggior rappresentativita del titolo e permette I'utilizzo dei prezzi di Borsa
come metodo di raffronto.

Pur in presenza di scarsa significativita dei valori assoluti risultanti dalle capitalizzazioni di Borsa, ai fini della presente analisi, in cui ricordiamo
che non tanto & necessario determinare un valore economico delle singole Societa in senso assoluto, quanto pesare il valore relativo delle
azioni di una societa rispetto all'altra, si € comunque provveduto ad effettuare un’analisi dei rapporti di cambio basato sulle capitalizzazioni di
Borsa di Intek (considerate in percentuale rispetto al patrimonio scisso) e KME. Dall’analisi emerge come su un orizzonte temporale annuale
I'ipotetico Rapporto di Cambio determinato sui valori di Borsa sia allineato a quello determinato secondo le metodologie analitiche.

Coerentemente con quanto previsto dalla prassi per operazioni di tale natura e per la tipologia di attivita svolte dalle Societa sono state
effettuate valutazioni analitiche che consentono di apprezzare i fondamentali delle societa oggetto di analisi; in particolare, laddove possibile,
si & provveduto ad applicare il Discounted Cash Flow (DCF), che fa derivare il valore di un’azienda dalla sua capacita di generare flussi futuri;
in mancanza di dati/informazioni sono stati utilizzati metodi patrimoniali.
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La scissione di Intek: operazioni propedeutiche e prospetti contabili al 30 giugno 2009

Impatto delle azioni propedeutiche

Al fine di definire la situazione patrimoniale di scissione, sulla base delle informazioni disponibili del Management, abbiamo fatto riferimento
al patrimonio netto al 30 giugno 2009 considerando I'impatto delle seguenti azioni:

» distribuzione dei Warrant KME di proprieta di Intek agli Azionisti di Intek, iscritti in bilancio per un importo pari a circa € 2,4min;

» revoca dei piani di Stock option in essere a favore del management di Intek e KME; non si & considerato I'impatto nel Rapporto di
Cambio della liquidazione di questi stock option plan in quanto, secondo quanto riferitoci dal Management, buona parte del
management assegnataria dei vecchi piani rinuncera alla liquidazione in considerazione dell’'assegnazione del nuovo piano. Secondo
guanto riferitoci dal Management la parte da liquidare risultera dungue non significativa.

Il valore contabile del ramo scisso

Sulla base di quanto esposto il patrimonio netto contabile del ramo scisso di Intek € pari a circa € 242,7min (su un totale patrimonio di €
387,8 min):

» valore della partecipazione in KME, pari a circa € 203min; la partecipazione ¢ iscritta al costo;

« valore della partecipazione in Drive Rent pari a circa € 30min; la partecipazione e iscritta al fair value;

» valore della partecipazione in ErgyCapital pari a circa € 24,7mln; la partecipazione ¢ iscritta al fair value;
» valore dei Warrant in ErgyCapital pari a circa € 8,6min; i Warrant sono iscritti al fair value;

« valore della partecipazione in Culti pari a circa € 3,0mIn; la partecipazione € iscritta al fair value;

« altre attivitd/passivita nette, pari a circa € 3,4min;

» debito verso Intesa San Paolo pari a circa € 30min.
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L’esercizio valutativo sul ramo SscCisso

Le analisi valutative da noi effettuate evidenziano i seguenti range
di valori:

partecipazione in KME (pari al 53,58% del capitale ordinario),
valorizzata con il metodo del DCF, range di valore tra circa €
193,4mIn e € 224,0min;

partecipazione in Drive Rent (pari al 90%), valorizzata con il
metodo del DCF, range di valore tra € 30,0min e € 33,0 min;

partecipazione in ErgyCapital (pari al 47,96%), valorizzata
considerando il patrimonio netto contabile, le capitalizzazioni
di Borsa e le considerazioni riportate nei Brokers report;
confermando il valore di iscrizione pari a € 24,7 min;

Warrant ErgyCapital, valorizzati sulla base della metodologia
di Black and sholes pari a € 8,6 min;

partecipazione in Culti (pari al 40%): per Culti si e fatto
riferimento ad una recente transazione effettuata sul capitale
della stessa e al patrimonio netto contabile evidenziando un
range di valori tra € 0,6min e € 3,0min.

Il range di valore evidenziato (patrimonio netto rivalutato tra € 231
min e €267 min) & sostanzialmente determinato dalle ipotesi
relative alla valutazione della partecipazione in KME; il delta
relativo agli altri asset del compendio € limitato a € 5,4min (Drive
Rent e Culti).

Intek ramo scisso 30.6.2009 30.6.2009
Euro 000 Euro 000
KME azioni ordinarie 126.167.569,0 192.014,6 222.416,9
KME azioni di risparmio 896.906,0 1.365,0 1.581,1
Ergycapital azioni ordinarie 24.653,6 24.653,6
Ergycapital warrant 8.587,0 8.587,0
Drive Rent 30.000,0 33.000,0
Culti 600,0 3.016,0
Altre attivita e passivita 3.870,0 3.870,0
Capitale investito netto 261.090,2 297.124,7
Posizione finanziaria Netta 30.000,0 30.000,0
Patrimonio Netto rivalutato 231.090,2 267.124,7
Totale 261.090,2 297.124,7

Fonte: Elaborazioni PwC CF
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L’'esercizio valutativo su Intek scissa

Al fine di individuare il rapporto reciproco tra il valore economico di
Intek scissa e del relativo ramo scisso, abbiamo eseguito
un’analisi desktop sulle risultanze del processo valutativo
effettuato dal Management finalizzato all’espressione a fair value
del patrimonio netto di IntekCapital alla data del 30 giugno 2009.

A tal proposito, il Management ci ha fornito uno stato patrimoniale
riclassificato espresso a fair value alla data di riferimento e la
relativa documentazione di supporto.

L’approccio metodologico scelto dal Management riflette le
caratteristiche della societa: infatti, in ragione della tipologia
dell’asset oggetto di analisi € stato privilegiato un approccio
patrimoniale oppure di attualizzazione dei flussi di cassa.

Da parte nostra, abbiamo provveduto a discutere criticamente con
il Management le valutazioni da quest’ultimo effettuate,
pervenendo ad una stima del valore economico del patrimonio
netto di IntekCapital in linea con le considerazioni del
Management.
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L’esercizio valutativo di KME

Al fine di individuare il possibile valore di KME é stato applicato il
metodo del DCF ai flussi di cassa operativi attesi forniti dal
Management. Come metodo di controllo, sono state svolte alcune
considerazioni in merito ai multipli di mercato, che sostanzialmente
confermano le risultanze del DCF.

Le proiezioni adottate si riferiscono all’attivita operativa effettuata
da KME A.G. e dalle sue controllate ed escludono i flussi di cassa

di KME Recycle S.p.A. (importo non significativo), recentemente
acquisita.

Sulla base delle analisi effettuate il valore economico del capitale
sociale di KME A.G. si attesta all’interno di un range compreso tra
€ 340min ed € 400min.

Il valore economico del patrimonio netto della controllante KME
Group S.p.A. é stato determinato sommando algebricamente al
valore economico di pertinenza della partecipazione in KME A.G.:

« il valore economico delle azioni di risparmio di Intek, pari ad
€5,2min;

* il valore economico di ErgyCapital di pertinenza di KME
S.p.A., pari ad € 3,5min;

il valore economico dei Warrant ErgyCapital, pari ad €
1,2min;

« altre attivita e passivita per complessivi € 3,6min;

« il valore di iscrizione della partecipazione in Immobiliare
Agricola Limestre, pari a€ 3,2min;

« il valore di iscrizione della partecipazione in KME Recycle, pari ad € 2,0min;

» la posizione finanziaria netta, pari ad € 27,4min (liquidita) al 30

giugno 2009.

Pertanto, siamo pervenuti ad una valorizzazione economica del capitale

sociale di KME compresa tra€ 379,9mlIn ed € 439,9min.

KME Group SpA MIN MAX

Euro 000 Euro 000

KME AG 340.000 400.000

KME Recycle SpA 2.000 2.000,0

Immobiliare Agricola 3.216,0 3.216,0

7i di risparmio Intek SpA (5.824.990) 5.242,5 5.242,5
Ergy (azioni ordinarie) 3.504,8 3.504,8

Ergy (warrant) 1.206,2 1.206,2

Partecipazioni ed altre attivita 355.169,5 415.169,5
Altre attivita e passivita (3.612,6) (3.612,6)
Capitale investito netto 351.556,9 411.556,9
Posizione finanziaria Netta (Cassa) (27.390,0) (27.390,0)
Patrimonio Netto rivalutato 378.946,9 438.946,9
Capitale investito netto 351.556,9 411.556,9

Fonte: Elaborazioni PwC CF
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Aspetti valutativi per la definizione del Rapporto di Cambio: considerazioni generali

Ad integrazione di quanto presentato nelle pagine precedenti, di seguito sono riassunte le considerazioni valutative che hanno un possibile
impatto sul Rapporto di Cambio:

¢ Intek

v Il numero di azioni di Intek ramo scisso; come precedentemente rappresentato la scissione avverra attraverso attribuzione del
patrimonio di Intek alle azioni di Intek in circolazione; questo implica che, in seguito alla scissione, non verranno emesse nuove
azioni ma che una percentuale di azioni in circolazione (derivante dal peso del capitale economico della parte scissa sul totale
capitale economico di Intek, di seguito anche la “Percentuale di Attribuzione”) andra in concambio con KME, mentre l'altra
continuera a insistere su Intek scissa: I’Azionista in possesso di 10 azioni di Intek pre scissione avra, post scissione, sempre 10
azioni, spaccate, in proporzione alla Percentuale di Attribuzione, tra Intek scissa e Intek ramo scisso (che poi andranno in
concambio con KME); tale approccio determinera spezzature per gli Azionisti che non hanno un numero minimo di azioni: come
riferitoci dal Management tali spezzature verranno gestite tramite sistemi di compensazione bancaria o tramite apposito mandato
ad un intermediario;

v' Warrant Intek: in coerenza con quanto rappresentato al punto precedente si & operata la scissione sul numero di Warrant e non sul
loro prezzo di esercizio: si &€ dunque ipotizzato che post scissione su KME insisteranno due tipologie di Warrant; quelli gia in
essere in KME e quelli derivanti dalla scissione. Per il rapporto di cambio sui Warrant si faccia riferimento a quanto riportato nelle
pagine successive. In relazione al trattamento dei warrant nel Rapporto di Cambio si sono costruiti due scenari alternativi. Il primo
che, in considerazione delle quotazioni di Borsa del titolo Intek che rendono poco probabile I'esercizio del Warrant nel medio
periodo, li considera out of the money e ne esclude I'impatto sul Rapporto di Cambio. Il secondo che, sulla base dell’esercizio
valutativo analitico, e in linea con la prassi, li considera in the money e coerentemente ne ipotizza I’'esercizio(*);

(*) I numero di azioni e I'aumento di capitale conseguente dipendono dalla Percentuale di Attribuzione
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Aspetti valutativi per la definizione del Rapporto di Cambio: considerazioni generali

Ad integrazione di quanto presentato nelle pagine precedenti, di seguito sono riassunte le considerazioni valutative che hanno un possibile
impatto sul Rapporto di Cambio:

« KME

v' Warrant KME; In relazione al trattamento dei warrant nel Rapporto di Cambio si sono costruiti due scenari alternativi. Il primo che,
in considerazione delle quotazioni di Borsa del titolo KME che rendono poco probabile I’esercizio del Warrant nel medio periodo, li
considera out of the money e ne esclude I'impatto sul Rapporto di Cambio. Il secondo che, sulla base dell’esercizio valutativo
analitico, e in linea con la prassi, li considera in the money e coerentemente ne ipotizza I'esercizio, con conseguente aumento di
capitale per circa € 23,8mIn e emissione di circa 22,6min nuove azioni;

v Azioni di risparmio Intek detenute da KME; queste azioni sono iscritte nel bilancio al 30 giugno 2009 di KME per un importo pari a €
4,3mlin (€ 0,73 ad azione); su queste azioni alcuni banche creditrici detengono un diritto di acquisto (call option) ad un prezzo pari a
€ 0,9; sulla base dell'esercizio di valutazione analitico su Intek si & provveduto a rivalutarle fino a concorrenza di tale prezzo di
esercizio; si & poi provveduto a calcolare il numero relativo al Ramo scisso (sulla base del Rapporto di Attribuzione) e a
considerarle nel Rapporto di Cambio;

v" Azioni proprie di KME; queste azioni sono contabilizzate dalla Societa in riduzione del Patrimonio netto, per un importo pari circa €
2,8mIn. Secondo quanto previsto da prassi, il Rapporto di Cambio é stato calcolato solo sulle azioni in circolazione attribuendo cosi
il valore delle azioni proprie a tutti gli Azionisti KME;
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Aspetti valutativi per la definizione del Rapporto di Cambio: le azioni di risparmio (1/2)

Sia Intek che KME hanno Azioni di Risparmio. Secondo le metodologie di valutazione normalmente applicate, I'analisi e la determinazione del
concambio in presenza di Azioni di Risparmio passa attraverso due livelli:

a) la definizione la c.d. parita interna, ossia il rapporto di concambio esistente tra azioni ordinarie e azioni di risparmio per ciascuna societa
coinvolta nell’operazione; le analisi da noi svolte relative alle quotazioni delle azioni di risparmio rispetto alle ordinarie, alla loro
rappresentativita (effettiva liquiditad) e alle evidenze del mercato, portano a supportare un rapporto, proposto dal Management, di parita
interna tra azioni ordinarie e di risparmio sia per Intek che per KME. Ai fini di un’analisi di sensitivita si &€ considerato un premio pari al
10% sia per le azioni di risparmio Intek che KME.

b) la definizione della c.d. parita esterna, ossia la stima del concambio tra le azioni di risparmio delle due societa coinvolte nell’'operazione.
In presenza di due tipologie di azioni di risparmio che danno ai possessori benefici patrimoniali differenti tale analisi é risultata
particolarmente complessa e articolata. In seguito alle risultanze dell’analisi di cui al precedente punto a) non € stato possibile far
riferimento, ai fini della presente analisi, ai prezzi di mercato.
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Aspetti valutativi per la definizione del Rapporto di Cambio: le azioni di risparmio (2/2)

L'analisi, svolta di concerto con il Management e con i Legali, € stata rivolta ad assicurare che, in seguito al’Operazione, non vengano lesi
i diritti patrimoniali degli Azionisti di risparmio Intek e KME. Tale risultato deve essere ottenuto considerando che:

» |'Operazione verra deliberata unicamente dalle Assemblee ordinarie di Intek e KME e dunque €& necessario che i singoli diritti
patrimoniali delle azioni non siano modificati;

» non si prevede di far coesistere due diverse tipologie di azioni di risparmio in capo a KME, ipotesi che si realizzerebbe nel
caso in cui a fronte delle azioni di risparmio Intek concambiate fosse emessa un azione di risparmio con caratteristiche diverse
da quelle di KME.

In tale contesto I'obiettivo dell’'uniformita delle azioni di risparmio Intek e KME é ottenuta nel rispetto delle seguenti due condizioni:

> la singola azione di risparmio KME, che verra concambiata con le azioni di risparmio Intek ramo scisso, assicuri lo stesso diritto
patrimoniale dell’azione Intek di risparmio; tale uniformita dei diritti € stata ipotizzata mediante un frazionamento delle azioni KME
contestuale alla scissione; da una analisi overall effettuata dal Management emerge un’ipotesi di possibile frazionamento pari a 3:2
(1,5), che permetterebbe un sostanziale allineamento dei diritti; la modalita di tale frazionamento dovra pero tenere conto di quanto
espresso nel punto successivo. Nello specifico si precisa che la struttura dei diritti delle azioni Intek e KME € omogenea (pur in
presenza di diritti patrimoniali diversi), in quanto le azioni di risparmio Intek derivano dalla fusione con GIM, storica controllante di
KME; si evidenzia come in seguito a tali raggruppamenti si possono rendere necessari alcuni arrotondamenti sui diritti patrimoniali
delle azioni KME post frazionamento, che ovviamente non rappresentano alcun problema se positivi;

> il singolo Azionista Intek si veda assicurato nel suo complesso lo stesso dividendo garantito che aveva ante scissione; a titolo di
esempio un Azionista di risparmio Intek che era possessore di 5 azioni di risparmio che gli garantivano ciascuna 1 Euro (totale
annuo garantito 5 Euro) deve vedersi riconosciuto, in seguito alla scissione, non solamente un'azione di risparmio KME con diritti
patrimoniali analoghi, ma anche un ammontare di dividendi annui garantiti coerenti; tale obbiettivo (nel caso in esame e per effetto di
cui al punto precedente) viene raggiunto in caso di un concambio di 1:1.
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Aspetti valutativi per la definizione del Rapporto di Cambio: gli aumenti di capitale post
scissione

Ai fini dell’ analisi presentata in questo Documento il Rapporto di Cambio non include I'impatto dell’aumento di capitale che KME post

scissione emettera a favore di tutti i Soci in ragione del fatto che, essendo offerto a tutti gli Azionisti, lascera potenzialmente inalterate le
percentuali di partecipazione al capitale.

Il secondo aumento di capitale, destinato al management della societa (stock option plan) in ottemperanza dell’art. 2441, comma 4, |l periodo,
C.C. viene emesso con esclusione del diritto di opzione e dunque andra ad influenzare le percentuali di partecipazione sia dei Soci di KME
pre scissione sia dei Soci di Intek che in seguito alla scissione diventeranno soci di KME; il calcolo dell'impatto di questo aumento di capitale

sul Rapporto di Cambio risulta d’altro canto di difficile previsione in quanto legato alla percentuale di adesione dei Soci al primo aumento di
capitale.

Considerata l'incertezza di tali eventi i range dei Rapporti di Cambio riportati nel presente Documento non riflettono I'impatto di questo
aumento di capitale.

Si € comunque provveduto ad effettuare un’analisi di sensitivita sul Rapporto di Cambio ipotizzando che il primo aumento di capitale venga
interamente sottoscritto e che la capitalizzazione post scissione di KME sia in linea con quella attuale.
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Difficolta di valutazione incontrate

Di seguito riportiamo all’attenzione dei Consigli di Amministrazione le principali difficolta incontrate nello svolgimento dell’incarico:

» scarsa significativita delle quotazioni di Borsa sia per Intek sia per KME;

» limitata equiparabilita delle aziende utilizzate come campione di societa quotate comparabili con KME;
 limitata equiparabilita delle aziende utilizzate come campione di societa quotate comparabili con Gruppo Drive;
 individuazione di una metodologia idonea a valutare Culti;

* individuazione di una metodologia appropriata per la valutazione di ErgyCapital,

» presenza di differenti categorie di azioni per Intek e KME; in particolare presenza di azioni di risparmio sia in Intek che in KME che
danno agli Azionisti diritti patrimoniali differenti;

» presenza di Warrant per Intek e KME;

e presenza di un aumento di capitale post scissione, destinato a tutti i soci di KME;

e presenza di un piano di Stock option destinato al Management di KME post scissione;

» peculiarita dell’esercizio valutativo su IntekCapital in relazione alle specifiche attivita svolte dalla societa (special situations);

» perizie immobiliari relative agli asset IntekCapital non aggiornate;

« mancanza di dati al 30 giugno 2009 per le seguenti societa: Culti, Newcocot, Gruppo Selecta, Isno 3, Franco Vago, Ducati Energia;

» le proiezioni 2009-2013 di KME su cui si basa I'esercizio valutativo sono un aggiornamento sintetico (high level) rispetto alle proiezioni
approvate dalla Societa nel marzo 2009 e tengono conto delle evoluzioni del Business nel secondo trimestre 2009; tali proiezioni sono
state approvate nel corso del Consiglio del 6 agosto 2009.

Nel corso delle analisi svolte, si ritiene di aver considerato tali tematiche e le eventuali implicazioni nell’applicazione delle metodologie e nelle
relative conclusioni raggiunte.
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Sezione 5 - Sintesi dei risultati

Il numero di azioni di Intek ramo scisso

Le nostre conclusioni devono essere lette ed interpretate nell’ambito delle finalita per le quali il Documento é stato predisposto ed alla luce
delle ipotesi e delle limitazioni descritte nella Sezione 2.

Le tabelle seguenti riportano una sintesi delle analisi dei valori economici di Intek scissa e Intek ramo scisso e della relativa allocazione del
numero di azioni. La sensitivity € relativa al valore di KME AG (principale asset di Intek ramo scisso); MIN e MAX si riferiscono ai valori delle

altre partecipazioni minori di Intek Ramo Scisso (delta limitato a € 5,4 min). Si € ipotizzato un rapporto tra azioni ordinarie e di risparmio

(parita interna) pari a 1:1; i numeri non considerano I'impatto dell'esercizio dei Warrant Intek e KME.

potesi valore

340.000

(equity value) in € 000

Valore del capitale economico

Numero azioni ordinarie Intek ante scissione 347.788.154
Numero azioni ordinarie in seguito ad esercizio warrant ante scissione FALSE
Numero azioni di risparmio ante scissione 15.179.677
Intek ramo scisso Intek scissa Totale ercentuale di Attribuzione a Intek Ramo Scisso
MIN MAX MIN MAX MIN MAX MIN MAX
30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009
231.090 236.506 145.056 145.056 376.146 381.562 61,4% 62,0%

Ipotesi valore KME AG

370.000

(equity value) in € 000

Valore del capitale economico

Intek ramo scisso Intek scissa Totale Percentuale di Attribuzione a Intek Ramo Scisso
MIN MAX MIN MAX MIN MAX MIN MAX
30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009
246.399 251.815 145.056 145.056 391.455 396.871 62,9% 63,5%

Limite minimo e massimo
(su cui sono calcolati i
numeri riportati nella slide

successiva)

Ipotesi valore KME AGi

400.000 jintek ramo scisso Intek scissa Totale Percentuale di Attribuzione a Intek Ramo Scisso
MIN MAX MIN MAX MIN MAX MIN MAX
30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009 30.6.2009
Valore del capitale economico
(equity value) in € 000 261.709 267.125 145.056 145.056 406.765 412.181 64,3% 64,8%
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| possibili valori per azione

» Le tabelle seguenti riportano una sintesi delle analisi dei valori economici e del valore per azione per il ramo di Intek scisso e per KME nelle
ipotesi di minimo e massimo evidenziate nelle slide precedenti. Anche in questo caso si € ipotizzato un rapporto tra azioni ordinarie e di
risparmio pari a 1:1 (parita interna) e il non esercizio dei Warrant Intek e KME. Il box azzurro evidenzia il valore per azione di KME nell’'ipotesi
di frazionamento 3:2.

MIN Max MIN Max
Intek ramo scisso 30.6.2009 30.6.2009 KME Group 30.6.2009 30.6.2009
Patrimonio Netto rivalutato (Euro 000) 231.090 267.125 Patrimonio Netto rivalutato (Euro 000) 378.947 438.947
Aumento di capitale per esecizio warrant - - Aumento di capitale per esecizio warrant - -
Azioni ordinarie Azioni ordinarie
Azioni ordinarie 213.668.069 225.393.379 Azioni ordinarie 235.489.347 235.489.347
Azioni per esercizio warrant - - Azioni per esercizio warrant (corrispondenti a 3 Warrants) FALSE FALSE
Azioni proprie ordinarie detenute da KME group (5.475.170) (5.475.170)
Azioni risparmio Azioni risparmio
N. azioni risparmio (numero) 9.325.827 9.837.594 Azioni risparmio (numero) 19.072.110 19.072.110
Azioni proprie di risparmio detenute da KME group (numero) (90.555) (90.555)
Totale azioni risparmio ante premio/sconto (numero) 18.981.555 18.981.555
Premio/Discount vs azioni ordinarie (%) 0% 0% Premio/Discount vs azioni ordinarie (%) 0% 0%
Azioni di risparmio (equivalenti ordinarie) (numero) 9.325.827 9.837.594 Azioni di risparmio (equivalenti ordinarie) (humero) 18.981.555 18.981.555

Fonte: Elaborazioni PwC CF
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Il Rapporto di Cambio: range di valore - Scenario senza warrant

» Ci e stato riferito dal Management che, al fine di rendere praticabile il frazionamento delle azioni KME, per le finalita indicate nella Sezione 4,
si procedera ad un frazionamento in un rapporto di 3:2 (rapporto che sostanzialmente allinea i diritti delle azioni di risparmio Intek e KME); al
fine di allineare perfettamente tali diritti, 'Organo Amministrativo di KME approvera una modifica (di importo marginale) ai diritti delle azioni di
risparmio KME post frazionamento;

» Latabella seguente riporta una sintesi delle analisi sul Rapporto di Cambio al variare del valore di KME A.G. e delle altre partecipazioni di
Intek ramo scisso (ipotesi MIN, MAX, delta limitato a € 5,4 mIn), ipotizzando il frazionamento sopra evidenziato e senza considerare I'effetto
nel concambio dell’esercizio dei warrant Intek e KME (in considerazione delle quotazioni di Borsa dei titoli Intek e KME che rendono poco
probabile I'esercizio dei Warrant nel medio periodo). Come illustrato precedentemente, tale intervallo di valori riflette il cd. concambio teorico
che non tiene conto della natura delle Parti, della loro forza contrattuale e degli specifici interessi per eventuali negoziazioni;

Rapporto di concambio KME/Intek Ramo scisso: numero di azioni KME da concambiarsi con 1 azione
Intek Ramo scisso; (ipotesi di frazionamento azioni KME in rapporto di 3:2)

Sensitivity: KME AG e Intek Ramo scisso
Ipotesi di parita interna 1:1 tra azioni ordinarie e risparmio

Valore economico di KME AG (Euro 000)

Valore economico di 340.000 370.000 400.000
Intek ramo scisso [MIN 1,02 0,98 0,95
MAX 1,04 1,00 0,97

» Portiamo all’attenzione dei Consigli di Amministrazione che, come evidenziato nella tabella, il frazionamento di 3:2 approssima ma non
determina la parita assoluta 1:1, che garantisce la perfetta uniformita tra azioni di risparmio Intek e KME;

» evidenziamo come il prezzo di esercizio dei Warrant Intek debba essere rettificato sulla base del Rapporto di Cambio scelto;

» evidenziamo che il Rapporto di Cambio é sensibilmente influenzato (“neutralizzato”) dalla circostanza che circa 1’85% del ramo scisso di
Intek e rappresentato dalla partecipazione in KME, societa beneficiaria della scissione.

« [l'analisi di sensitivita da noi effettuata sull'impatto di un premio del 10% sulle azioni risparmio Intek e KME rispetto alle relative ordinarie
evidenzia scostamenti sul rapporto di cambio non significativi.

» [analisi di sensitivita da noi effettuata sull'impatto dello stock plan nel Rapporto di Cambio, calcolata con le limitazioni precedentemente

descritte, evidenzia scostamenti inferiori al 2%.
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Il Rapporto di Cambio: range di valore — Scenario con warrant

» Latabella seguente riporta la sensitivity sul rapporto di cambio che considera I'impatto dell’esercizio dei Warrant, sia per Intek che per KME.

Rapporto di concambio KME/Intek Ramo scisso: numero di azioni KME da concambiarsi con 1 azione
Intek Ramo scisso; (ipotesi di frazionamento azioni KME in rapporto di 3:2)

Sensitivity: KME AG e Intek Ramo scisso
Ipotesi di parita interna 1:1 tra azioni ordinarie e risparmio
Ipotesi: no esercizio warrant Intek e KME

Valore economico di KME AG (Euro 000)

lore economico di 340.000 370.000 400.000
Intek ramo scisso [MIN 1,02 0,98 0,95
MAX 1,03 0,99 0,96

» Valgono le considerazioni riportate nella slide precedente.
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Allegato 9.6: Relazione rilasciata dal Prof. Luca Maria Manzi in data 30 settembre
2009 in ordine ai criteri adottati da Intek e KME per la determinazione del
Rapporto di Cambio



Spett.le
Consiglio di amministrazione Intek S.p.A.

Consiglio di amministrazione KME Group S.p.A.

OGGETTO: Scissione parzale proporzionaleinversa I ntek. - KME Group

Torino, 30 settembre 2009

In data 25 settembre 2009 é stato richiesto al sottoscritto Luca Maria Manzi, professore
associato presso I'Universita degli Studi di Torino Facolta di Economia, dottore
commercialista con Studio in Torino, di integrare la “fairness opinion” rilasciata il 5
agosto 2009 esprimendo un parere in merito:

- Alladataapartire dalla quale, le eventuali future distribuzioni di dividendi della
societa scissa e della societa beneficiaria dovranno essere attribuite agli azionisti
sulla base del rapporti partecipativi delineati dal rapporto di concambio
individuato;

- Al trattamento proposto dall’organo amministrativo per i warrant Intek S.p.A.
2005/2011, con particolare riferimento all’annullamento e concambio di parte
dei medesimi e alle caratteristiche dei nuovi titoli da emettere da parte di KME
Group Sp.A.;

Prima di procedere ala trattazione di quanto richiestomi ritengo opportuno fornire le
seguenti precisazioni in relazione alla mia precedente “fairness opinion” del 5 agosto
2009.
In tale sede venne richiesto al sottoscritto di verificare che il rapporto di concambio
proposto dagli amministratori si iscrivesse al’interno del range di valori di concambio
individuati dall’ advisor, ferme le seguenti ipotesi:

- il frazionamento delle azioni di risparmio KME Group secondo un

moltiplicatore 3/2;



- il conseguente frazionamento delle azioni ordinarie e dei warrant KME Group in
ragione di quanto sopra;
- il rapporto di concambio interno ed esterno per le azioni di risparmio pari al:1,
- il rapporto di annullamento pari a5 azioni (ordinarie e/o di risparmio) Intek ogni
8 azioni (ordinarie /o di risparmio) Intek.
Sulla base dell’analis svolta il sottoscritto concluse come il rapporto di cambio

individuato dall’ organo amministrativo in:

1 azione ordinaria KME post frazionamento per ogni 1 azione ordinaria Intek
e
1 azione di risparmio KME post frazionamento per ogni 1 azione di risparmio Intek

s iscriveva dl’interno del range di valori individuato dall’ advisor (cfr pag. 24 fairness
opinion 5 agosto 2009).
E’ chiaro che tale rapporto di cambio delle azioni Intek S.p.A. con azioni KME Group

S.p.A. non poteva che fare riferimento alle sole azioni Intek da annullare per effetto

della scissione.
Pertanto la conclusione della fairness opinion da me rilasciata in data 5 agosto 2009

deve essere |etta nel seguente modo:

1 azione ordinaria KME post frazionamento per ogni 1 azione ordinaria Intek annullata
e
1 azione di risparmio KME post frazionamento per ogni 1 azione di risparmio Intek

annullata

Effetti della scissione Intek S.p.A. - KME Group S.p.A. sui diritti di godimento dei
titoli azionari

Per quanto concerne il primo quesito sottopostomi, occorre osservare che |’ operazione
di scissione proporzionae parziale inversa proposta comporta per gli azionisti della
societa scissa il concambio delle azioni in loro possesso con azioni della societa
beneficiaria sulla base del rapporto frai valori di capitale economico delle due entita:



compendio scisso e societa beneficiaria (rapporto di  concambio), e pertanto
I”annullamento di una parte delle azioni della societa scissa con emissione di nuove
azioni della societa beneficiaria.
Nel caso di specieil suddetto rapporto e stato fissato nel corso del mese di agosto 2009.
L’avvenuta fissazione del rapporto di concambio dovrebbe comportare che le
distribuzioni di dividendi che avverranno successivamente debbano rispettare la nuova
composizione della compagine azionaria come definita dal rapporto di cambio
individuato.
Infatti, le valutazioni di capitale economico utilizzate a base della determinazione del
rapporto di concambio sono state effettuate dall’ advisor avendo in considerazione la
consistenza patrimoniale tanto del compendio scisso quanto della societa beneficiaria,
consistenza che verrebbe evidentemente modificata dalla fuoriuscita di risorse collegata
al pagamento di dividendi.
Tale affermazione, nel caso di scissione parziale proporzionale, riguarda essenzialmente
i dividendi distribuiti dalla societa beneficiaria e il trasferimento di risorse dal
compendio scisso ala societa scissa nel periodo intercorrente fra il momento di
determinazione del rapporto di concambio e la data di effettuazione del concambio
azionario, mentre non riguarda i dividendi distribuiti dalla societa scissa che,
evidentemente, vanno a vantaggio del soli suoi azionisti, i quali pur diminuendo il
numero di azioni detenute rimangono sempre i medesimi in ragione del carattere
proporzionale dell’ operazione di scissione.
Per quanto riguarda i dividendi della societa beneficiaria sara pertanto opportuno che
questi non vengano distribuiti prima dell’ avvenuto concambio azionario, poiché tale
operazione comporterebbe una distorsione dei rapporti di concambio riducendone il
valore economico teorico a suo tempo determinato.
Problema pit complesso & non diminuire il valore economico del compendio scisso che
impone a Intek di evitare qualunque modifica del ramo oggetto di trasferimento.
Tale limitazione e particolarmente difficile da rispettare laddove s tratti di scindere
rami aziendali, mentre nella proposta scissione il compendio € essenzialmente composto
da numero 4 partecipazioni:

-  KME Group Sp.A;;



- Cultisrl,;

- Gruppo Drive;

- ErgyCapital.
oltre ad altre attivita per 3.870 K/euro e a un debito finanziario per euro 30.000 K/euro.
In tal caso la diminuzione del valore economico del compendio oggetto di scissione
attraverso lafuoriuscita di risorse afavore della societa scissa pud essere essenziamente
evitata attraverso la non distribuzione di dividendi dalle partecipate e il mantenimento
del valore delle altre attivita (per 3.870 K/euro) e delle passivita finanziarie (per K/euro
30.000) comprese nel patrimonio oggetto di trasferimento per effetto della scissione.
Pertanto risulta opportuno non distribuire dividendi da tutte le quattro partecipate
(compresa la societa beneficiaria) fino alla data del concambio azionario e,
successivamente all’ esecuzione della scissione, dare godimento pieno e immediato a

tutte le azioni senza nessuna distinzione.

Trattamento proposto per i warrant I ntek S.p.A. 2005/2011

Per quanto concerne il trattamento proposto dall’organo amministrativo per i warrant

Intek S.p.A. 2005/2011 in esecuzione ala proposta operazione di scissione, ed in

particolare:

A) Parziale annullamento e concambio dei warrant Intek 2005/2011;

B) Mantenimento dello strike price di euro 0,90 in relazione ai warrant Intek non
oggetto di annullamento;

C) Creazione di una nuova categoria di warrant KME funzionale all’ annullamento e a
concambio dei warrant Intek 2005/2011 e loro caratteristiche (strike price: euro 0,90;
rapporto di conversione1lal).

S osserva quanto di seguito.

Per quanto riguarda il punto A), il parziale annullamento secondo il rapporto di 5/8 dei
warrant Intek 2005/2011 destinati a concambio in nuovi warrant KME e coerente con
I’ operazione di scissione propostain quanto, considerando che

- unwarrant Intek 2005/2011 era caratterizzato da un rapporto di conversionein

azioni ordinarie pari a 1 azione per ogni 1 warrant;



- sullabase del rapporto frail valore dei capitali economici del compendio scisso
e della societa Intek nel suo complesso il rapporto di annullamento delle azioni
(ordinarie e di risparmio) e stato individuato in 5/8,
e necessario procedere a parziale annullamento dei warrant secondo il medesimo
rapporto di 5/8 al fine di mantenere inalterata la proporzione fra numero di azioni e di
warrant in circolazione.
D’ dltra parte I’ operazione di annullamento cosi realizzata dei warrant Intek da destinarsi
al concambio riflette il peso relativo del valore economico del compendio scisso rispetto
ad Intek nel suo complesso impiegato per determinare il rapporto di annullamento delle

azioni (ordinarie e di risparmio).

Per quanto riguarda il punto B) il mantenimento dello strike price di euro 0,90 dei
warrant Intek 2005/2011 non annullati trova giustificazione nello stesso rapporto di
annullamento pari a 5/8 basato a sua volta, come detto, sul rapporto esistente fra il
valore economico teorico del compendio oggetto di scissione rispetto al valore di
capitale economico teorico di Intek nel suo complesso.

Se infatti i warrant Intek vengono annullati sulla base del valore economico del
compendio scisso, i warrant in circolazione successivamente all’ operazione
manterranno o stesso valore economico unitario dei warrant originari e pertanto non

possono che richiedere il medesimo strike price a suo tempo individuato.

Per quanto concerne il punto C) la creazione di una nuova categoria di warrant KME
Group funzionale a concambio e loro caratteristiche (strike price e rapporto di
conversione), si deverilevare quanto segue:

In merito a rapporto di conversione (1 a 1) e a rapporto di concambio (1 a 1) dei
warrant di nuova emissione KME Group S.p.A., considerando che:
- Il rapporto di conversione warrant Intek 2005/2011 attualmente in circolazione e

pari a1 azione Intek per ogni 1 warrant Intek 2005/2011



— Il rapporto di concambio delle azioni ¢ stato individuato in numero 1 azione
(ordinaria o di risparmio) KME Group S.p.A. post frazionamento per ogni 1
azione (ordinaria o di risparmio) Intek S.p.A. da annullare;

¢ possibile concludere che il rapporto di concambio dei warrant Intek 2005/2011 non

potra che essere di:

1 warrant KME di nuova emissione per 1 warrant Intek 2005/2011 da annullare

¢ pertanto il rapporto di conversione dei warrant di nuova emissione KME Group S.p.A.

dovrebbe essere:

1 azione KME post frazionamento per ogni | warrant KME. di nuova emssione

Per quanto concerne lo strike price dei nuovi warrant KME, considerando che:

- il valore economico unitario teorico dei warrant Intek annullati & pari al valore
economico teorico unitario dei warrant Intek rimasti in capo alla societa scissa
(cfr precedente punto B));

— il rapporto di concambio dei warrant Intek 2005/2011 da annullare & stato
individuato in 1 nuovo warrant KME per ogni 1 warrant Intek 2005/2011 da
annullare;

— il suddetto rapporto di concambio dei warrant coincide con il rapporto di
concambio individuato per le azioni (ordinarie o di risparmio) Intek da annullare
determinato in funzione del valore di capitale economico teorico del compendio
scisso e della societa beneficiaria

il valore economico teorico unitario dei nuovi warrant KME dovrebbe assumersi pari a

quello dei warrant Intek annullati e pertanto il loro prezzo di esercizio non pud che

scissa.




Allegato 9.7: Relazione della societa di revisione KPMG S.p.A. sulla congruita del
Rapporto di Cambio
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Rela);mne della society di revisionesul rapporfo di cambio delle azioni
ai sensi degli articoli 2506-fer e 2501-sexies del Codice Civile

Agli Azionisti di
Intek S.p.A,

Agli Azionisti di
di KME Group S:;p.A.

Motivo, oggetto ¢ natura dell’incarico
Abbiaime ricevuta dal Presidente del Tribunale di Firenze, su.istanza congiunta di Intek S.p.A.
{diseguito:anche “Intek™ o “Societa Scissa”) edi. KME Gr oup S.p. A.tdi segu;tﬂ aitche “KME”
o “Societd Beneficiaria™); l’mcat icodi-iedigere, quale esperto compiie, ai sensi’ degl: articoli
2506-ter ¢ 2501-sexies del Codice Civile, fa relazione sul rapporto di canibio (diseguitoil
“Rapporto di Cambio®)dell’operazione di scissione disepuito-descritta, La designazione: da
parte del Tribunale-di Fienze & avvenutacon pr rovvedimento dell’8-setfembre 2009, depositato
in cancelleria in data 10 settenibre 2009,

Ai fini dell*incatico, abbiamo ricevuto dagli organi’ ‘anniinistrativi sia di Intek che di KME il
'progetfo di séigsione parziale proporzionale inversa di Tntek a favore di KME (dl seguito, i
“Progetto. di Seissione”), corredato dalle relazioni dei Censlgll di Amministrazione di Intek e
KME che indicano, illustrano e-giustificano, ai sensi. degli articoli 2506+-fer & 2501 -giiinquies del
Codice Civile, il Rappoﬁo di Cambio delle azioni: nonché fe situazioni patrinioniali al 30

gingno 2009 redatte aisensi degh Hiticoli 2506-1er ¢ 2501 -gudter-del Codice Civile.

It Progetto-di Scissione sara sottoposto all’approvazione sia deli*asseniblea sty am'dmal ia depli
Azionisti di Intek che dell’assémblen stiaordinaria degli Azionisti di KME in priitia
corivocazione il giomo 1 dicembre 2009 e, occor rendo, inseconda convoeazione il gioito 2
dicembre2609.

Sintesi dell’operazione

1 Cons:gii di Annninistrazione di Intek e di KME (di seguito congiuntamente fe “Societd™),
tenntisi entrambi in data 7 ottobre 2009, hanno deliberato avvio dell’iter di scissione parziale
propotzionale inversa di Intek:in favore di KME; le cui lineé gitida eraiio staté deliberdte
rispettivamente dagli stessi Consiglidi Amministrazione in data 6 agosto 2009 e descrilte el
comumicato stampa congiwito del 6 agosto 2009.

A tal fine, i Consigli di-Amministrazione rispettivamente diTutek-e di KME hanno approvato, in
data 7 ottobre 2009, il Progetto di Scissiviie, redatto ex articoli 2506-bis e 2501-ter del Codice
Civile, nonché la propria relazione predisposta ex articoli 2506-ter ¢ art. 2501-guinguies del
Codice Civile.
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Tuntok S.pA SKME Gronp:S.p.A,

Relezione della societa di revisione sl

répporte di cahibio delle aziont aiserist

degli articoli 2506-ler ¢ 2501 -sexies del-Codice Civile
30.Gtrobre 2009

Loperazione proposta prevede Ja scissione parzm[e proporzionale inversa (d: segpito la
“Scissione”) di Intek a favore di KME, 4 seguito della quale KME assegners ai portatori-di
struritent finanziart Intek (azioni ordinarie e-di risparmio; nonché warrants, di seguito
“Strumenti Finanziari Intek”}, amllati per effetto-della Sgissiorie, strumenti finanziart KME
{azioni ordinarie e:di rispatmio, uonche warrants, di seguito “Strumenti Finanziari KME”).

Gli str umenu;ﬁ_nanzaan_ dl em_mmba le Societd sonoatmmessi allenegoziazioni sul Mercato

Telematico Azionaiio (MTAJ.

Come risulta ariche dalla relazione: dcgh Amministeatori ¢ dal Progetto di Scissioie, alla data

del Progetto di.Scissione la Societd Scissa &titolare dei seguénti strumenti finanzia emessi

dalla Societd Beneficiaria: _

* N 126.167.569 azioni.ordinarie, rappresenitanti il 49,562% del capitale sociale &11.53,576%
del capitale-con diritto-dilvoto;

s 1. 896.906 azioni di rispai inio, rappresentanti 16.0, 352% del captiale sociale e il 4,703% del
capitale rappresentato da azioni di risparniio;

o 1 51.569:951 Warrant KME Group 8.p.A. 20062009, che attribuiseonio il diritto di
sottoscrivere complessive n. 17.189.983 azioni ordinarie KME.

La Sotietd Beneficiaria, alla data del Progetto.di Scissione, &titolare di complessive n,
5.824.990 azioni di risparmio Intek.

La Scissione sara ¢ffeitiata sulla base delle sitiazioni pammomah di Intek & KME al 30 giugito

2009, che sorio state redatte:ai sensi degliarticoli 2506 ter ¢ 2501-quater-del Codice Civileed

approvate dai rispettivi Concngh di Aniministrazions in.data 6 agosto. 2009. Gli Amministratori

di Tintek el _ngetto. di Scissione hianne emdexmat_o in-un apposito prospetto itlustrativo, gh

effeth oon'tabth sulla 'Situaz“ione Pah Eﬂioniaie ai 30 giu‘gno 2009 della Intek conseguenti ad

e I’assag:)az:one, in data 30° lugho 2009, aIntek da parte della sua controllata TntekCapital
S.piA. delld partecipazione in Drive Rent S.p.A;

o la ‘p‘rog’t"ar':’i;i‘]‘at'a_disi'ribuzi'o_ne gratuita aghi azionisti defla Societd Scissa dei Watrant KME
Group S.p:A. 2006/2009 di proprietd della stessa che sard deliberata in oceasione
dell’approvazione del Progetto di Scissiong da parte dell’assemblea di Intek.

Attualmente KME &.controllata e consolidata da Intek che detiene il 53,576% del capitale
ordinario di KME. Entrambe le Societa fanno parte del Gruppo che fa capo a Quattroduedue
Holding BV (di seguito “Quattroducdue™), Intek &direttamente controllata per il 43,18% del
capitale votante.da Quattroduedue, mentre KME g indirettamente ccmtuol]ata da: Quaifroduedue,
trainite la stessa Intek. La Scissione si configura pertanto ¢ome una “scissione iriversa” in
quante il Compendio Scisso, come di seguito definito, comprendg una partecipazione nel
capitale della Societd Beneficiaria. A seguito della Scissiong, Intek non deterid alcuna
partecipazione azionaria nel capitale sociale di KME mentre Quattroduedue, che in qualita di
socio di Tritek sard assegnataria di azioni KME, detertd una partecipazione diretta in KME pari
al 24,61% del capitale ordinario. Gli Amministratori indicano che; a seguito deila Seissiene,



Tutek 8.p.4/KME Group Sip.d

Relazione della 'so_ci_e‘f&-(_i'r_',‘revi,sijo_‘i_te'._sit?

_ rqrppm.‘fo"ré’i:cém_b_'iodaif& azioil «i sensi
degliariicoli 2506 ter ¢ 2501 -sexies del Codice Civife
30 otebre 2009

Quattioduedue manterra il controflo-di Intek; cosicome mantend il éontrolio di KME, af sensi
dellarticolo 2359, comna 1, n.2, del Codice Civile, ferma restando intenzione di
Quattroduedue di consolidare, direttamente efo indiréttamente; la propria partecipazione in
‘KME mediante operazioni sul.mercato ¢ accordi con altri Azionisti.

Glielementi patrimoniali oggetto diassegnazione.a KMEin dipendenza della Scissione (di
seguito il “Compendio Scisso”) comprendons pringipalmente. le partecipazioni detenute da Tntek
nel capitale sociale vispettivamente: di KME stessa, di ErgyCapital 8.p.A., 41 Culli Sl di
Dyive Rent:Sip.A., oltre a parte di un debito gravante sulla'Societd Scissa verse Intesa Sanpaelo
S.p.A., edaltre dttivitd e passivitd minori.

Come descritto-dagli Amministratori delle Societh nelle rispettive relazioni ex diticoli 2501-
qumq:ues e 2506-fer del Codice Civile, KME, a fronte dell atiribuzions del Compendio Scisso,
agsegnerd Strumenti Finanziarl KME i pcualou di Strumenti Finanziari di Tntek in misura
direttamente proporzionate alla percentuale da ciascuno di essi detenuda nella Sociefd Scissa,

Taleassepnazione:avverrd sulla base del Rapporto:di Cambio determinato alka pari dai Consigli
di Amministrazione di Tntek ¢ KME, avvalendasi della consulenza di Pmcewateihouseﬁoopeis
Advisory Sl e del Prof. Luca Maria Marizi, Professore associato di economia aziendale presso
I"Universitd degli ‘Studi.di Torino, inicaricati conginntamente dalle due Societd.

Pereffetto della Scissions, Intek procedera ali’annullamento del propri Strumenti Finanziati, e
quindi delle azioni-ordinarie, delle azionidi risparmio ¢ dei watrantazioni ordinarie Intek S.p.A.
2005 ~ 2011 in.ragione din. 5 titoli-annullati ognin, §: titoli possediti, con effétto su tutte le:
categorie di detti Strumenti Finanziari.

GH Amministratori precisasio che le: azioni di rigparmio Iritek, overaiicora deténute dalla Societa
Beneficidria alla Data di Efficucia della Scissione, satanoo annullate (nel rapporta di n. § azioni
perogni n. 8 azioni detenufe) senza ass¢gnazionie di azioni KME in coneambio, a norna
dell*articole 2504-ter (come richigmato dall’articolo 2506-fer) del Codice Civile, con
consepuetite adeguamento dell’importo numerico dell’aumeiito di capitale sociale della Societd
Beneficiatia a servizio del Rapporto di Cambio.

1. operazione, conie progratmatae deliberata dai Consigli:di Amministrazione delle Societd,
prevede altresi che, contestuahmente all’approvaziong del Progetto di Scissione; le Assemblee
straordinarie. di Tntek ¢ KME deliberino, tra 1'altro, alcune operazioni propedeutiche e
strumentali alla Scissione, dirette a semplificare le operazioni di concambio € a salvaguardare i
diritti patrimoniali degli Azionisti di risparmio di Intek e KME.

In particolare, gli Amministratori delle Societa nelle proprie relazioni ex atticoli 2501-gninguies
& 2506-ter del Codice Civile dichiarano che il Progetto di Scissione-&:stato redatto nel
presupposto che, preliminarmente all’approvazione dellostesso da parte- dell’Assemblea
rispettivamente di KME « di Intek, vengano dpprovate dall>Assemblea della societa interessata
6 proposte niel seguito elencate, noniché nell’nlteriore presupposto.che le relative defibere siano
efficaci e/o eseguite, a seconda del caso, core di seguito specificato, antesiormente. alla data di
efficacia délla Scissione nei confrontd dei terzi a norma dell’articolo 2506-quater del Codice
Civile,
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Adtal fibe, le telazioni dei Consigli di Amministrazione indicano le seguenti proposte da
-softoporte all‘approvazione dell* Assemblea dei soci di KME:

C'S'( i)

@

@iy

)

)

modifiche statutarie conseguenti alla tevoca, deliberata dal Consiglio di Amministrazione
GLKME, in data 7 ottobré 2009 (a) del piano di stock option, approvato con delibera del
Consiglio di Amministraziotie in data 31 haglio 2006, riservato ad atuministratori:

esecutivi e dirigenti di KME & di. sociéld controllate e (bY degli admenti del capitale
socialé al servizio del prano medesinie, approvati con delibere del consiglio di

amministrazions in data 31 luglio 2006 18 uglio 2007, in’ forza delle deleghe conferite
dall’ Assemblea straordinaria in data 19 maggio 2006 ¢ 21. giagno 2007, in funzione
delP’adozione di un nuovo piano-di incentivazione;

pmmga del terniing finale di esercizio del Watrant KME Group S.p.A. 2006/2009,
dall’driginaria scadenza, fissata per- 111 diceinbre 2009, al 30.dicembre 2011 emodifiche:
statutarie consepuentiy

frazionamento (di seguito il “Frazionametito delle Azioni KME), senza vatiazione del
capitale sm:fale, deﬂe n 235 494 342 azmm ordmane € deile 1, 19 072 1 10 azaom d:

il seguente rappoz’ro dl assegmznone (a) . 3 azmm ordmarie ogm gruppo-di n. 2 azioni
ordinarie possedute; (b) 1.3 azioni di rispariio ogni.gruppo-di 1. 2 azioni di risparmio
possedute ¢ contestuale aggioinamento ¢ matginale incrémento del privilegl attualmente
attribuiti alle-azion di risparmio KME al sénsi degh articoli 8 28 dello Statuto sociale,
in tal modo rendendo perfettamente omogencl i privilegi delle azioni di rispaninic KME e
guelli della medesifia catégotia dizazioni Intek al finedi semplificare le operazioni di
concambio della Scissione; a seguito del Frazionamento delle Azioni KME, il capxta!e
sociale di KME sard suddiviso inn. 353.241.513 azioni ordinarie eni. 28. 608175 aziori
di risparmio;

aumento del capitale sociale a pagamento, in via scindibile, perun impeite massimo di
€80,000.000,00, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, mediante emissione dizazioni
ordinarie e di tisparmio, da offrirsi in opzione agli azionisti KME, con attribuzioné 4l
consiglio di amministrazionedel potere di determinare il prézzo di sottoscrizione, i un.
range, post Frazionamento delle Azioni KME di cui sopra, per clascuna aziene oidinaria
tra €0,30-ed €0,37 e per ciascuia azione di risparmio tra €0,50 ed €0,57; fenmio restaido
che detfo aumento di capitale potrdavere esecuzione successivamente all’esecuzione
delleoperazioni di cui ai precedenti punti (i), (if) e (iil) & in oghi caso, successivamentc
alla data di efficacia della Scissione;

approvazione di un nuovo piang di inceritivazione a favore di aimministratori esecutivi di
KME e dirigenti di KME o di societd dalla stessa controllate e coritestuale attribuzione al
Consiglio di Amaministrazione, ai sensidell’art. 2443 del codice civile, della deléga ad
aumentare il capitale socialea pagamento, in via scindibile, in una o pili volte nel teimine
quinguennale previsto.dalla citata disposizions; per un massimo di €15.000.000,00,

‘mediante emissione di azioni ordinarie, da-offrirsi in sottoscrizione, con ésclusione del

diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, secondo periodo, del codice civile, ai
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beneficiari del pianodi incentivazione, fermo:restando ché detta delega polra essére’
eseritata succéssivamente afla Data di Efficacia della Seissione™.

Inoltre, le relazioni dei Consigli dif Afnministrazione: indicano le seguenti proposte da:sottoporre
all’appravazione dell’Assemblea dei soct di Tritek:

“(i) revoca (a} del piano:di ‘stock oplion, approvato con delibera dell’assemblea ordinaria in
data 21 gingno 2007, riservato ad amininistratori esecutivi, dirigentie quadu didnfek e
delle.societs controllate, a scgmto délla eancellazione — tenito conto del gid espiesso
coiisenso dei beneficiari del piano - di tutte Je n, 3.600.000 opzioni assegnate:e non
ancora esercitabili ai sensi del Regolamento del piano e (b) degli auimenti di capitale
socialeal seivizio del piano medesinio, approvati con delibere dell’assemblea
straordinaria in par; data, per magsimi complessivi nmnmah £936.000, mediante
enissione di massime complessiven. 3.600.000 azioni ‘ordinatie:e conseguenti modifiche:
statutarie;

Gi) eliminazione del valote nominale esprésso delle-azioni ordinarie ¢ di risparmio e
modifiche statutaiie conseguenti;

(iii) distribuzione: gratmta fivnatura, agli-azionisti titolari di azioni ordinatie-edi rispatinio
Intek; di'parte delleiiserve dmpombxl: ~&d-in particolare del!a riserva straordinaria— per
un importomassimo di com piessw; €2,418,759,51, da-attiarsi attraverso Passegnazione
di thassinii n. $1,569.951 Warrant KME Gr oup S.p.A. 2006/2009 nella titolarita defla
stessa Intek; in ragione di un rappor to di assegnazione pari a n. 7 wartant ogni gruppo di
n. 50 azioiii: ordinarie /o tisparmio Intek- possedute?”

In basea qu.—mto descritto nelle velazioni dei Consigli di Amministrazione di Intek ¢ di KME, la
Scissione mira ad tha maggiore unilaricta ¢ focalizzazioiie delle- attivita del Gruppo Intek; al
fine anche di sviluppare strategie di crescita el medio & lungo tenmine e ad una semplificazione

della strothira socletaria..

In particolare, mediante I’ asscgnazmne alla controllata KME degli clementi patrimoniali facenti
patte del Compendio Scisso, ed in particolare: defle partecipazioni in BrgyCaplta! S.p.A.¢in
Drive Rent:S.p.A,, Intek potid focalizzare il proprio core business nel settore degli investimenti
finanziari att,uaimente gestilo soprattutto attraverso la controllata-al 100% InfekCapital S.p.A..

La Societd Beneficiaria invece, pereffetto delta Scissione, diveisifichera la propria attivita
anche nel seitore della produzione dell’energia da: fonti rinnovabili e nel settore dei servizi
allimpresa, pur mantenendo la focalizzazione del proprio coré-business nella produzione ¢
cotiimercializzazione di semilavorati di rame..

Gli Amininistratori delle Societa indivano inolire nallenspemve relazioni che, per effetio della
migliore: visibility delle-aree di business delle Sociefa stesse, & attesa una maggiore attenzione
dei mercati perle relative attivita con un possibile incremento dell’interesse degli investitori ¢
con conseguenti effetii positivi sul corso ded relativi strument finanziari,
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Usi ulteriore effetto della Seissione, coine emerge dalla relazione degli Amministratori-di
tiascuna Sociefd, & fa semplificazione: degli assetti proprietari di Tntek e KME, ¢d in particolare
dell’accosciamento della catena di contiollo per quantoconcerme KME.

G Amministratori ritengono, 4ltresi; che la Scissione consentird di'atmentare la quota di
flottante délle azioni ordinarie.¢ dixisparmio di KME, e Hitengono inoltre che tale licremento
del flottante comportera un effetto positivo siasul numero-degli scatibi che. sullandamento dei
suof strufienti finanziari rappresentativi di capitale; tutti quotati, con vantaggio per ghi attuali
soci di KME ¢ per'i futerd investitori. : '

Gli Amministratori delle Socieid:cotnvolle hatuio anchevalitato & fitenuto che in riferimento
ali*operazione di seissione nel suo complesso (ivi incluso il Frazionamento delle azioni KME.
propedeutico e finalizzato alla Scissiong) non ricoriano 1 presupposti per Pesercizio dd parte dei
soci di Tnfek & di KME del diritto di recessoai sensi delP’articolo 2437, primo comma, letiere-a)
e g) del Codice Civile. Inoltte, come dichigrato dagli Amm inistratori medesiii non ricoriono i
‘p:ies.ﬁ;jpdsti del diritto di récesso ai sensi dell articolo 2437-quinguies del Codice Civile, in
quanto Pesecuzione della Scissione non comporters Peselusions delle azioni Intek ofo KME
dalla quotazione ngl MTA.

Nafura ¢ portata della presente relazione

Al fine di fornire agli Azionisti di Intek & di KME idonee infotmazioni sul Rapporte di Cambio,
14 presente relazione indica i mietodi seguiti dagli Amminisiratori delle medesime Societa pet la
siia deteriitinazione ¢ le-difficolta di vahitazione dagli stessi incontrate; essa contiene ineltre la
nostia valutazione sull’adeguatezza, nella circostanza, di tali metodisbtto il profilo delld loro
ragionevolezza @ non arbitrarietd, sull impoitanza relativa attribuita dagli Amministeatoria
ciaseuno di essi nonché sulla loro corretta applicazione.

Nell’esaminare i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori, anche sulla base delle
indicazioni dei loro eonsulenti, non abbiamo ¢ffettuato una valutazione economica delle societd
coinvolte nell’operazione di Seissione, ivi incluso il Compendio Scisso, B esclusa altrest
datll*oggetto della riostra analisi e della presente relazione ogni valutazione in.merito-al rapporto
tra il valore del patrimonio résiduodi Iitek e quello del Compendio Scisso, utilizzato per
procedere all’annullameiito degli strumenti finanziari rappresentativi del capitale di Iniek in
ragione din. S titeli ogni 8 posseduti. Tali valutazioii sono state svolte esclusivamente dagli
Amininistratori & dai consulenti da essi incaricati,

La presente relazione, pertanto, & stata predisposta eselusivamente 4i fini di quanto previsto
dagli articoli 2506-fere 2501 -sexies del Codice Civile e siel’ambito dell’ operazione di s¢issione
proporzionale inversa di Intek in KME. Essa; pertanto, non puo essere utilizzata in futto ¢ in
parte per scopi difformi,

Documentazione utilizzata

Nello svolgimento del nostio lavoro abbiamo ottenuto da Intek e da KME i documenti ¢ le
informazioni ritenuti wiili nella fattispecie, Abbiambo analizzato la documentazione ricevuta, ¢ in
particolare:
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11 Progettodi Scissione e le relazioni dei Consigli di Anministrazione di Tntek ¢ KME,
indirizzate alle rispettive Assemblee straordindtie che propongono, con riferimento alla
situazione patrittonialeal 30 giugno 2009, il seguente Rapporto:di Cambio, poest
Prazionamento delle Azioni KME:

e i1 aziohe ordinaria KME ogni-azione ordinaria Intek annullata;

¢ n. 1 azione di risparmio KME ogni azione di ¥isparmio Tntek annuilata;

e 1. 1 nuovowarrant KME Group S.p.A. 2009-2011 ogni n. 1 warrant Tntek
-annufato.

Nor & previsto-alcun conguaglio in denaro:

Tale rapporto di cambio & stats determinato dagh Amministratori delle-due Societd.

unhzzande anche le indicazioni.risultanti dalla relazione di'stima-¢ il parese dei consulenti
di cui-ai snccessivi puntib) ech

La relaziotie di stita del Rapporio di Cambio eseguita:da PricewaterhouseCoopers
Adwsory 8.l in qualitd di consulenite degli Amministiatori di Intek ¢ XME. Tale
relazione, datata 4 agosto 2009 ed aggtomata in data 6 ottobre 2009, espone analiticamente i
metodi-di valutazione adottati, leragioni della. loro scelta, i valo# usultann dalla loro
applicazione e le considerazioni formlate al riguardo daghi Amministratori.

11 parere (di seguito “Fairness Opinion”) rilasciato dal Prof. Luca Matia Manz:, Professore:
agsociato di econoniia aziendalepresso U Universita deglhi Studi di Torino, in quahta di
consulente {diseguito, congiuntamente a PricewaierhouseCoopms Advisory Sxl, i
“Consulenti”™) deghi Amniinistratori di Intek ¢ KME. Anche tale velazione, datata § dgosto:
2009 ed aggiornata in data 30 setterbre 2009, & stata rilasciata al fine di'supportare gli
Amministratori nella determinazione del Rapporto di Cambio.

La seguente documentazione, utilizzata dai Consulenti-degli Amministratori ¢,
successivamerite, anche da not ai fini del nostro incarico:

»  ibilanci consolidati seimestrali-abbreviati al 30 giugno 2009 del Gruppo litek e del
Gruppo KME, corredati delle rispettive relazioni degli Ammihistratori, e.dalle rispettive
relazion della Societd di Revisione; Ia Societa di Revisione KPMG'S: p-A. (di seguito
“KPMG” 0 la “Societa di Rev;smne”) ha: predxsp@sto la relazione sul bilancio
consolidato semestrale abbieviato sia di Intek che di KME;

o le situazioni pattimontiali al 30 giugno:2009 di Intek S.p.A. & di KME Group S.p.A.
predisposte, ai sensi deli articoli 2506-tfer e 2501-guater del Codice Civile, dai
rispettivi Consigli-di: Aniministrazione delle due societd;

o il bilancio consolidato semestiale abbreviato al 30 giugno 2009 di ErgyCapital S.p.A.
approvato dal Consiglio di Amministrazione;

» la situazione patrimoniale consolidata del Grappo Drive 2l 30 giugno 2009, utilizzata ai
fini della predisposizione del bilancio conselidato abbreviato intermedio del Gruppo
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Tntek al 30 gingno 2009, ¢ le nuove previsioni patrimoniali per il periodo dal 200941
201L;

i bilanci separato e:consclidato al 31 dicembre 2008 di Infek & di KME, corredati delle
rispettive relazioni degli Amministratord, dei Collegi Sindacali e della Societd di
Revisione;

il bilancip olv:'l.:stxco'dl Drive Rent S.p.A.vai 31 dl'(:_&l_ﬂbl‘ﬁ'?.ﬂﬂ&;‘

gli attuali statuti di Infek ¢ KME:

i flussi di cassa prospettici del Gy tppo KME per il periodo dal secondo semestre 2009 al
2013, relativi ai piani aggiornati e approvati dal Consiglio-di Amministrazione di KME

in data 6-agosto 2009;.

il Broker repoit di Banca Imi su Exg gyCapital S.p.A. al 1 dicembre'2008;

i'prezzi storici ed i volumi di scambio. delle azioni ordinarie, delle:azioni di risparmio ¢
dei warrant di Intek, di KME e di‘ BegyCapital S.p.A..

La seguenter.ultenoi'e docunwntammm &-stata da noi utilizzata:

o

Iistanza difiofina deil’esperm comune ai sensi degli articoli 2506-7er & 2501 -sexies
del Codice Civile; presentata in data 2 seltembre 2009 al Tribunale di Firenze, ¢ ielativo
provvedimento di nomina datafo 8 settembre 2009, depositato presso l1 cancelleria def
Tribunale di Firenze indata 10 seltembre 2009;

oli-statuti di Intek e KME post Scissione, allegatial Piogétto di Seissiorig;

il regolamento warrant KME di nuova emissione; allegato al Progetto di Scissione;.

fa delibera di distiibuzigie:delle azioni Diive Rent S.p.A, da IntekCapital §,p.A, a Intek
S.p.A. atitolo di distribuzione di riserve, datata 30 fuglio 2009;

elomenti contabili & statistiei nonché ogpi alira informazione vitenuta utile ai fini della
presente relazione,

Abbiamo infine ottenuto attestazione che, per quanto a conoscenza delle Direzioni di Intek ¢
KME, non sofie intervenute modifiche significative ai dati e alle informazioni presi in
consideraziobe nello svolgimento delle nostre analisi.

Metodi di v&li;taﬂohe' adottati dagli Amministratori per la déterminazione del
Rapporto di Cambio

Lindividuazione delle metodologie valutative & stata condotta nell’ambito dei principi generali
di-omogeneitie pimalua dei-criteri con riferimento all’obiettivo di determinazione-del rapporto
di-cambio tr4 le-azioni e, conseguentemente, di valor relativi raffrontabili e riferibili alle aftivita.
nette del Compendio Scisso e al capitale della Societd Beneficiaria autonorsamente. gonsiderati,
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Gli Anuninistratori di Intek ¢ KME, anche sulla base detle indicazioni dei Consulenti
congiuntamente incaricati, hannoritenuto appropriato individuare metodi di valutazione con
consolidate basi dottrinali ed apphcatwe, tali.da consentive di valutare in maniera oimogenea le
altivitd in oggetto aifini della determinazione: del Rapportodi Camibio,

Relativamente al Competidio Stisso eal capitale di KME, i piding giado gli. Amministratori
hanfo proceduto CO U approceio di tipo patrimoniale; ovvero mediante stimaiseparata e
successiva-aggregazione del valore delle singole attivita e ‘passivita di pertingnza sulla base delle.
metodologie ritentite: pxu adeguate nella fattispecie per clascuna di esse. :

Le metodﬁlogie admtate perle attivith epasswata disecondo giado sono di (ipo analitico ed
empirico, Trale metodoiog;e analitiche si'fa principalmente riferimento al metodo dei flusst
operauw seontati (DCF), che & stato utilizzato anche per la partecipazione detenuia da KME
nalla controliata operativa KME Germany A Gy

Tra le mctodologae empiriche, gli Annmnastratori henne usatoriferimenti di valoré forniti da
transazioni dirette, multiphi di miercato-su-at{ivi comparabilie valori espressi dai prezzi di borsa
delle societa quotate direffaniente o indiréitamente riguardate dall’operazione.

Relativamerite a questi ultimi, in particolare, gl Amministratori harino fornito consideraziont
velative al livello di liquidits def titoli ealla scarsa rappresentativith dei prezzi formati, & hanno
utilizzato: quesu valoriattribuendo lore una valenza solo limitata, informativa e di raffronte.

.nonché ie prmcxpah_ sce,ite.apph_ca_i_;ye@ sonq Fidissunite nei se_gmto.

Vahitazioye del Con::pendio.,i‘cr‘éso
¢ Lapartecipaziciie’in KME &stata valutata corne descritto nel suceessive paragrafo;
o  lapaitecipazidne in Drive Rént S.p.A. & stata valutata con il metode del DCF;

e lapartecipazione in ErgyCapital S:p.A. & stata valutata considerando il patrimonio netto
contabile, le capitalizzazioni di borsa e le considerazioni riportate nei Brokers Report;

e i Warmani ErgyCapltai S.p.A. sonio stati valistati sulla base della metodologia “Black and
Scholes™;

o lapartecipazione in Culti S.r.1. & stata valutata facendo riferimento ad una recente
transazione effettuata sul capitale della stessa €d al pattimonio netto contabile.

Valutazione di KME

e La partecipazione in KME Germany AG ¢ stata valutata con il metodo del DCF;

e lapartecipazione in ErgyCapital S:p.A. & stata valutala considerando il patrimonio nietto
conlabile, le capitalizzazioni di borsa ¢ le considerazioni riportate nei Brokers Report;

e i 'Warrant ErgyCapital S.p.A. sono stati valutati sulla base della metodologia “Black and
Scholes™.
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Alcuni altri elementi patrimoniali, per ragioni i matexialita limitata, sono stati stimati al valore
diiscrizione contabile, in qhanto ritenuto rappresetativo del relativo valote correiite.

Data di riferimento delle stime

Levalutazioni analitiche proposte sono riferite alla data del 30 giugno 2009, e sono state
pringipalmsnte syiluppate sufla base dei dati semestrali delle societh del Gruppo Intek e del
Gruppo KME.. '

Ai fini della-definizione della situazione patrimoniale contabile del Compendio Scisso, gli
Annministigtori haino fatto fiferimento al patrimonio netto al 30 giugno 2009, considerando.
Pimpatto dell’assegnazione della partecipazione in Diive Rent 8.p.A,, 2 seguito della
distribuzione di risetve disponibili di IntekCapital S.p.A. nel mese di luglio 2009, {'imipatto.
della distribuzionedei warrant KME di proprieta di Intek agli azionisti di Intek-e la revoca del
piano di stack option Tiitek in essere a favore del- management di Intek.

Descrizionie det setadi e-criteri di valittazione

Metodo patrintoniale (o somma delle parti)

1l Metodo patrimoniale sénplice determina il valore di una societd sulla base della somma dei
valori congrui (o di netio realizzo) delle sueattivith e passivita, retfificando il patrimonio netto
contabile-al finie di fehere conto delle differenze tra il valore di mercato dei singoli elementi
dellattivo e dél passivo edi corrispondenti valori iscriiti a bilaneio, al netto dei relativi
eventuali effetti fiscali potenziali.

I inistodo & basatosu unapproccio a portafoglio chiuso, che fa riferimento al perimetro delle:
attivita e passivita finanziarie della sccietd alla datd di rifesimento. Pertanto, il Metodo
patrimoniale corrisponde, negli aspetti sostanziali, agli approcci “Somua delle Parti* o “Net
Asset Value™.

Meiado dei flusyi di cassa (o DCE)

Si tratta dell’approceio analitico pit diffuso per la valutazione delle-attivita finaniziarie. Nella
sua formmilazione pitinota determina il valore di una societa come somma algebrica del valore
finanziario del suo capitale investito operativo e della sua posizione finanziaria netta.

T valore del'capitale investito & determinato pati al valore aituale dei flussi di cassa operativi
che Pazienda sard in-gado di generare in futuro, considerati al netto delle imposte e scontatiad
un tasso parial costo medio ponderato del-capitale della societa (tasso WACC),

1 flussi di cassa foturi sono generalmentc esplicitati per un numero definito di anni (periodo
esplicito), successivamente ai quali si ipotizza Ia generazione, da parte dell’azienda, di un flusso
di cassa sostenibile:in perpetuitd ad un tasso di créscita medio nominale di lungo periodo {valore
residige o valore teriminale),

10
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La posizione finanziaria netta & quella alla-data di riferimento della stima ed & espressaa valori
di mercato,

Metodo delle Qnotazioni-di Borsa

Il Metodo delle Quotazmm dl Bo;s'a :appmscﬂta un app: occm d; rlle\razlﬁne dlreita, che

matodo comporta d : nm ma la uleya.aom: dc: prezz da f’ont: ufﬁc;dii e :l caico]o dx valm; medi,,
ponderati o mengs, ¥ iferiti a periodi tempoiali di osservazione diversi.

‘Lerilevazioni di mercato; i ferite direttamente ai fitoli in oggétto o a titoli con caratteristiche

comparabili, sono vtilizzate anche per la stima del rapporto di valore tra stiuinenti con diritti
patri‘momah & amministrativi differenti tra Joro (a riguardo siveda il successivo paragrafo 5.3).

1 presupposti per Tadeguata applicaziong del nietodo dei prezzi di borsa includerio: mercati

efficienti, amplio floftante ed elevata liquidita i riferimento al volume di scambi giornalieri dei
titoli oggette di valitazione.

Meltods dei Moltiplicctori di Mereato

Si traifa‘di.vna metodologxa che prevede Putilizzo di parameri di valorizzazione espressi dai

prezzi di societd quotate: comparabili o comunqiie operanti in settori assimilabili a quellidella

réaltd ogpetto di analisi.

Tl metodo richiede I*elaborazione di meltiplicatori risultanti dal rapporto esistente’tra il valore
che il mercato azionarie attiibuisce alle realta. cmnpa:ablll ed 1 loro indicatori economico-
patrimoniali, Apphcando i moltiplicatori di mereato ai coft ispondenti indicatori delle societd
oggetio di analisi si ottengono valutazioni indicative.

Trattamento delle diverse categorie di azioni

La struttura dell’operazione prevede lo scainbio di azioni Intek ordinarie e di risparmio e di
warrant Intek-con azioni KME ordinaiie e di risparmio, ¢ warrant KME,

Inn sede di determinazione del Rapporte di Cambio. gii'Am’m’if;istrat(u‘i haiing dovuto procedere
alla npax“tmone del valore complcsswo del capitale economico di Intek e KME tra le diverse

categorie di azioni, con Pobiettivo di giungerea quantificazioni relative che rispecchiassero it

differente regime dei diritti associati alle medesime.

A tale riguardo gli Ammidistratori hanno proceduto con un approccio basato su indicazioni e
considerazioni di mercato, tenendo conto della strultura complessiva dell’operazions e
niell’ ambito def limiti post: dalle-evidenze comparative disponibili,

In particolare; ai. fini della determinazione del valore unitario teorico delle azioni di risparmio

Intek e KME, gli Amministratori hanno ritenuto di propoive, rispetto alle azioni ordinarie, un
rapporto di parit interna; ovvero di cquiparare le due tipologie di strumenti.senza evidenziare

eventnali sconti o premi di valore di wia categaria rispetto-all’altra,
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A tale rignardo si ricords, come precedentemente descrifto, che T struttura dell*operazione
preved’e ‘i via propedeutica alla Scissione, I'adegudmento def privilegi patrimoniali-dei titoli di
rispdiiiio KME a quelli delie azioni di risparmio Intek trainite il frazionamento con

V’assegnazione di n, 3 aziohi ordinatie e di rispatinio KIME ogii A, 2 possedute,

Difficolta di valutazione incontrate dagli Amministratori
Le priticipali difficolt incontrate dai Consigli di Amministrazione di Intek ¢ KME nella
valutazione di Intek, con riferimento al Compendio Scisso; € di KME sono di seguito tiportate:

e scarsa Significativitd delle quotazioni di Borsa sia per Initekisia per KME;

e limitata equiparabilith delle-aziende uiilizzate come campione di societd quotate comparabili
con KME ¢ con il Gruppo Drive;
o individuazione di una metodologia idotiea a valutare:Culti S.c.1;

o individwazitne di uia metodologia appiopriata per la valutazione di ExgyCapital S.p.A;

»  preseriza di differenti categoiie di-azioni all’intérno dell’azionariato sia per Intek che per

KME;
o presenza di Warant per Infék e KME,

@Gli Amministrator dichiatano che, anche in applicazione di Guanto previsto: dallart. 2501-
quithguies del Codme Civile, hanno tenuto'in debita considerazione il fatto.che le valutazioni

effeitnate di, fini della deferminazione del rapporti di cambio hanno. evidenziato le criticith

tipiche inisite in questo tipo.dianalisi. In particolare, gli Amministratori fndicano che la
valutazione di tipo-aiialitico & basata in buona parte $u daii dinatura previsionale elaborati nei
piani aziendali p}unemah i quali, pur riflettendo in-maniera accurata le aspettatwe delle
societd, anche in rekaziong all’evoluzions pitl recente del business, sono soggetti ai rischi ed alle.
incertezze legate ai settori di appartenenza delle diverseattivitd svolte, Peraltro, cone descritio
daghi Aniiministratori, le valutazioni basate sui corsi di Borsa, pur se miitigate dal riferimento
non gid a dati puntuali bensl a medie relative ad archi temporali sufficicntemente estesi, sono
soggefte alla volatilit propria def'ihercati finanziari,

Risultati emersi dalla valutazione gffettt:ata dagli Amministratori ¢ modalita di
assegnazione delle azioni di KME Group S.p.A. e loro carattéristiche

Risultati emersi dalln valutagione effettuata dagli Amininistratori

I valori dei capitali economici per azione del Compendio Scisso ¢ di KME, nonché i relativi
rapporti di cambio, deferminati dei Consulent] sulia base dell’applicazione dei metodi in
precedenza descritti e fatti propri dai Consigli di Amministrazione diInteke KME, sono
tiportati nelle tabelle che seguiono, T valori del capitale economico di KME e del Compendio
Seisso-derivano dalla:sommatoria:del valore delle sinigole societi e degli altri elementi
patrimoniali afferenti rispettivamente KME ¢ il Compendio Scisso..
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Valore.cconomico KME

KME Germany A.G,

KME Recyéle Sip.A.

Immobiliare Agricola Liniestre S.6k
Intekaziont di risparmio
ErgyCrpltal Sip A, azioniondisatie
ErgyCapital S.p:A. warrani

Altre passivita netts

Posizione finanziaria netia
Patrimonic nelte rivalutato
Numero di azioni di KME

Vatore peirnzidne KME

Intek S piARME Gronp:S.p.As

Reldrione delle soofetd i revisione sul

rapporiodi cambip delle azioni ai sensi
degli articoli: 2506 ter & 2501 Seties del Colice Civile

30.cttobre 2009
. €Milioni
Min Max
40,0 460,0
2,0 20
3,2 32
52 52
35 3,8
1,2 1,2
(3.6) 3.6
274 274
3189 4389
I713501.091.  373.501.091
1,01 117

1l fiuiiierd sopraindicato.delle azioni KME & espressoral nétto delle azioni proprie.e presuppone
che sia stato eseguito il Frazionamento delle azioni ordinarie e di risparinio, nella misura

descritta nel paragrafo 2.

Vilore ééonnimico Compendio Stisso
KMFE dzibni ordinarie'e di dspaimio
ErgyCapital 5.5.A. azioni ordinaric
ErgyCapital S.p.A. warrant:

Drive Rent'S.p.A.

Culfi Sl

Altr:attivith netle

Debitt inchusi nél Compendio Scisso
Patiimonio netto vivalutato

Numero 0f azieni del Conipendio Scisse

Valore per azione del Conipendin Scisso

€ Milioni

Min Max
1934 2240
24,7 24,7
8.6 8,6
300 33,0
0,6 3.0
39 39
(30.0) (30.0}
2312 2672
226.854.890 226.854.890
1,02 1.i8
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Iniel SpASKME Groiip Sp.A,

Relaziviie-delfa soeletddi pevisione sul

Fapporto di cambio delle dzfoni ai senst
degli ar fooli 2506-tey © 2501 -sexies del Codice Civile:
30 otiphre 2009

CrH Ammunsh‘atou dichiarano che, ai fini della.definizione della Situazione Patr imoniale di
Scissione del Compendio Scisso, & stato fatto riferimento al patrimonio-netto al 30 giugno 2009,

considerando;

¢ [impatto de!l’ﬂssegna?zane della partecipazione in Drive:Rent 8.p.A., a.seguito- della
distfibuzione di riseive disponibili di IntckCapital S.p.AL;

¢ Pimpattodella distribuzione dei Warrant KME Group S.p.A. 2006/2009 di proprieta di
Intek agli Azionisti di Intek;

o larevoca dei pianidi stock option in esscrea favore del management di lntek,

II'numero delle _a_zi(mi_ afferent il Compendio Scisso & stato stabilito sulla base. del rapporto di
annuflamento delle azioni 578, descritto nel paragrafo 2.

I risultati sono comprem inun intervallo in funzione dei valori econonyici attribuiti-a KME
Germany A.G. ealle altre partecipazioni ricomprese: niel Compendm Scisso nell’ipotesi che; in
considerazione dell’andamento dellequotazioni.di Borsa delle azioni orditiarie Intek ¢ KME,
IPesercizio def warrant in circolazione sia poco probabile. La tabella seguente nella quale il
valore medio sia:del valore economica di KM che del valore economico del Compendlo Seisso
sono stati ottenuti come sempliceinedia atitmetica dei vispettivi valori minimo emassimo sopra,
indicati, illustra { risultati ottenuti-da tale analisi di sensitivita sul rappoito di catnbio ed
evidenzia un range compreso tra 0,87 ¢ 1, .16.

Valore ceononiico di KME
{Milioni 8i Buro/Enre perazione)

390047 409 ¢109) 379(1.61)

Valore sconomico del 267 64,18} 1,60 1,08 L6
Chmpendio Seisso 249 ¢L10) 093 1,00 1,08
(Milioni di ExrolExro per azivitey 231 (L02) 0,87 0,93 1,00

Con riferimento ai warrani, gli Amminisiratori indicano che simulazioni diverse, che
considerassero i wairant in circolazione in the money e Pesercizio degli stessi, hanno
evidenziato scostamenti poco significafivi nella deferminazione.del rapporto di cambio,

Tnolire, coime desciitto i precedenza, con riferimento-alle azioni di risparmio in essere, gli
Amministratori hanno effettuato wi’analisi eirca la parita intema (rapporto di concambio
esistente fia le azioni ordinarie ¢ di risparmio per ciascuna societd coinvolta nell’ operazione),.
che ha portato a definire una pauta intérna pari all"unita; Sotte il profilo della parita esterna
{stima del concambio fra Ig azioni di visparniio delle due societd coinvolte:nell’operazione), g
Amministeatorf r:tengonc che:il Frazionamento delie Azioni di KME unitamete alla madifica
det privilegi delle azioni di visparmic KME sopra descritta, poitera ad uniformare i diritti
patrimoniali delle azioni di risparmio di fntek ¢ KME.
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7.2

Totek S.p.A/KME Gronp:Sp.A.

Relazione della sorietd direvisiong sul.

ranpoito dicanbio defle azioni :

degli-eiticoll 2506-ter & 2501 -sexies. del Coz?’;ce e
30 ottobre: 2009

Come riportato.dagli Amministratori, a supporto: dei risultati ottesuti con. |’ apphcazaone della
mefodoiogla analitica, nella tabella che: segue ¢ Fiportata Panalisi delle capltahzzazmm di Borsa
di Intek (considerata in percentuale rispetio al patrimonio scisso).e KME su nn orizzonte

':eanpo:ra.l¢:-d=i 12 #iesi,

Thtek: KEME

{Compendis Scissv)

Capitalizzazione niedia di mercato - Miioni 47,2 Milicni 162
2 Compendio Scisso . 62,5% -
Valore di mercato per concambio Milioni: 930 Milioni 162
N. azioni anfe concambie 2269 3818
Valorgiccoiioniico per azione 0,405 0,424,
Rapgorto di Camlbio: 0,06

Sulia scorta delie valutazioni:condotte dagli Amministiatori con I’ miSﬂiB del’ Consuienn,
considerati i valori perazione detc:mmau coime sopraed i conseguenti rapporti: di eambm,
Consigli di Amministeazione di Intek & KME hanno ritenuto di-adottare i seguenti Rapporti di
Cambio, post Frazionamento defle Azioni KME:

e 1. 1 azione ordinaita KME egniazione oidinaria Intek annullata;
o n.1azioné di rvisparmio KIME ogni nzione i visparniio Intek annullata;

¢ .1 nuove warrant KME Group S.p.A, 2009-2011 ogni n. 1 warrant Intek
annullqto.

Non & previsto alcun conguaghio in denaro..
Medaliti di assegnuzione delle azioni ¢ dei warvant della Societd Beneficiaria ai soci
dellq Societit scissa

Secondo quanto riportato nelle relazioni det Consigli di Amministrazione, ¢ come gif‘t descritto

al paragrafo 2 della presente relazione, tu Scissione sard eseguita mediante assegnazione degli

Steumenti Finanziati KME (azioni ordinarie, di visparmio‘e watrant) ai portatori di Strumenti
Finanziari Intek in misura diretlaniente proporzionale alla percentuale di partécipazione da

ciascuno di essi detenuta nella Socicta Scissa, ed iy base al Rapporto di Cambio illustrato nelle

relazioni stesse. Non € previsto alcun conguaglio in denaro.

Tutti gli Strumenti Finanziari KME di nuova emissione, assegnati ai soci di Intek in ragione.del
Rapporto-di Cambio, saramio quotati sul MTA al momento della lore emissions, al pari degli
altri strument] finanziari gid‘in citcolazione, L’assegnazione al portatori di Strumenti Finanziari
della Societs Scissa. degli Strumenti Finanziari della Societd Beneficiaria, anche di nuova
emissione, avverrd in regime di demateriniizzazione alla data di efficacia della Scissione.
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8.1

Inick & p.A/KME Gronp.Sp.A.

Relgzione della societérdivevisioneg sul

mpporto di-cimbip delle-azioni o séngi

degli atticoli 2506461 2501 -Selies del Codice -_iwie.
30 alrobre 2009

Lavoro svolto

Lavoro svelto sulla “documentagione utifizeata”, menzionata nel precedente
paragrafo 4

Conie gia indicato in precedenza’ -
* ibilanci desercizio e consolidati al 31 dicembre 2008 di Intek ¢ KME sono stati
assoggettat: a revisiotie contabile da’ palt.e di KIPMG;

asscxg_gettatl a revisione cpntal_nl,e. Ium_{z_z;ia cE.Ei p'mc {ii.KPMG,,

Considerato che i melodi di valutazione utilizzati dagli Amministratori; anche sulla base delle
indicazioni dei loro Constifenti; assumouo come base di riferimento una situazione pafrimoniale
redatta ai sensi degli articoli 2506-1¢i¢ 2501-giiater del Codice: Civile, abbiano svolto una
revisione contabile limitata sulla situazione paty ;momafe al 30 giugiho 2009 della IntekS; PAy
effettuando discussioni con la Direziong della Socict, al fine di rilevare i principi contabili
utilizzati ed i fatti salienti concernenti la-sua rédazione, analisi critiche degli:ammontari in essa
esposti-e degli indici di bilancio da essa ricavabili, nonchié analisi degli scostamenti di tali
amivioritaried indici con quelli risultanti.dal bilancio. deliPesercizio 2008 che, come: gla indicato
in piﬁcedenza & stato assoggettato aievisione contabile. compleia Analoga at’cmta & stata.svolfa
con riferimento alla situazione patrimoniale al 30'giugno 2009 della KME Group Sp.A. redatta
ai sensi degli articoli 2506-fer ¢ 250 1-quater del Codice Civile.

I sopradeseritti lavori di revisione contabile limitata sulle sifyazioni _p‘atr'imon"ial‘i sono stafi svolti

nella misura necessaria per il raggiongiinento delle hinalith.dell’incarico conferitoci, indicate nel

precedernite paragrafo 1.

Abbiamo inoltre;

o raccolto, anche attraverse discussione con lu Direzione di Intek e KME, informazioni circa
gh eventi verificatisi dopo Ja data di chiusura delle situazioni patr. imoniali sopia mienzionate
e successivamente all’ amu_mcm dc_aEI operazionedi ‘Seisstone che possanoravere un gffctto
significativo sullapplicazione delle melodologie valutative;

»  discusso con la Direzione di KKME i riteri utilizzati per la redazione dei flussi di cassa
prospettici del Gruppo KME, precedentemente menzionati;

e discusso.con la Direzione di Intek: I criteri utilizzali per laredazione del Business Plan e
delle proiezioni patiimoniali aggiorate del Gruppo Drive per il periode.2009-2011;

o discusso con la Direzione di Intek 1 eritori ¢ { nctodi utilizzati per la valutazione degli
elementi del Compendio Scisso per-cui-non ¢stato utilizzate 1l metodo det DCF;

o discussocon la Direzione di' KME i eriteri ¢ | mefodi utilizzati per 1a valutazione degli
elementi del valore economico di KME percui non & stato utilizzato il metodo del DCF.
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8.2

Tntek S.p.A/KME Grotip 5.p.4.

Relazione della societe di revisione.sul
rapporta:di-cambip delle aziom ai senst

degii articoli 2505-ter ¢ 2501-sexies def Codice Chvite
30ptiobre 2009

Lavoie svolto sui imetodi utilizeati per la determinazione del rapporto di cambio

Conriferimentp alla natura del nostro incarico, abbiamo;

s :{5&3!}13112{_[{)‘_}{1 Progelto di ;_S'(}‘iséione,_ le sitiazioni R.atﬁ;i;ﬁniali _mda’ttcﬁ:a-i sensi degli articoli
2506-ter e 2501 -guater dél Codice Civile ¢ le relazioni dei Consigli di Antninistrazione di
Intek e di KME indirizzate alle rispettive Assemblee Straordinarie;

o esaminafo lerelazioni di PricewaterhonseCoopers Advisory S.r.l. @ del Prof. Luca Maria
Marnizi;

¢ esaiinato gli stafuti sociali di Intek ede{ME attualinente in vigore;

o verificato la completerzd e ndi contraddittorieta delle motivazioni addotte dai Consigh di
Atnministiazione di Intek e KME ¢ dai Consulenti rguardanti i metodi valutativi ‘adottati
nella determiiazisiie del Rapporto di Cambio;

e ahalizzato criticainented metodi utilizzati dai Consigh di Anuninistrazione di Intek: eKMEe
dai Consuleiti ed ogni elemenito utile ad-acceitare s¢ gli stessi fossero idone, nelle
specifiche circostanze, & deterninare 1 valori economici delle due sociefa coinvolle el
Progeito di Scissione;

»  verificito I*uniformit: del’applicazione dei mictodi di valutazione adottati, anche attraverso:

Panalisi delle carte di lavoro predisposte:dal Consulenti;

e svoltouna sensitivity analysis, con Pobiettivo di verificare quanto il Rapporto di Canibio
preseelto sia Anfluenzabile da variazioni nelle ipotesi enei patdametri assunti;

e verificato la coerénza dei dati utilizzati con le foniti'di riferimento g in particolare, con la
“documentazione vtilizzata”;

s analizzato e discusso con la Direziorio di itek edi KME, econ PricewaterhouseCoopers:
Advisory 8.1.1, relativamente all’approcgio valutativo, alle metodologie adottate ed.in

generale al lavoro conmplessivamente svolio ed alle risultanze dello stesso;
o veiificate 'aceuratezza dei calcol jmiatematici utilizzati per 1a determinazione det Rapporto
di Cambio dagli Aiiinistratori con Pausilio dei-Consulenti;

e offenuto un’attestazione che evidenzia la circostanza che, per quanto a.conoscenza dei
rappresentati legali di Intek ¢ KME, alla data della presente relazione non soho maturate
circostanze modificative deidati ¢ dei contemiti della documentazione analizzata, né si sono
verificati eventi tali da modificare le. valutazioni espresse dai Consigli di Amministrazione
perla deferhiinaziohe del Rapporto di Cambio.

Copumenti sulPadeguatezza dei metodi utilizzati e sitlia validith delle stime
prodotte

Con riferitiento al presente incarico, riteniamo opportano sottolineare che la finalitd principale
del ::proc'edi'meuto.decis‘ionjale dei Consigh di Amministrazione di Intek ‘e KME consiste in uia
stima dei-valori economici attribuibili al Compendio Scisso e al capitale della Societa
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Tretek Sip. A SRME Group S.p.A,

Belagione della societs di vevisione sul

repporie-di camiblo deffe aeloni ai sensi

degliarticoli 25061er & 2501-sexigs del Codice Civile
30 wtiohre 2009

Besieficiaria della Scissione, effettuata alteaveiso Papplicazione di criferi omogenei, ai fii delfa
determinazione del Rapporio.di Cambio dellloperizione.
Nelle valutazion pet oper dzioni di'seissione, secondo una iogtca assimilabile a quella.delle

oparazwm di fusione, la finalita ultima non ¢ fanito ta determinazione deivalori assoluti delle
coinponenti dello scambio, guaiito piutiosto I’ individuazione di valori relativi e confrontabili.

Pei tale ragione, m questi contesti Ie valutazioni di scissionenon possono essere assunte quali
stime del valore assoluto delle atiivita inleressaie por operazioni diverse da quelia per la quale
sono state eseguite e pérlanto non ono utilizzabili per finalit diverse.

Cio premesso, le pr incipali considerazionirelative ai metodi di valutazione utilizzati dagli
Amministratori; sotto il profilo della toro ragionevolozza € non aibitrarietd nelle circostanze del

caso. di specie, sonole seguenti:

e 1 metodl adottatl sono: comummcsuu dCCCﬂ:}iI ecl unhzzan dalla plasSi pmfesswna]e ¢ d1
ed aziendaie neti ambito dcllc vaiummon: ds socncta con chratter 15t1che assumlab:h a queﬁe
in oggetto;.

¢ imetodiin discussione sonostati individuati nel rispetto di un principio. generale di
omageneitd e applicati con modalith cotrenti tra le die societd; nel caso di specie;. pexaltm,
I’omogenelta dei ciiteri & particolarmenterilevante in-considerazione del fatto che si trattadi
scissione fnversa ¢ la componenie pili significativa del Cempendio Seisso ¢ rappresentata da
und paneclpazmne niel capitale delki stessa Socicti Benéficiarias il valore attribuito alle:
azioni KME rappresentay nel complesso, il parametro di mapgiore rilevanza complessiva
rispetto afla déterminazione del Rapportodi Cambio;

e il Método patrimoniale (o Sonima delle parti) ulilizzato iy primo grado per la stima del
Compendio Scisso e di KME implica la iecéssitd, ai fini metodologici, di valutate le relative
attivitd-¢ passivith di secondo grado, per fe quali 'adozione di metodologie differenziate
risulta condivisibile in relazione allobicilivo di téatiare le carattéristiche distintive delle
varie:gomponghti sottostanti; le prospettale modalitd di valorizzazione ed i relativi profili di
rischio;

e limportanza refativa attribuitd dagli Amministratori ai metodi di tipo analitice appare
adeguatamente motivata: il riferimento al 1vetodo delle quotazioni di borsa risulta nella
fattispecie ragionevole solo quale inctoda di-controllo, trattandosi di societd con bassa
capitalizzazione ¢ titoli caratlerizzati da {lottante ¢ volumi scambiati ridofti;

e ai fini delia stima del valore unilario delle azfont KME, gli Amministratori hanno proceduto
all’annullamento téovico-delle azioni propric {ordinarie e di risparnio) della Societa,
secondo ui approceio di metodo ehe iisulta in linea con la pils diffuisa prassi valutativa;

e ai fini della determinazione del Rapporto di Cambie: gl: Amministiatori hanno tenuto conto
delle differenze.di diritti pau honiali e amministrdtivi tra le diverse eategorie-di azioni i
citcolazione per e societa rigudrdate dall’ operazione; a tale riguardo gli Annmmsnaton
lanno proposto tin trattamento dellé azioni di risparmio Intek ¢ KME che le equipara, a tutti
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10

Intek S.pA/RME Gronp Sp.A.
Relazione. détlasocietd di revizionesat
rapporio di.canbic delle wzioni ai sensi
degli giticoli 2506-ter: ¢ 2301 -sexies.del’ Coifice Civile:
30 attobre 2009

gli effetti, alle corrispondenti azioni ordinarie: anche in questa fattispécie gli Amiministratori
hanno proceduto secondo modalitd ¢ sulla base di fiferimenti'e considerazioni allineatea

guelie normalmente utilizzate nella prassi.

Limiti specifici ¢ aspetti di r'ilfm'o ¢mersi nellPespletamento del presente inearico

Oltre a-quanto gid indicato dagli Ammmasuamu relativamente alle principali difficolt ed-ai

Timiti‘incontrati nello svolgimento del presénte incarico, segnaliaino quanto segue:

¢ i Consigli di Ammigistrazione con Paugilio dei Consulenti hanno ritenuto di adottare, ai fini
della deferminazione del rapporto di cambio, metodologie di valutazione:di tipo- analitico (in:
consideraziove, principalmente, dell“applicazione dei flussi di cassa operativiscontati,
relativi a KME Germany A.G.). L? apphmzmnc di tali metodeiog;e ha richiesto, oltre:al
riferimento ai parametii di redditivitd storica, Futilizzo di proiezioni. ‘ecanornichie finanziarie
prospetiiche che sono per loro-natura aleatorie, saggette-a stgmficath cambiamenti di
seenario & sensibili a variazioni del contesto di figredto.¢ dello scenario macra-economico;
in aggiunta, Papplicazione della matodologis si ¢ basata suun aggiornamento sintetico delle
proiezioni. det periodo 20092013, approvaio dal Cam:glto di Amministrazionedi KME
nell"agosto del 2009; .

s relativanente al Metodo detle quotazioni di Borsa, si segnald che l qucsta‘ﬁnni di borsa
rappresentano valori espressi nciPambito di transaziont continuative inutgontesto
regolameritalo, masono soggettea Tultuazioni, anche sxgmﬁcatwe, correlate all’andamento
generale det inercati finanziart; Putilizzo di per fodi di rilevazione estesi € il-calcolo-di
quotazioni medie su base storica possono.consentire di atténuare, nia.noi di eliminare,. gli
effetti connessi all’impatto defla volatilitd congiunturale rispetto alla significativita dei
prezzi rilevati. Nel caso:di specic lacircostanza di cui sopra-assume paiticolare rilevanza in
quanto-il contesto di mercato pilirecente Fisulla caratterizzato da elevati livelli di incertezza
¢-da Fenomeni di forte furbolenza ed inoltre 1 fitoli in.esathe prcscntano esigui-volumi
gaornaheu rendendo non sutl ic.igntunu‘:tcmy}lf icativiicorsi di borsa;

o nell’"ambito della quantificazione dei rapporti di eambio riferiti alle diverse categcr:e di
azioni delle due societd, gh-Amministrator] hanno considerato ld.circostanza per cui i prézzi
di-mercato direttamerite riferiti allc-azioni ordinarie’e di risparmio Intek-e KME, per i motm’
di cui sopra, rioi appaiono rappresentativi del valore di tali strumenti finanziari ¢ pertatito, i
riferimenti ditefti di mercato non rappresentanio i migliori indicatort del valore
nat gmalmente attribuibile. a difforenze nei dirfitt pat: imoniali e amministiativi tra le varie
npologxe di azioni: per tale motivo, nel caso di specie, in assenza ditali riferimenti‘espliciti,
sui titoli in questione gli Amministratori hanno pmcedtﬂo per via comparativa tengndo
confo delle evidenze empiriche altrinenti disponibiliy

e il Progetio di Scissione, cotiic espressamante indicato dagli- Amministratori delle Societa
nello stesso Progetto e nelle rispettive relazioni ex articoli 2506-fer e 2501 -guinguies del
Codice Civile, e come ricordato nel precedente: pmag[af’o 2, & stato redatto sul presupposto:
che, pxeiumnaunentc alla sua approvazione da parte delPAssemblea uspemvamente di Intek
e di KME, stano approvate dal medesimo organo deliberativo una serie di proposte elencate
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Litek S il JEME Group L% p.
Relazione della socletd divevisione sul
wapiporte df canibio delle azionf af sensi:
deglidaridcoli 2506-1er-e 2501 -sesies el Codive Civile
30 oitobie 2009

nel Progetto di Scissione (enella relazione ex articoli 2506-rer ¢ ZSGI—qmnqmes del Codice
Civile) noniché neli*ulteriore presupposto che le relative delibere siano efficaci efo eseguite,
a seconda.del caso, anterioriniente alla.data di efficacia della Scissionenei confronti dei terzi
a noiina dell’articolo 2506-guater def Codice Civile.
Delle predetie circostanze si & tentto conto-ai fini defla-predisposizione della presenterelazione
sulla-congiuita sotto un profilo di ragionevelezza-¢ now arbitrarieta del rapporto di cambio..

Conclusioni
Sulla base della docuimentazione csaminata e delle pmcedul ¢ sopia mdxcate e tenuto-conto.della

natura e poitita del nostro lavare come illustrate nelfa présente relazione, riteniaio: che 1 inetodi
di valutazione adottati dagli Amiministratori anchiesulla base delle indicaziond deiloro

Consulenti siano adéguati, in quanto nella circostanza ragjonevoli € non ar bitrard, e chie.gli stessi

siano stati correttarhetite appﬁéali ai fini defla determinazione del Rapporto di Cambiodelle
aziont contenuto nel Progetio di Scissione.

Firenze, 30 ottobre 2009

KPMG 8:p.A

Riceards Cécchi
Socio
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Allegato 9.8: Relazione della societa di revisione KPMG S.p.A. sui dati economici e
patrimoniali pro-forma di Intek



KPMG S.p.A. Telefono +39 02 6763.1
Revisione e organizzazione contabile Telefax ~ +39 02 67632445
Via Vittor Pisani, 25 e-mail it-fmauditaly@kpmag.it

20124 MILANO Ml

Relazione sull’esame della situazione patrimoniale e finanziaria,
del conto economico e del conto economico complessivo consolidati
pro-forma del Gruppo Intek per il periodo chiuso al 30 giugno 2009

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

1

Abbiamo esaminato i prospetti relativi alla situazione patrimoniale e finanziaria, al conto
economico ed al conto economico complessivo consolidati pro-forma (“Prospetti
Consolidati Pro-Forma”) corredati delle note esplicative del Gruppo Intek per il periodo
chiuso al 30 giugno 2009 inclusi nel Capitolo 4 del documento informativo predisposto
congiuntamente da Intek S.p.A. e da KME Group S.p.A. ai fini dell’operazione di
scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. a favore della propria controllata
KME Group S.p.A..

Tali Prospetti Consolidati Pro-Forma derivano dai dati storici relativi al bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo Intek al 30 giugno 2009, redatto secondo i
principi contabili internazionali IFRS adottati dall’Unione Europea e dalle scritture di
rettifica pro-forma ad essi applicate e da noi esaminate. Il bilancio consolidato
semestrale abbreviato al 30 giugno 2009 del Gruppo Intek ¢ stato da noi assoggettato a
revisione contabile limitata a seguito della quale ¢ stata emessa la relazione datata 27
agosto 2009.

La revisione contabile limitata & consistita principalmente nella raccolta di informazioni
sulle poste del bilancio, nell’analisi dei criteri di valutazione e dei principi contabili
utilizzati tramite colloqui con la direzione della societa, e nello svolgimento di analisi di
bilancio. La revisione contabile limitata ha escluso procedure di revisione quali sondaggi
di conformita e verifiche o procedure di validita delle attivita e delle passivita ed ha
comportato un estensione di lavoro significativamente inferiore a quella di una revisione
contabile completa. Di conseguenza, non abbiamo espresso un giudizio professionale di
revisione sul bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo Intek.

I Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati redatti sulla base delle ipotesi descritte
nelle note esplicative, per riflettere retroattivamente gli effetti della scissione parziale
proporzionale inversa di Intek S.p.A. a favore della propria controllata KME Group
S.p.A..

I Prospetti Consolidati Pro-forma, corredati delle note esplicative e relativi al periodo
chiuso al 30 giugno 2009, sono stati predisposti ai fini di quanto richiesto dall’articolo
70 del Regolamento Consob 11971/1999, e successive modifiche ed integrazioni.
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Intek S.p.A.
Relazione sull 'esame dei prospetti consolidati pro-forma
30 giugno 2009

L’obiettivo della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma ¢ quello di
rappresentare, secondo criteri di valutazione coerenti con i dati storici € conformi alla
normativa di riferimento, gli effetti sull’andamento economico e sulla situazione
patrimoniale e finanziaria del Gruppo Intek dell’operazione di scissione sopra
menzionata, come se essa fosse virtualmente avvenuta il 30 giugno 2009 e, per quanto si
riferisce ai soli effetti economici, al 1° gennaio 2009. Tuttavia, va rilevato che qualora
I’operazione di scissione in oggetto fosse realmente avvenuta alla data ipotizzata, non
necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti
Consolidati Pro-Forma.

La responsabilita della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma e delle relative
note esplicative compete agli amministratori di Intek S.p.A.. E’ nostra la responsabilita
della formulazione di un giudizio professionale sulla ragionevolezza delle ipotesi
adottate dagli amministratori per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma e
sulla correttezza della metodologia da essi utilizzata per I’elaborazione dei medesimi
prospetti. Inoltre & nostra la responsabilita della formulazione di un giudizio
professionale sulla correttezza dei criteri di valutazione e dei principi contabili utilizzati.

11 nostro esame ¢ stato svolto secondo i criteri raccomandati dalla Consob nella
Raccomandazione n. DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per la verifica dei dati pro-forma
ed effettuando i controlli che abbiamo ritenuto necessari per le finalita dell’incarico
conferitoci.

Dal lavoro svolto, nulla & emerso che ci induca a ritenere che le ipotesi di base adottate
dagli amministratori di Intek S.p.A. per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma
relativi al periodo chiuso al 30 giugno 2009, corredati delle note esplicative, redatti al
fine di riflettere retroattivamente gli effetti derivanti dall’operazione di scissione parziale
proporzionale inversa di Intek S.p.A. a favore della propria controllata KME Group
S.p.A., non siano ragionevoli, che la metodologia utilizzata per I’elaborazione dei
predetti prospetti non sia stata applicata correttamente per le finalita informative
descritte in precedenza e, infine, che nella redazione dei medesimi prospetti siano stati
utilizzati criteri e principi contabili non corretti.

Milano, 18 novembre 2009

KPMG S.p.A.

Piero Bianco

Socio



Allegato 9.9: Relazione della societa di revisione KPMG S.p.A. sui dati economici e
patrimoniali pro-forma di KME



KPMG S.p.A. Telefono +39 055 213391
Revisione e organizzazione contabile Telefax  +39 065 215824
Viale Niccold Machiavelli, 29 e-mail  it-fmauditaly@kpmg.it

50125 FIRENZE FI

Relazione sull’esame della situazione patrimoniale e finanziaria e del
conto economico complessivo consolidati pro-forma del Gruppo KME
per il periodo chiuso al 30 giugno 2009

Al Consiglio di Amministrazione di
KME Group S.p.A.

1

Abbiamo esaminato i prospetti relativi alla situazione patrimoniale e finanziaria ed al
conto economico complessivo consolidati pro-forma (“Prospetti Consolidati Pro-Forma’)
corredati delle note esplicative di KME Group S.p.A. e societa controllate (“Gruppo
KME?) per il periodo chiuso al 30 giugno 2009 inclusi nel Capitolo 5 del documento
informativo predisposto congiuntamente da KME Group S.p.A. e Intek S.p.A. ai fini
dell’operazione di scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. a favore della
propria controllata KME Group S.p.A..

Tali Prospetti Consolidati Pro-Forma derivano dai dati storici relativi al bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo KME al 30 giugno 2009, redatto secondo i
principi contabili internazionali IFRS adottati dall’Unione Europea ¢ dalle scritture di
rettifica pro-forma ad essi applicate e da noi esaminate. Il bilancio consolidato semestrale
abbreviato al 30 giugno 2009 del Gruppo KME ¢ stato da noi assoggettato a revisione
contabile limitata a seguito della quale ¢ stata emessa la relazione datata 26 agosto 2009,
I dati consuntivi al 30 giugno 2009 del compendio scisso sono stati da noi verificati
nell’ambito della revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale
abbreviato al 30 giugno 2009 del Gruppo Intek a seguito della quale & stata emessa la
relazione datata 27 agosto 20009,

La revisione contabile limitata dei due bilanci consolidati semestrali abbreviati sopra
menzionati € consistita principalmente nella raccolta di informazioni sulle poste del
bilancio, nell’analisi dei criteri di valutazione e dei principi contabili utilizzati tramite
colloqui con la direzione della societa, e nello svolgimento di analisi di bilancio. La
revisione contabile limitata ha escluso procedure di revisione quali sondaggi di
conformita e verifiche o procedure di validita delle attivita e delle passivita ed ha
comportato un’estensione di lavoro significativamente inferiore a quella di una revisione
contabile completa. Di conseguenza, non abbiamo espresso un giudizio professionale di
revisione sui bilanci consolidati semestrali abbreviati del Gruppo KME e del Gruppo
Intek.

I Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati redatti sulla base delle ipotesi descritte nelle
note esplicative, per riflettere retroattivamente gli effetti della scissione parziale
proporzionale inversa di Intek S.p.A. a favore della propria controllata KME Group
S.p.A.

I Prospetti Consolidati Pro-forma, corredati delle note esplicative e relativi al periodo
chiuso al 30 giugno 2009, sono stati predisposti ai fini di quanto richiesto dall’articolo 70
del Regolamento Consob 11971/1999 e successive modifiche ed integrazioni.
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”gn! KME Group S.p.A.

Relazione sull'esame dei prospetti consolidati pro-forma
30 giugno 2009

L'obiettivo della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma ¢ quello di rappresentare,
secondo criteri di valutazione coerenti con i dati storici € conformi alla normativa di
riferimento, gli effetti sull'andamento economico e sulla situazione patrimoniale e
finanziaria del Gruppo KME dell’operazione di scissione sopra menzionata, come se essa
fosse virtualmente avvenuta il 30 giugno 2009 e, per quanto si riferisce ai soli effetti
economici, il 1 gennaio 2009. Tuttavia, va rilevato che qualora I’operazione di scissione
in oggetto fosse realmente avvenuta alla data ipotizzata, non necessariamente si
sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati Pro-Forma.

La responsabilita della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma e delle relative
note esplicative compete agli amministratori della KME Group S.p.A.. E’ nostra la
responsabilita della formulazione di un giudizio professionale sulla ragionevolezza delle
ipotesi adottate dagli amministratori per la redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma
e sulla correttezza della metodologia da essi utilizzata per I'elaborazione dei medesimi
prospetti. Inoltre ¢ nostra la responsabilita della formulazione di un giudizio
professionale sulla correttezza dei criteri di valutazione e dei principi contabili utilizzati.

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

Dal lavoro svolto, nulla & emerso che ci induca a ritenere che le ipotesi di base adottate
dagli amministratori di KME Group S.p.A, per la redazione dei Prospetti Consolidati
Pro-Forma relativi al periodo chiuso al 30 giugno 2009, corredati delle note esplicative,
redatti al fine di riflettere retroattivamente gli effetti derivanti dall’operazione di
scissione parziale proporzionale inversa di Intek S.p.A. a favore della propria controllata
KME Group S.p.A., non siano ragionevoli, che la metodologia utilizzata per
I’elaborazione dei predetti prospetti non sia stata applicata correttamente per le finalitd
informative descritte in precedenza e, infine, che nella redazione dei medesimi prospetti
siano stati utilizzati criteri e principi contabili non corretti.

Firenze, 18 novembre 2009

KPMG S.p.A.

L0

k.

Riccardo Cecchi

Socio



Allegato 9.10: Regolamento dei “Warrant azioni ordinarie KME Group S.p.A.
2009 - 2011”



Allegato 9 al Progetto di Scissione

REGOLAMENTO DEI “WARRANT KME GROUP S.P.A. 2009-2011%

Art, 1 - Warrant KME Group S.p.A. 2009-2011

L’Assemblea straordinaria degli Azionisti di KME Group S.p.A., riunitasi in data [e], ha deliberato,
tra Ialtro, di aumentare il capitale sociale, in via scindibile, per un importo massimo complessivo pari
a Buro 19.065.971,60, mediante emissione di massime n, 73.330.660 azioni ordinarie ad un prezzo di
Euro 0,90 (di cui Buro 0,64 a titolo di sovrapprezzo) ciascuna, destinate esclusivamente ed
irrevocabilmente all’esercizio della facoltd di sottoscrizione spettante ai portatori di massimi .
73.330.660 “Warrant KME Group S.p.A. 2009-2011” (i “Warrant”), la cui emissione & stata
deliberata dalla predetta Assemblea straordinaria degli Azionisti nell’ambito della operazione di
scissione parziale proporzionale iversa di Intek S.p.A. a favore di KME Group Sp.A. (la
“Scissione™),

In particoiare, la Scissione ¢ stata eseguita mediante assegnazione di azioni ordinarie e di risparmio di
KME Group S.p.A. nonché dei Warrant a fronte dell’annuilamento degli strumenti finanziari di Intek
S.p.A. (azioni ordinarie, azioni di risparmio ¢ Warrant Intek). I Warrant sono stati assegnati nel
seguente rapporto: n. 1 (uno) nuovo Warrant ogui n. I (uno) “Warrant Azioni Ordinarie Intek S.p.A.”
2005-2011 annullato.

Sulla base della predetta delibera assembleare i portatori dei Warrant avranno diritto a sottoscrivere —
con le modalitd e i termini indjcati nel presente Regolamento — n. 1 nuova azione ordinaria KME
Group S.p.A. priva di indicazione di valore nominele, godimento regolare, ogni n. 1 Warmant
presentato per I’esercizio ad vn prezzo pari ad Euro 0,90 (di cui Euro 0,64 a titolo di sovrapprezzo) per

azione.

I Warrant sono ammessi al sistema di amministrazione accentrata di Monte Titoli S.p.A. in regime di

dematerializzazione ai sensi del Decreto Legislativo 24 gingno 1998, n. 213,

I Warrant circoleranno separatamente dalle azioni cui sono abbinati a partire dalla data di emissione e

saranno liberamente trasferibili.

Art. 2 - Modalita di esercizio dei Warrant

D I portatori dei Warrant potranno richiedere di sottoscrivere in qualsiasi momento, a partire dal

1° giorno di Borsa aperta del mese successivo a guello di emissione dei Warrant, presentando



1),

Iv)

V)

vI)

la richiesta entro il termine del 30 dicembre 2011, azioni ordinarie KME Group S.p.A. in
ragione di n. 1 nuova azione ordinaria ogni n. 1 Warrant presentato per Pesercizio, al prezzo di
Euro 0,90, salvo quanto previsto al suceessivo art. 3;

le richieste di sottoscrizione dovranno essere presentate all’intermediario aderente a Monte
Titoli S.p.A. presso cui i Warrant sono depositati. Le azioni sottoscritte saranno messe a
disposizione degli aventi diritto per il tramite di Monte Titoli S.p.A. entro il decimo giorno di
Borsa aperta del mese solare successivo a quello di presentazione della richiesta di
sottoscrizione;

le azioni sottoscritte in esercizio dei Warrant avranno godimento pari a quello delle azioni
ordinaric KME Group S.p.A. in circolazione alla data di emissione delle azioni medesime. 1i
prezzo di softoscrizione delle azioni dovrd essere integralmente versato all’atto delia
presentazione delle richieste di esercizio, senza aggravio di commissioni e di spese a carico dei
richiedenti;

Iesercizio dei Warrant sara sospeso dalla data in cui it Consiglio di Amministrazione di KME
Group S.p.A. convoca le Assemblee dei soct titolari di azioni ordinarie KME Group S.p.A.
sino al giorno (incluso), in cui abbia avuto luogo la riunione assembleare — anche in
convocazione successiva alla prima — e, comunque sino al giomo (escluso) dello stacco dei
dividendi, anche straordinari mediante la distribuzione di riserve, eventualmente deliberati
daile Assemblee medesime;

i Warrant che non fossero presentati per Pesercizio entro il termine ultimo del 30 dicembre
2011 decadranno da ogni diritto divenendo privi di validitd ad ogni effetto;

all’atto della presentazione della richiesta di sottoscrizione, oltre a fornire le necessarie o
usuali informazioni, il portatore dei Warrant: (i) prenderd atto che le azioni sottoscritte in
esercizio dei Warrant non sono state registrate ai sensi del Securities Act del 1933 e successive
modifiche, vigente negli Stati Uniti ¢’ America; (if) dichiarerd di non essere una “U.S, Person”
come definita ai tempi della “Regulations S”. Nessuna azione sottoscritta in esercizio def

Warrant saré attribuita aj portatori di Warrant che non soddisfino le condizioni sopra descritte,

Art. 3 - Diritti dei portatori dei Warrant in caso di operazioni sul capitale saciale di KME Group S.p.A.

qualora KME Group S.p.A. dia esecuzione entro il decimo giorno di Borsa aperta successivo al 30
dicembre 2011:

)

ad aumenti di capitale a pagamento, mediante emissione in opzione di nuove azioni, anche al
servizio di warrant validi per ia loro sottoscrizione, o di obbligazioni convertibili — dirette od
indirette — o con warrant o comunque ad operazioni che diano Iuogo allo stacco di un diritto
negoziabile, il prezzo di sottoscrizione delP’azione ordinaria sard diminuito di un importo,
arrotondato al millesimo di Euro inferiore, pari a;

(Pcum B Pex)




1Y)

111)

Iv)

V)

VD)

VI

nel quale

- Pm Tappresenta la media aritmetica semplice degli ultimi cinque prezzi ufficiali “cum

diritto” (di opzione relafivo allaumento di cui traftasi) dell’azione ordinaria KME Group
S.p.A. registrati sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito dalla Borsa Italiana
S.p.As;

- P, rappresenta la media aritmetica semplice dei primi cinque prezzi ufficiali “ex diritto™ (di

opzione relativo all'aumento di cui trattasi) dell’azione ordinaria KME Group S.p.A. registrati
sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito dalla Borsa Italiana S.p.A.;

al raggruppamento o al frazionamento delle azioni, saranno variati di conseguenza il numero
delle azioni sottoscrivibili dai portatori dei Warrant ed il prezzo di sottoscrizione di ciascuna
di esse;

alla riduzione del capitale per perdite, mediante ’annullamento di azioni, saivo quelle
eventualmente possedute dalla Societd, il numero delle azioni sottoscrivibili per ciascun
Warrant sard diminuito proporzionalmente, fermo restando il prezzo di sottoscrizione;

ad aumenti gratuiti del capitale senza emissione di nuove azioni o a riduzioni del capitale per
perdite senza annullamento di azioni, non saranno modificati né il prezzo di sottoscrizione
delle azioni né il numero delle azioni sottoscrivibili per ciascun Warrant come indicato al
precedente ait, 2;

ad aumenti gratuiti del capitale mediante assegnazione di nuove azioni, il numero di azioni
sottoscrivibili per ciascun Warrant ed il prezzo di sottoscrizione non saranno modificati.
All’atto dell’esercizio dei Warrant saranno assegnate gratuitamente tante azioni quante ne
sarebbero state assegnate alle azioni sottoscrifte esercitando i Warrant prima dell’aumento
gratuito del capitale;

ad aumenti del capitale mediante emissione di azioni da riservare agli Amministratori e/o
prestatori di lavoro della Societa e delle Societd dalla stessa controllate e delle controllate di
queste ultime, non saranno modificati né il numero di azioni sottoscrivibili né il prezzo di
sottoscrizione;

ad operazioni di fusione/scissione in cui la Societa non sia la societd incorporante/beneficiaria,
sard conseguentemente modificato il numero delle azioni sottoscrivibili sulla base dei relativi

rapporti di concambio/assegnazione,

Qualora venisse data esecuzione ad altra operazione, diversa da quelle considerate nei punti precedenti

e susceitibile di determinare effetti analoghi, potrd essere reitificato il numero delle azioni

sottoscrivibili e/o, se del caso, il prezzo di esercizio dei Warrant secondo metodologie di generale

accettazione.

Qualora Ia richiesta di sottoscrizione di azioni ordinarie venga presentata prima che sia stato

comunicato il nuovo prezzo di sottoscrizione susseguente ad un’operazione di cui al precedente punto



I} del presente articolo, per esercizio dopo lo stacco del diritto, quanto eventualmente versato in piut
alla presentazione della richiesta, prendendo come base il prezzo di sottoscrizione prima
dell’aggiustatmento di cui al precedente punto I), vertd restituito al sottoscrittore senza interessi alla

data in cui sard comunicato il nuovo prezzo di sottoscrizione,

Nel caso in cui, per effetto di quanto previsto nel presente articolo, all’atto dell’esercizio dei Warrant
spettasse un numerc non intero di azioni, il portatore dei Warrant avra diritto di sottoscrivere azioni

fito alla concorrenza del numero intero e non potrd far valere alcun diritto sulla parte frazionaria.

Art. 4 - Soggetti incaricati

Le operazioni di esercizio dei Warrant avranno luogo presso gli inteninediari autorizzati aderenti al

sistema di gestione accentrata della Monte Titoli S.p.A.

Art. 5 - Termini di decadenza

Il diritto di esercizio dei Warrant dovra essere esercitato, a pena di decadenza, presentando la richiesta
entro il 30 dicembre 2011.

Art, 6 — Quotazione

I Warrant saranno ammessi alle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito

da Borsa Italiana S.p.A.

Art. 7 —Varie

Tutte le comunicazioni di KME Group S.p.A. ai poriatori dei Warrant verranno effettuate, ove non
diversamente disposto dalla legge, mediante avviso pubblicato su almeno un quotidiano a diffusione

nazionale.

Il possesso dei Warrant comporta la piena accettazione di tutte le condizioni fissate nel presente

Regolamento.

Per qualsiasi contestazione relativa ai Warrant ed alle disposizioni del presente Regolamento sard

compet dnte in via esclusiva I’ Autorita Giudiziaria della sede legale della Societa.

Per il Consiglio di Amministrazione di
KNIE Group SpA






